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OZET

Bireylerin temel haklarindan biri olan barinma ihtiyacim1 karsilayan konut, ayni
zamanda glivenli bir yatirim araci olarak degerlendirilmektedir. Konut sahipligi ise
toplumlarin gelismislik seviyelerinin ve bireylerin sosyal c¢evredeki statiilerinin bir
gostergesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yilizden konut fiyatlarini etkileyen faktorlerin

neler oldugunun bilinmesi son derece 6nemlidir.

Konut, farkli bircok 6zelligi olan heterojen bir maldir. Konuta ait bu 6zellikler
konutun fiyatin1 olugturmaktadir. Bu tezin ana amaci, TRA1 Bolgesi’nde satilik konutlara

ait 6zelliklerin konut fiyatlar1 {izerindeki olasi etkilerini detayli olarak analiz etmektir.

Bu amaci gergeklestirmek {lizere web sitelerinde yer alan satilik konut ilanlar yatay
kesit veri olarak kullanilmis, hedonik fiyat modeli ile ¢esitli analizler yapilmistir. Yapilan
analizlerde, fonksiyon bi¢imi olarak dogrusal model, yari logaritmik model ve tam

logaritmik model kullanilmustir.

Sonug olarak, TRA1 Bolgesi’nde konut fiyatlarinin en 6nemli belirleyicileri konutun
genigligi, oda sayis1 ve konutun sehir merkezinde olmasi olarak tespit edilmistir. Ayrica
konutun bulundugu il, otopark, dogu cephe, bulundugu kat ve banyo sayis1 gibi degiskenlerin
de konut fiyatlarin1 pozitif yonde etkiledigi gozlemlenmistir. Bina yasmin ise konut

fiyatlarin1 negatif yonde etkiledigi belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Konut, Konut Fiyati, Hedonik Model, TRA1.



ABSTRACT

Housing, one of the fundamental rights of individuals, that meets the needs of shelter,
is also regarded as a safe investment tool. Housing ownership (ownership of housing)
emerges as an indicator of the development level of the societies and as an indicator of the
social status of the individuals in their surrounding environment. That is why it is extremely

important to know which factors affecting the prices of housing.

Housing is a heterogeneous product with many different characteristics. Such
properties (features) belonging to the residence constitute the price of the residence. The
main objective of this thesis is to analyze the potential effects of residential properties of the

houses for sale in the TRA1 region on the housing prices in detail.

In order to accomplish this aim, the housing advertisements in the web sites were
used as horizontal cross-sectional data and various analyzes were made with the hedonic
price model. According to the analysis, the linear model, semi-logarithmic model and full

logarithmic model were used as function form.

As a result, the width of the residence (m?), the number of rooms and the fact that
whether they are located in the city center have been identified as the most important
determinants of housing prices in the TRAL region. In addition, it is also observed that
variables such as the province, parking lot within the site, eastern facade, number of floors
and bathrooms positively affected the housing prices. It is also determined that the age of

the building has impacts on the housing prices in the negative direction.

Key Words: House, Housing Price, Hedonic Model, TRAL.
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GIRIS

Iktisadin genel olarak tanimi kit kaynaklarin etkin bir sekilde kullanilmasidir. Insan
ihtiyaglart smursizdir. Bu ihtiyaglarin en Onemlilerinden biri olan barmma ihtiyacin
karsilamak tizere dogada hali hazirda bulunan magaralar gibi basit yapilar1 kullanan bireyler
ihtiyaclarinin artmasi ve farklilagsmasi ile konut diye adlandirilan, insan giicii ile insa edilmis
yapilara gecis yapmistir. Kisilerin barinma ihtiyacini karsilayan konutlar zaman i¢inde zevk
ve tercihlere gore olusturulmus, is yerlerine ve yasam merkezlerine yakin olanlar tercih
edilmis, bunlarin yami sira yatirrm araci olarak kullanilmaya baslanmis metalara

dontigmiistiir. Bu yoniiyle de konut piyasasinin ortaya ¢ikmasi kaginilmaz olmustur.

Konut piyasasi, sadece fiziki bir yap1 olmayip ayni zamanda bir¢ok sektorle iliski
icinde olan, ekonomiye yon veren sektorlerden biridir. Konut piyasasi talep yonii olan ve
konut arzinin yetersiz kaldigr durumlarda toplumda ve ekonomide konut sorunun ortaya
¢ikmasina sebebiyet veren bir piyasadir (Yilmaz, 2016: 31). Tiim bu sebepler hiikiimetleri
ve yerel yonetimleri konut piyasasina miidahale etmeye ve sosyal devlet yapisinin
yukiimliiliiklerini yerine getirmeye zorlamistir. Yani konut, sadece bireylerin degil toplumun

ve dolayist ile hiikiimetlerin bir sorunu haline gelmistir.

Bir yatirnm aract olarak degerlendirildiginde konut, bireylere alim ve satim
arasindaki fark kadar kar saglarken, ikamet edilmeyen konutlarin kiraya verilmesi ile de kira
getirisine olanak saglamistir. Konut yatirimi, TRA1 Alt Bolgesi gibi nispeten muhafazakar
olan bolgelerde tahvil, bono, vadeli mevduat hesab1 gibi faiz getirisi olan islemlere tercih
edilmistir. Bu yatirim tiirii 6zellikle risk almay1 sevmeyen yatirimcilar i¢in giivenli bir liman

haline gelmistir.

Konutun barinma ihtiyacini karsilamasi ve yatirim olarak degerlendirilmesinin yani
sira, bireylerin ve toplumlarin gelir seviyeleri, ekonomik gelismislikleri, aile yapilar1 ve
sosyal statiilerinin gostergesi olmasi gibi bir 6zelligi oldugu da gozlemlenmektedir
(McKenzie ve Betts, 2006: 204). Zaman iginde giivenlikli apartmanlarin ve sitelerin ingasi
ile ¢ok sayida aile ayn1 muhitte yasamaya baslamis, bu sosyallesme ise toplum iligkilerine
yon vermistir. Sehir yagsaminin karmasasindan ve stresten uzak kalmak isteyen insanlarin
ihtiyaglarinin farklilagmasi, inga edilen bu apartman ve sitelerde spor salonu, havuz,

otopark, market, cocuk parki gibi konforlu yasamsal standartlarin saglandigi mekanlarin da



eklenmesine yol agarak, konutu sadece barmak olmaktan ¢ikarip, insanlarin keyifle vakit

gecirebilecekleri alanlara doniistiirmiistiir.

Teknolojik gelismelerin insan yasaminda sagladigi yeniliklerden biri de, ev ile is
ortamini bir araya getiren, kisilerin 6zgiirce ¢aligmalarini saglayan mimari yapilardir. Bu
yapilar glinimiizde “home office” olarak adlandirilmaktadir. Bu kavramlarin da ortaya
cikmasi ile ¢alisma alanlar1 farkli bir boyut kazanmakta, konutun bu kullanim sekli kisisel

is alanlar1 olusturulmasina olanak saglamaktadir.

Konutun farkli bir¢ok niteligi, konut fiyatlarin1 olusturmakta, konutlara ait
niteliklerin artip azalmasi konut fiyatlarnin da degismesine yol a¢gmaktadir. Konutun
ozellikleri ve bu oOzelliklerin fiyatin1 etkilemesi konutun heterojen bir mal olarak ele
alinmasina neden olmaktadir. Heterojen mallarin 6zelliklerinin fiyatlari, hedonik fiyat

modeli ile tespit edilebilmektedir.

Hedonik fiyat teorisi, mallarin heterojen oldugu ve her malin kendine 06zgi
karakteristiklerinin bilesimi olarak degerlendirildigi varsayimindan yola c¢ikilarak
olusturulmus bir modeldir. Mallara ait her 6zellik, kendisinin sahip oldugu bir mal veya
hizmet olarak degerlendirilmekte ve bu sebeple kendisinin sahip oldugu fiyati
bulunmaktadir. Mallara ait ozelliklerin onemi tiiketiciden tiiketiciye degismekte ve
tiikketicinin direkt olarak fayda fonksiyonunda yer almaktadir (Murray ve Sarantis, 1999: 6).
Konut o6zelliklerinin fiyatlar tizerindeki etkisi hedonik fiyat modeli ile olusturulan

regresyonlarla analiz edilmeye c¢alisilmaktadir.

Bu calisma dort boliimden olusmaktadir. Ik boéliimde konut kavrami ve konutun
genel niteliklerinden bahsedilerek konut piyasast ve bilesenleri agiklanmaya c¢alisilmistir.
Konut piyasasini olusturan arz ve talebe deginilerek, konut arzi ve talebini etkileyen faktorler

hakkinda bilgi verilmistir.

Ikinci béliimde ise konut piyasasinin ekonomik biiyiime, yatirrm ve istihdam yénii
aciklanmis, Diinya’da ve Tiirkiye’de konut piyasasi hakkinda bilgi verilmistir. Ayrica konut

piyasasinda yasanan konut krizleri incelenmistir.

Ucgiincii béliimde ise konut karakteristiklerinin fiyat ile iligkisini agiklamaya yarayan
hedonik fiyat modeli anlatilmistir. Ayrica modelde kullanilacak fonksiyon bigimleri olan

dogrusal model, yar1 logaritmik model ve tam logaritmik model ayr1 ayri ele alinmistir.



Dérdiincii ve son boliimde ise konu ile alakali literatiir 6zetine yer verilmis, modelde
kullanilan veriler ve degiskenler hakkinda bilgi verilmistir. 2017 yili Ekim ve Kasim
aylarinda elde edilen verilerden hareketle TRA1 Bolgesi’nde konut fiyatlarina etki eden
faktorler hedonik fiyat modeli ile agiklanmis, cesitli fonksiyon bigimleri ile analizler

yapilarak sonuglar yorumlanmistir.



BIiRINCi BOLUM
KONUT, KONUT TALEBI VE ARZI

Bu boliimde konut kavrami ve niteliklerinden bahsedilerek, konutun insan yasamindaki
Onemi ortaya konmustur. Ayrica konutun ekonomik yonii, mikroekonomik agidan
incelenmis olup, konut piyasasini olusturan konut talebi ve konut arzi hakkinda bilgi

verilmistir.
1.1. KONUT KAVRAMI VE NiTELiKLERIi

Konut, bireylerin var olmalariyla birlikte ortaya ¢ikmis, dogustan gelen bir barinma
duygusu ile olusturulmus, kapali bir mekandir. Gogebe yasamdan yerlesik yasama gegisle
ve kirdan kente dogru yerlesimin yer degistirmesiyle, dogada kendiliginden var olan barinma
olanaklarmdan, insanm kendi insa ettigi mekanlara bir gecistir (Siriner Unver, 2005: 5).
Konut ihtiyacinin karsilanmasina yonelik Anayasamizin 57. maddesinde “Devlet sehirlerin
Ozelliklerini ve c¢evre sartlarin1 gozeten bir planlama c¢er¢evesinde konut ihtiyacini
karsilayacak tedbirler alir, ayrica toplu konut tesebbiislerini destekler. Bu haklarin
kullanilmas1 kanunla diizenlenir” seklinde hiikme baglanmistir. Konutun ihtiya¢ olmasinin
yani sira, kisilerin konut satin almaya ve Kiralamaya istekli olup, yeterli mali imkéana da sahip
olmalar1 acisindan degerlendirildiginde konut talebi ortaya ¢cikmaktadir. Dolayisi ile sadece
ihtiya¢ degil ayn1 zamanda ekonomik bir mal olarak tanimlanabilmektedir (Durkaya, 2002:
10).

Konut tipik olarak, uzun vadeli bir piyasada bulunan, uzun 6miirlii olan dayanikli bir
mal olarak tanimlanmakla birlikte, aslinda her 6zelligin birim fiyati olmasi sebebi ile de
g0lge fiyatlar1 olan bir maldir (Goodman, 1978: 472).

Konut bir¢ok 6zelligi ile diger mallardan ayrildigi i¢in ¢ok 6zel bir mal tiirii olarak
degerlendirilmektedir. Konut, uzun dmiirlii bir mal olmasi sebebi ile dayanikli bir tiiketim
malidir. Ortalama bir konutun émrii yaklasik olarak 70 yildir. Gerekli bakim ve onarim
caligmalar1 sonrasinda 150-200 yila kadar kullanilabilmeleri miimkiindiir. Konutlarin uzun
Omiirlii bir mal olmasi, konut arzinin biiyiik bir kisminin mevcut konut stoku kullanilarak
yapilmasina neden olmaktadir. Tiim bu sebeplerden dolayz, tiiketim mali olmasinin yani sira
yatirim mali olma 6zelligine sahiptir (Berberoglu ve Erdogan, 2013: 101).

Konut toplumdaki gelir ve statii farkliliklarin1 yansitan bir metadir. Toplumda

bireylerin arasindaki sosyal iliskileri gosteren, farkli gili¢ sahiplerinin pazarlik ve cikar



catigmalarina sebebiyet veren , hem dreticiler hem tiiketiciler i¢in gelir kaynagi olan bir
maldir. Bu sebeplerle konutun yapisi olduk¢a karmasiktir (Bassett ve Short, 1980: 1-2).

Konut, ticarete konu olan bir mal olmasinin yani sira, tiretim iligkileri agisindan emek
giicii ile yakindan ilgilidir. Clinkli konut, emek giiciiniin yenilenebilmesi i¢in zorunlu olan
bir mekandir. Iscilerin dinlenip enerji toplamalar1 ve ertesi giin yeniden isgiiciinii
satabilmeleri, iiretim siirecinde faydali olabilmeleri i¢in beslenme, 1sinma, egitim
ithtiyaclarini karsiladiklar1 gibi barinma ve dinlenme ihtiyacini da karsilamasi gerekmektedir
(Siriner Unver, 2016: 23).

Konutun, ailelerden ya da sadece bireylerden olusan hanehalklarinin, sosyal
iligkilerde bulunabilecegi “sosyal”, yasamin siirdiirebilmesi i¢in gerekli olan ¢esitli islevlerin
devam ettirilebilmesine firsat veren “fiziksel”, toplumu meydana getiren aile, birey veya
diger 6znelerle iletisiminin 6nemli bir adimini olusturan ve toplumsal iliskilerinin yeniden
tiretildigi “toplumsal”, kentlesme politikalarinin 6nemli bir araci olan “ydnetimsel”, sinifsal
olarak ayriligin bir gostergesi olarak “siyasal”, liretim, tiikketim ve yatirim araci olmasi sebebi
ile “ekonomik”, hakkinda yasal diizenlemelerin olmasi ve konut sakinlerine giivenlik
saglamasi1 sebebi ile “hukuksal”, yapi, teknolojik faaliyetlerin uygulama alani olmasi
dolayisi ile de “teknolojik™ nitelikleri olan birim oldugu sodylenebilir (Tiirkiye’de Konut
Sorunu ve Konut Ihtiyaci Raporu, 2008).

Konut ii¢ temel 6zelligi biinyesinde barindirmaktadir. Bu 6zellikler asagida maddeler
halinde siralanmigtir (Smith vd., 1988: 33):

e Dayamikhihk: Bir konut insa edilirken, kullanilan malzemelerin kalitesi ve kullanim
teknikleri konutun dayanikliliginin Slgistidiir. Eskiyen ve teknolojinin gerisinde
kalan konutlar ise yenileme c¢alismalar1 ile yeniden kullanilabilir duruma
getirilmektedir. Konutu yikip yeniden yapmaktansa cesitli tekniklerle yapilan
tadilatlar konutu piyasaya yeniden sokmaktadir. Dayanikli olan konutlar ayni
zamanda yenilenebilir 6zelliktedir. Konutun yapimi sirasinda kaliteli malzemeler
kullanilmigsa, konutun yasinin biiylik olmasi konutun piyasa degerini diisiirmez,
aksine bulundugu muhitin 6nemine gore piyasa degerinde artis olabilir. Dayanikli ve
yenilenebilir olan konut mali uzun émiirliidiir.

e Heterojenlik: Konutlar, yaslar1 ve bulunduklari konum itibari ile birbirinden
farklilik gosterir. Burada iki yaklasim oldugu diisiiniilmektedir. Ilk yaklagim

konutlarin piyasa degerinin konutlara ait farkli 6zellikler tarafindan belirlenmesidir.



Digeri ise konutun miktar ve kalite boyutuna sahip olmasidir. Bu baglamda konut
hedonik fiyat metodunun kullanim alanlarindan birisi olmustur.

e Uzamsal sabitlik: Konutlar 6zellikleri itibari ile taginmaz mallar olduklar igin,
konutun konumu piyasa degeri iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir.Yasaminin her
evresinde, insanin en temel ihtiyaci olan barinma ihtiyacini gideren konut kisilerin

giivenligini saglamaktadir.

Bu ozelliklere ilaveten konut sabit bir maldir. Ciinkii tasinip yer degistirmesi
miimkiin degildir. Konut ayn1 zamanda heterojen bir maldir, ¢iinkii farkli niteliklere sahiptir.
Konut bireyler tarafindan hem yatirim araci olarak goériilmekte hem de tiiketim mali olarak
kullanilmaktadir. Konut yiiksek islem maliyetine sahip, dayanikli, uzun vadeli
yikiimliliikler doguran, islem hacmi biiyiik olan bir maldir. Ayrica bir biitiin olarak
tilketilmesi sebebi ile boliinmez bir maldir. Ayn1 zamanda uzun bir donemi gerektiren

sermaye siirecine sahiptir (Odabas, 2011: 6-7).
1.2. KONUT PiYASASI

Piyasa, herhangi bir mali satin almak veya satmak amaci ile bir araya gelen kisilerin
ya da firmalarin bir grubudur. Alic1 ve saticilarin bir araya gelmesi her zaman yiiz yiize
olmak zorunda degildir. Ornegin doviz piyasalari gibi alic1 ve saticilarin diinyanin herhangi
bir yerinde oldugu piyasalarda piyasa islemleri telefon ve faks gibi iletisim araglari ile de
gerceklestirilebilir (Yaylali, 2004: 15).

Diger biitiin mal ve hizmet piyasalarinda oldugu gibi konut piyasasi da arz ve talep
dengesine dayanmaktadir. S6z konusu denge, konut piyasasinda konut elde edinmek isteyen
tiiketicilerin taleplerine Karsilik, konut {ireticilerinin konut arz etmek igin ortak bir paydada
bir araya gelmeleri olarak tanimlanabilir (Oney, 2002: 20).

Genel olarak konut piyasast bir dizi makroekonomik ve mikroekonomik faktorlerden
etkilenmektedir. Mikroekonomik seviyedeki etkenler; gelir, yas, niifus gibi demografik
degiskenlerden olusurken, makroekonomik seviyedeki faktorler ise GSYH, faiz oranlari,
istihdam gibi degiskenlerden olusmaktadir (Akumu, 2014: 2).

Konut piyasasi, konut edinmek isteyen tiiketicilerden ve konut arz etmek isteyen
ingaat firmalarindan veya konut sahiplerinden olugmaktadir. Konut piyasasini olusturan ve
devamliligini saglayan diger birimler ise hiikiimetler, yerel yonetimler, konut piyasasi i¢in
kaynak saglayan finansal kuruluslardir. Bu piyasanin yasal birimleri hiikiimetler ve yerel

yonetimlerdir. Konut piyasasi i¢in olusturulmus yasal diizenlemeler tiiketicilerin konut
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edinme veya kiralama haklarin1 diizenleyip korudugu gibi, konut sahibi olan bireyler i¢in
konut satimi1 ve kiraya verme davramiglarini korumaktadir. Bu kurumlar yasal giivence
olmakla beraber, satilacak ya da kiraya verilecek konutun altyapi, 1sinma, enerji, ¢evre,
ulasim gibi ihtiyaglarinin da karsilanmasinda toplumsal rol oynamaktadir (Sak, 2013: 86).
Konut piyasasinda, konut sahipliginin tescili, konut alim ve satiminin yapilmasi,
konut satin almak veya inga etmek icin gerekli finansmanm saglanmasi gibi konut
piyasasinin isleyisini saglayan bazi aktorler bulunmaktadir. Konut piyasasinda diizenleyici
ve biirokratik kurumlarin disindaki kurumlar asagida siralanmistir (Berberoglu ve Erdogan,
2013: 103):
e Ev sahibi-kullanici: Konutun sahibi olan ve ayn1 zamanda kendi barinma ihtiyacini
ayn1 konutta ikamet ederek karsilayan kimselerdir.
e Ev sahibi: Konutun sahibi olan fakat i¢inde ikamet etmeyen ve belirli bir getiri
karsiliginda kiraya veren kimselerdir.
e Kiracilar: Barinma ihtiyacini karsilamak isteyen, sahip olmadiklar1 konutlarda oturan
kimselerdir.
e insaat firmalar:: Ozel sektdr veya kamu sektorii tesebbiislerinden olusan, konut
talebini kargilamak i¢in konut arz eden firmalardan olugmaktadir.
¢ Finans kurumlari: Konut satin almak isteyen tiiketicilere ve konut arz eden iireticilere
finansman saglayan kurumlardir.
Konut piyasast konutun dayanikliligi, yasi, kalitesi ve farkli 6zelliklerinden dolay:
alt piyasalardan olugsmakta, yani katmanli bir piyasa yapisint barindirmaktadir (Smith vd.,
1988: 30). Bu farkliliklar sebebiyle konutlar yiiksek derecede heterojen mallardir.
Konutlarin heterojenligi sadece her konutun farkli niteliklere sahip olmasindan
kaynaklanmaz. Ayni1 zamanda konutlarin bu farkli niteliklerine farkli bireyler tarafindan
farkl1 degerler yiiklenmesinden de kaynaklanir. Ornegin, okula yakilik unsuruna ¢ocuklu
bir aile ile emekli bir ailenin yiikledigi degerler ayn1 olmayabilir (Biiyiikduman, 2014: 5).
Konutun alt piyasalardan meydana gelmesi ayni zamanda hanehalklarinin diger alt
piyasalara kolaylikla gecis yapamamasi anlamina da gelmektedir. Ust gelir grubunun
bulundugu bir piyasaya, alt gelir grubunda yer alan bir ailenin bulundugu alt piyasadan gegis
yapmasi1 zor olacaktir. Benzer sekilde iist piyasada bulunan yiiksek gelirli tiiketici de alt
piyasada bulunan bir konutu tercih edemeyecektir. Bu gelir katmanlar1 arasinda gegislilik
¢ok zordur (Gabriel, 1984: 190).



Konut piyasasi, sosyal boyutu agisindan incelendiginde toplumun barinma ihtiyacini
karsilayan bir olgudur. Konut piyasasinin mevcut sermaye stoku igerisindeki payinin
biiyiikliigii ve hanehalklarinin tiiketim igin yaptigi harcamalarda konut harcamalarinin
payinin biiyiik olmasi konut piyasasinin ekonomik boyutudur. Kisilerin konut satin alirken
sadece barinma amaci ile hareket etmeyip, konutu yatirim araci olarak degerlendirmesi
emlak piyasasinin finansal boyutu iken, yagamin siirdiiriildiigli yer olmasi sebebi ile kiiltiirel
boyutu, miilkiyet hakki ve hukuki giivence saglamasi ise konutun hukuki boyutunu
olusturmaktadir (Odabas, 2011: 8).

Ulkemiz konut piyasasi genel ekonomiyi etkiledigi gibi, hanehalk: servetini ve fon
akimlarini da 5nemli dl¢iide etkilemektedir. Ulkemizdeki konut piyasasinin sahiplik piyasasi
Ozelligini barindirmasi, konut talebinde ve konut fiyatlarinda son dénemde yasanan artislar,
konuta yonelik talebin geleneksel boyutta olmasi gibi 6zellikleri konutun yatirim araci

olmasi niteligi ile agiklanabilmektedir (Coskun, 2016b: 214).

1.2.1. Konut Piyasasinin Etkinligi

Bir ekonomide tireticilerin amaglar1 kar etmek ve rakiplerinden 6nde olmaktir. Bunu
saglamanin, gee¢mis fiyatlar lizerinden gelecek fiyatlar1 tahmin edebilmek veya tim
katilimcilarin piyasa hakkinda tam bilgi sahibi olmamalar1 sebebiyle elde edilebilecek
avantajlar gibi bircok yolu vardir. Piyasa etkinligi bu gibi durumlarin yasanmasini
engellemek i¢in Oonemli bir aractir (Yavuz, 2015: 12). Fama (1970) etkin bir piyasay1
fiyatlarin daima mevcut bilgileri tam olarak yansittigi bir piyasa olarak tanimlamustir.

Iktisatcilar gayrimenkullerin gergek degerini piyasa sartlarinda olusan ve
ekonomideki karar birimleri tarafindan kabul edilen fiyatlar1 kullanarak 6lgerler. Bu noktada
piyasa ve ekonomik karar birimleri gayrimenkulii verimli bir sekilde fiyatlandirabiliyor mu
sorusu ortaya ¢ikmaktadir. Piyasada islem yapan alic1 ve saticilar i¢in ekonomik kar, asirt
veya anormal getiriyi ifade etmektedir. Sermaye piyasalarinda asirt kar elde etmek, ticaret
karlarinin piyasa getiri oranlarinin iizerine ¢ikmasi1 demektir. Verimli piyasalar ise ekonomik
karlarin olmadigi durumlari ifade eder. Yani piyasa hakkindaki bilgiler fiyatlara dahil
edildiginde yatirimcilarin karlihig: diiser. Piyasa etkinligi, her bir fiyat olusumunda
kullanilan bilgi setini temel almak kaydi ile ti¢ maddede tanimlanabilir (Malpezzi ve
Wachter, 2002: 7-8):



e Zawif etkinlik: Herhangi bir mala iliskin ge¢mis fiyat hareketleri kullanilarak
gelecekteki fiyatlarin tahmin edilememesidir. Piyasada sadece malin mevcut fiyati
bilinmektedir.

e Yan gigcli etkinlik: Gegmis fiyatlarla ilgili verilerin ve finansal bilgilerin herkes
tarafindan bilinmesi ve fiyatlara yansimasidir.

e Gili etkinlik: Kamuya agik olmayan bilgilerin dahi piyasadaki karar birimleri

tarafindan bilinerek fiyatlara yansitilmasidir.

Bilgi agisindan miikemmel bir piyasa gergekte miimkiin degildir. Boyle bir piyasada
herhangi bir bilginin getirisi olmayacaktir. Dolayist ile piyasada herhangi bir islem
yapilmasina gerek kalmayarak piyasa islevselligini kaybedecektir. Bu yiizden, bir piyasanin
etkinligi zayif ve yar giiglii etkinlik diizeyleri ile dl¢iilebilmektedir (Yavuz, 2015: 21).

1.2.2. Konut Piyasasi ve Diger Piyasalar

Konut piyasasi, konut malinin hem yatirim araci olarak kullanilabilmesi hem de
tiiketim mal1 olarak kullanilmasi gibi 6zellikleri ile diger piyasalardan ayrilmaktadir. Genel

olarak konut piyasasinin diger piyasalardan farklar1 asagidaki gibi siralanabilir (lacoviello,
2000: 8):

Konut arzinin hem zaman hem parasal maliyetinin yiiksek olmasi,

Konutun sabit ve hareket ettirilemez olmasi,

Konutun farkli nitelikleri olmasi ve her bir niteligin konutun fiyatini etkilemesi ,

Konutun alt piyasalarda yarattig1 etkinin ekonomik biiyiimeye olan katkisi,
e Konutun ozellikle ireticiler igin finansal islemlerde teminat amacli olarak
kullanilabilmesi,

e Kiredi kosullarindan ¢ok etkilenen bir piyasa yapisina sahip olmasi.

Gayrimenkul piyasalart farkli niteliklerinden dolayr diger mal ve hizmet
piyasalarindan farklilik gostermektedir. Gayrimenkul piyasasi tam rekabetgi bir piyasa
degildir. Gayrimenkul piyasalari ile tam rekabetci piyasalar arasindaki farklar asagidaki gibi
aciklanabilir (Appraisal Institute, 2004: 99):

e Tam rekabetci piyasalarda mal ve hizmetler ayni tiirden olduklari i¢in birbirleri
yerine ikame edilebilirler. Halbuki gayrimenkul piyasalarinda tiim gayrimenkuller

birbirinden farkli 6zelliklere sahiptirler. Bu sebeple gayrimenkuller birbiri yerine ikame



edilemezler. Bu oOzelliklerinden dolayr konutlar farklilagtirilmis mallar olarak
adlandirilabilirler.
e Tam rekabetci piyasalarda mal ve hizmet miktarlarinda degisiklik yapilabilir. Ancak
gayrimenkul piyasalarinda mal miktarinda herhangi bir degisiklik yapilamaz ve piyasa
islemleri biiyiik meblaglarda gergeklesir. Dolayisiyla bu piyasada alici-satic1 sayisi
acisindan 6z kaynak ve finansman olanaklar1 sinirlidir.
e Tam rekabet¢i piyasanin temel Ozelliklerinden biri alic1 ve saticinin ¢ok sayida
olmasidir. Piyasadaki karar birimlerinin tek basina fiyati etkileme giicii
bulunmamaktadir. Gayrimenkul piyasalarinda ise durum tam tersidir. Az sayida alic1 ve
saticinin bulundugu bu piyasalarda arz ve talep dengesi bu alic1 ve saticilar tarafindan
belirlenebilmekte, fiyat iizerinde degisiklik yapilabilmektedir.
e Tam rekabet¢i piyasalarda kosullar, piyasa sartlarna gore kendi kendine
degismektedir. Piyasaya giris ¢ikislarda ¢ok az engel bulunmaktadir. Gayrimenkul
piyasalarinda ise 6zel ve resmi olan bir¢ok kisitlama mevcuttur. Bu piyasaya giris
nispeten daha zordur.
e Tam rekabet¢i piyasalarda, piyasa dengesi rekabet sebebi ile ¢ok g¢abuk dengeye
ulagir. Gayrimenkul piyasalarinda arz, talebe hemen cevap verememektedir. Arzin
piyasaya sunulmasi i¢in belli bir siire gegmesi gerekmektedir. Yeni bir konutun insasi
hem ¢ok maliyetli hem de uzun siiren bir islem oldugu igin gegen bu siirede talepte
degisiklik olabilir.
e Tam rekabetgi piyasa kosullarinda alict ve saticilar piyasa hakkinda tam bilgi
sahibidirler. Zira piyasada ¢ok fazla islem yapabilmektedirler. Ancak gayrimenkul
piyasalarinda islem sayist smrli oldugu igin piyasa katilimcilari piyasa kosullari
hakkinda tam bilgi sahibi degillerdir. Eksik bilgi ile islem yapmaktadirlar.
e Tam rekabetci bir piyasada piyasaya sunulan mallar kolaylikla tiiketilebilir veya arz
edilebilir. Halbuki dayanikli ve hareket ettirilemeyen tasinmaz bir mal olan
gayrimenkuliin aliip satilmasi1 kolay olmayabilir. Aracilarla yiiriitiilen islemlerin

maliyetleri de ¢ok fazladir.
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1.2.3. Konut Piyasasinda Denge

Hem {iretim hem de tliketim kararlarinin alinmasinda, diger tiim sektorlere kiyasla
daha uzun bir degerlendirme siirecine ihtiya¢ duyulan konut piyasasinda, arz ve talep dengesi
kosullarinin analiz edilmesi son derece énemlidir (Tiirkiye Is Bankas1, 2013: 2)

Konut piyasasinda denge, konut talebi ve konut arzinin kesistigi noktada
saglanmaktadir. Bir yil i¢erisinde iiretilen yeni konut orani, var olan konut stokunun kiigiik
bir kismini olusturmaktadir. Konut talebinde meydana gelen bir artisa konut arzi hemen
cevap veremez. Zira yeni konutlarin arz edilmesi zaman alacaktir. Bu durumda artan talep
karsisinda piyasanin verecegi tepki mevcut konut fiyatlarinda meydana gelecek bir artis
olacaktir. Konut fiyatlarinda meydana gelen bu artis ise yeni konut arzina sebep olacaktir.
S6z konusu yatirimlar olusan talep fazlasini karsilayacagi igin konut piyasasi tekrar dengeye
gelecektir (Rudiger, 2007: 401). Bu durum piyasalarda goériilen dalgalanmalar i¢in kullanilan
bir terim olan 6riimcek agi teorisini akla getirmektedir.

Oriimcek ag modeli (Cobweb), piyasa sartlarinda ani bir degisiklik olmasi
durumunda, mevcut iiretimin bu degisiklige hemen cevap verememesi, donemsel fiyatlarda
dalgalanmalarin neden olmasini ifade etmektedir. Talepte meydana gelen bir degisiklik
karsisinda, arzin bu degisime cevap vermesi birgok piyasa igin en az bir tiretim y1l1 gegmesi
ile miimkiin olabilmektedir. Bu iiretim donemi piyasadan piyasaya farklilik gostererek bir
ya da birkag y1l siirebilmektedir. Dolayst ile arz edilen miktarin bir donem onceki fiyatlarin
fonksiyonu oldugu goriilmektedir (igellioglu Sarkaya, 2012: 20).

Oriimcek Ag1 Modelinin varsayimlari ise sunlardir (Tiirkay, 2001: 150-151):

e Ureticiler farkl fiyatlarda, farkli miktarlarda iiretim yapmak isteyeceklerdir. Fakat
arz ettikleri miktar1 istedikleri an arttirmalari miimkiin degildir. Ureticilerin arz egrileri
degismemekte ve onceki donemle ayni kalmaktadir. Arz egrisi tlizerindeki noktalar, bir
onceki doneme ait {irlin miktarini ve fiyatlarimi belirtmektedir. Arz edilen miktar olan X bir
onceki donemin fiyatina ait bir fonksiyondur. X = f(P_;)

e Tiiketici davranislar1 ise diger degiskenler sabit iken, malin fiyatina bagl olarak
degismektedir. Farkli fiyat seviyelerindeki tiiketim, talep egrisi tarafindan belirlenmekte ve
malin bir donem igerisindeki talep edilen miktar1 ayn1 dénemin fiyat fonksiyonuna bagh

olarak belirlenmektedir. X = f(P)
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e Her piyasa doneminde arz edilen miktar1 ve talep edilen miktar1 esitleyen bir denge
fiyat bulunmaktadir. Stoklardaki biitiin tiriinler satilmaktadir. Ayn1 fiyattan daha fazla iirtin

satilmas1 miimkiin degildir.

Oriimcek ag1 teorisinde, talep edilen miktar mevcut fiyatlardan etkilenirken, arz
edilen miktar ve tiretim miktar1 gegmise ait fiyatlardan etkilenmektedir. Piyasada arz eden
karar birimleri tretimlerini yaparken ge¢mis donem fiyatlarinin degismeyecegini
varsayarlar. Piyasada gerceklesecegi varsayilan olay sirasi ise soyledir. Oncelikle arz eden
karar birimleri gegmis donem fiyatlarini temel alarak, tiretim miktarina karar verirler. Cari
doénem iginde tireticiler bir miktar tiretim yaparak tiiketicilere sunarlar. Piyasadaki tiiketiciler
piyasadaki bu mallar i¢in fiyat teklifinde bulunarak, cari piyasa fiyatini olustururlar.
Ureticiler talep kesiminin yeni cari fiyata gosterdigi tepkiye gecikmeli olarak cevap

vermektedirler (Nicholson, 1992: 405-406).

1.3.KONUT TALEBIi VE BU TALEBIi ETKIiLEYEN FAKTORLER

Konut talebi, hanehalkinin evini eszamanl olarak se¢mesi, konut miilkiyetini veya
Kiralamasini ve konut hizmetlerinin talep edilmesi ihtiyacini yansitan bir olgudur (Rapaport,
1997: 243). Ayrica hanehalklarinin konut edinme isteklerinin konut satin alma giicii ile
desteklenmesidir. Konut iireticilerinin arz karar1 verebilmeleri i¢in konut talebinde meydana
gelen artisin kalict olduguna inanmalar1 gerekmektedir (Kilingaslan, 2010: 180).

Makroekonomik agidan konut talebi mal ve hizmetlere olan talepte oldugu gibi,
bireylerin konut talep fonksiyonlarinin toplanmasi olarak tanimlanir. Konut talebi ile konut
ihtiyact birbirinden ayr1 fakat birbiri ile iligski i¢inde olan kavramlardir. Konut talebi,
bireylerin ve hanehalklarinin konut satin almak ya da kiralamak i¢in piyasa fiyatini kabul
ederek mali satin almaya veya kiralamaya istekli olmalaridir. Dolayisiyla konut talebi
ekonomik, konut ihtiyaci ise sosyal bir olgudur. Konut talebi bireylerin gelirlerinden ve
fiyatlardan etkilenmektedir (Durkaya, 2002: 10).

Konut talebini tiiketim ve yatirim amagli olmak iizere ikiye ayirmak miimkiindiir.
Tiiketim amagli olan konut talebi konutun kendi fiyati, konuta ait 6zellikler, konut disindaki
mallarin fiyatlar1 ve konut kredisi faiz oranlarindan etkilenmektedirler. Yatirim amacli olan
konut talepleri ise konutun ileride saglayacagi getiri, konut yatirimi yapilmadigi durumda
alternatif yatirnmlardan elde edilecek kazang, hanehalklarinin servetleri ve diger faktorlerden

etkilenmektedir (Fitoz ve Oztiirk, 2009: 25).
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Konut sahipliginin ekonomik etkilerini {i¢ boyutta incelemek miimkiindiir (Alkan,
2011: 11):
e Ilk kategoride servet, gelir, maliyet, tasarruf, fiyat, gelir belirsizligi ve risk faktorleri
yer almaktadir.
e Ikinci grupta ise kurumsal faktdrler, yerel konut piyasasi kosullari ve yerel etkiler yer
almaktadir.

e Son grup ise hane halki hareketliligi ve issizlik olarak belirtilmistir.

Sekil 1.1°de alan calismasi yapilacak olan bolge olan TRA 1 Bélgesi’ne ait konut satis

sayilar1 verilmistir.

Sekil 1.1: TRA1 Balgesi’nde illere ve Yillara Gore Konut Satis Sayilar
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Sekil 1.1 incelendiginde, TRA1 Bolgesi’nde konut satis sayisinin en fazla oldugu ilin
bolgede hem yiizolglimii agisindan hem de niifus biiyiikliigii agisindan en biiytik il olan
Erzurum oldugu goriilmektedir. Erzurum’da konut satiglarinin siirekli olarak arttigi, konut
satiglarini ikinci sirada Erzincan ve son olarak da Bayburt’un izledigi goriilmektedir.

Konut piyasalarinda tiiketicilerin konut se¢imleri ¢ogu zaman konut talebini
belirleyen faktorlerle uyusmaktadir. Ciinkii kisiler konut taleplerini tercihlerine gore
belirlemektedir. Bu bilgiler 1s131nda konut talebi {i¢ gruba ayrilabilir (Ozpolat, 2014: 65):

¢ Birinci grupta kisilerin konut talepleri sosyo-ekonomik 6zellikler olan yas, cinsiyet,

medeni hal, egitim ve aile yapis1 gibi 6zelliklerden etkilenmektedir.
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eikinci grupta ise konut talebi, konut piyasasin1 ve genel ekonomiyi aciklayan
ekonomik 6zelliklerden etkilenmektedir. S6z konusu olan ekonomik 6zellikler faiz
orani, gelir diizeyi, issizlik ve enflasyon gibi makroekonomik 6zelliklerdir. Ayrica
konutun kendi fiyati, konutun arz miktar1 ve maliyeti gibi konut piyasasina 6zgii
ekonomik faktorlerden meydana gelir.

o Tiiketicilerin konut talebini etkileyen son grup ise konutun donanim &zellikleridir.
Bu 6zellikler konutun bulundugu mekan, sahip oldugu giivenlik, konutun apartman

veya miistakil olma 6zelligidir.

Konut talebinde hanehalklarinin davranislar1 da goz oniinde bulundurulmalidir. Bu
sebeple tiikketim ve yatirnm i¢in konut talebi aynmi degiskenlerle Olgiilmemektedir.
Hanehalklarinin kendi tiiketimleri icin talep fonksiyonu asagidaki gibi ifade edilebilir
(Eraydin vd., 1996: 8-9):

Qqa = (Y,L, P, P, P5,S)

Q4: Hanehalk: konut talebi

Y: Hanehalk: geliri

L: Hanehalkinin yasam ¢izgisindeki yeri

P;: Birim konut fiyati

P,: Kiralik konut birim fiyati

P;: Konut disindaki mal ve hizmetlerin satis fiyati

S: Hanehalkinin konut stok talebi

Yatirim amagh tiiketim fonksiyonu ise asagidaki gibidir;

Qa1 = 9(Qa1, 11,72, W)

Q41: Yatirnm amach konut talebi

;. Sahip olunan konutun getirisi

15: Diger yatirimlarin getiri orani

W Hanehalk: serveti

14



Hanehalklar1 yagamlar1 boyunca birkag¢ defa ev degistirme durumu ile kars1 karsiya
kalir. Ev sahibi olmanin, ev degistirmenin belirleyicileri cogu zaman hanehalki tiyelerinin
medeni halleri, is ve gelir degisiklikleri, hanehalkinin buyiikligi, kiiltirel ve sosyal
faktorler, hiikiimet politikalar1 ve ekonomik kosullar, iilke se¢imi ve hanchalki iiyelerinin
yast olarak siralanabilir. Ev sahibi olma oranmi arttikca bu faktorlerin konut sahibi olma
tizerindeki etkisine olan ilgi de artmaktadir. Konut piyasasinin, hiikiimetler, ticari endise
icinde olan kuruluslar, akademisyenler ve halk tarafindan 6nemli bir konu oldugu
diistiniilmektedir (Alkan, 2011: 10).

Konut talebine etki eden faktorleri niifus artig hizi, hizli kentlesme ve gogler, gelir
diizeyi, iicret diizeyi ve harcanabilir gelir miktari, alternatif yatirim imkanlari, kentlesme
hizi, alternatif yatirim imkanlari, aile yapisinda meydana gelen degisiklikler ve diger
faktorler olarak siniflandirmak miimkiindiir (Aydin Esmeray, 1996: 24-28, Siso, 2009: 54).

Konut talebine etki eden faktorler igerisinden fiyat, gelir, kredi faiz oranlari, alternatif

yatirim imkanlar1 ve diger faktorler agagida detayli olarak incelenmistir.

1.3.1. Fiyat

Konut piyasast dengesi, konut arz ve talebinin birlikte hareket ederek dengeye
ulagmasi ile olugmaktadir. Konut piyasasinin diger mal ve hizmet piyasalarindan bir farki
konut arzinin elastik olmayisidir. Yani konut talebinde ortaya ¢ikacak bir artisa konut arzi
ayni piyasa doneminde cevap verememektedir. Konut edinmek hanehalklarinin yaptigi en
pahali harcamalardan biridir. Hem sosyo-ekonomik kosullart hem de ulusal ekonomik
sartlar etkileyen konut fiyatlar1 bireylerin yan sira hiikiimetlerin de ilgi alanindadir (Kim
ve Park, 2005: 221).

Konut talebi, konut piyasasini ve genel ekonomiyi konut fiyatlar1 ve konut arzi
araciligi ile etkilemektedir (Coskun, 2016b: 202). Fiyat ise, mal ve hizmetlerin talep edilen
miktarin1  etkileyen faktorlerden biri olarak talep fonksiyonlarinin tamaminda
bulunmaktadir. Konut talebi de diger mal ve hizmetlerde oldugu gibi fiyatlarda meydana
gelen degisikliklerden etkilenmektedir. Talep edilen miktarin fiyatin azalan bir fonksiyonu
olmasi sebebi ile konut fiyatlarinda meydana gelecek bir artis, konut talebini azaltici yonde
etkilemektedir (Durkaya, 2002: 14).

Konut fiyatlar1 bir ekonomide 6nemli dinamiklerden biridir. Tiirkiye gibi konut

sektoriinde hizli gelismelerin yasandigi, konut kredisi piyasalarinin hizla derinlestigi
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ekonomilerde, konut ile ilgili belirleyicilerden olan miktar faktorinin yani sira fiyat
faktoriinii de takip etmek 6nem tagimaktadir (Kiling ve Tung, 2013: 14).
Konut fiyatlarina etki eden faktorler alti grupta incelenebilir (Eksioglu, 2010: 35).
¢ Genel ekonomik 6zellikler (mevcut ekonomik gelismeler, zaman aralig, tiikketicinin
icinde bulundugu ekonomik durum)
¢ Konut alicisinin sahip oldugu 6zellikler
¢ Konutun hukuki nitelikleri (konut kullanim haklari, zorunlu konut giderleri, yapi-izin
durumu)
e Konutun mevkii (konutun bulundugu konumu ve erisilebilirligi)
¢ Konutun bulundugu mahallenin nitelikleri (demografik 6zellikler, Kirlilik, estetik)

e Konutun fiziksel nitelikleri (konutun yasi, yapisal nitelikleri)

Konut fiyatlari, konut talebinin 6nemli belirleyicilerinden biri olup, bu veriler konut
sektorline ait fiyatlama davranisinin saglikli olarak izlenmesi agisindan Onem teskil
etmektedir. Konut fiyatlariin izlenebilmesi igin 2010 yilindan bu yana konut fiyat endeksi
kullanilmaktadir (Demirhan ve Kurul, 2015: 4).

Sekil 1.2 ve Sekil 1.3’te, Tiirkiye ve alan galismasi yapilacak bdlge olan TRAL
Bolgesi Agustos 2016-Agustos 2017 tarihleri arasindaki bir yillik konut fiyat endeksleri

verilmektedir.

Sekil 1.2: Tiirkiye’de Aylar Itibari ile Konut Fiyat Endeksi Oranlar

250
245
240
235
230
225
220
215
210
205

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas: Istatistikleri
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Tiirkiye genelindeki konut fiyatlarindaki degismeleri takip edebilmek amaci ile
hazirlanan endekslerden elde edilmis bu grafige gore Agustos 2016-Agustos 2017
doneminde konut fiyat endeksini gosteren egrinin pozitif egimli oldugu séylenebilir. Aylar

itibari ile bu oranin devamli arttig1 goriilmektedir.

Sekil 1.3: TRA1 Bélgesi’nde Aylar itibari ile Konut Fiyat Endeksi Oranlar

230
225
220
215
210
205
200
195
190
185
180

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Istatistikleri

Konut fiyat endeksi olusturulurken konutlarin yaslar1 dikkate alinmamaktadir. Satista olan
tiim konutlar i¢in gecerli olan raporlardan hazirlanan bu grafik incelendiginde alan ¢aligmasi
yapilacak bolge olan TRA1 Bolgesi’nde konut fiyat endekslerinde diizenli bir artis veya

azalis goriilmemektedir. Aylar itibari ile dalgalanmalar yasandig1 anlagilmaktadir.

1.3.2. Gelir

Gelir, kisilerin yagsam standartlarin etkileyen Onemli bir kavramdir. Talep
fonksiyonlarinda gelir, bir mal ve hizmetin talebini etkileyen onemli bir faktordiir.
Hanehalklari gelirlerinin biiyiik bir kismin1 konut harcamalarina ayirirlar. Dolayisi ile konut
talebi ile gelir arasinda dnemli bir iliski oldugu sdylenebilir (Durkaya, 2002: 12).

Konut talebi incelenmek istendiginde dikkate alinmasi1 gereken 6nemli unsurlardan

biri hanehalklariin geliri ile konut i¢in yapilan harcamalardir. Zira hanehalklarinin konut
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talep etme imkaninin 6l¢iitii mevcut gelirinden konut i¢in harcayabilecegi tutardir. Diinya
tarafindan kabul edilen bir ger¢cek de hanehalklarinin gelirlerinden konut harcamasi igin
ayirdig1 payin, beslenme harcamalarindan sonra ikinci harcama kalemi olmasidir. Bati
iilkelerinde konut kira harcamalarina yaklasik olarak %20-25 oraninda bir pay ayrildigi
tahmin edilmektedir. Bu oran sosyal agidan uygun bir oran olarak diisiiniilmektedir (Jenkis,
1984: 11).

Uretim faktorleri araciligr ile {icret, rant, faiz ve kar olarak elde edilen gelirler,
hanehalklarinin mevcut tasarruf miktarini belirler. Dolayisi ile gelir bireylerin tiiketim veya
yatirim kararlarin1 da etkilemektedir. Konut edinirken hanehalklarinin gelirlerinden bu
derece yiiksek bir pay ayirmalar, gelir ile konut talebi arasindaki giiglii iliskiyi
gostermektedir. Konutun normal mal niteliginde bir mal olmasindan dolay1 hanehalklarinin
gelirlerinde meydana gelen artis, konut talebinde de artisa yol agacaktir (Lebe ve Akbas,
2014: 62).

1.3.3. Kredi ve Faiz Oranlari

Kisilerin ihtiyaglart olan konutlar1 satin almak ig¢in gerekli olan finansmani
saglamalari, o toplumun finansal sistemi agisindan onemli bir olgudur. Bu finansmani
saglayarak konut edinmek ise kisilerin gelirleri g6z 6niinde bulunduruldugunda yasamlari
boyunca yapacaklari en biiyiik yatirimlardan biri olacaktir. Bu sebeple kisiler i¢in bu yatirimi
finanse etmek 6nem arz etmektedir (Oziibek, 2008: 4).

Konut talebinin Olgiilmesinde esas, gelir, ekonomik durum ve hali hazirda konut
sahibi olmak isteyen tiiketicilerin 6zellikleri olsa da kredi kosullarinin konut sahipligi
tizerindeki etkisinin 6nemi de ¢ok biiyliktiir. Konut finansmani araglar1 olan banka kredileri
ve kredi faiz oranlar1 konut talebini etkileyen faktorler arasindadir. Ozellikle esnek deme
imkanlartyla orta gelirli hane halklarina cazip gelen konut kredileri, konut taleplerinde artisa
sebep olmaktadir (Gelfand, 1966: 464-467). Konut kredisi, konut sahibi olmay1 arzulayan
gercek kisilerin konut satin alabilmeleri i¢in finansman kolaylig1 saglayan bir kredi tiiriidiir
(Sakar, 2009: 201).

Kredili konut alimimin artmasi ile birlikte, kredi kosullarinin konut talepleri
tizerindeki etkisi artis gostermektedir. Konut kredisi faiz oranlarinda yasanan diistisler, konut
edinme maliyetini azaltarak, uygun makroekonomik kosullarin da saglanmasi ile konut
talebini arttirmaktadir (Atabek Demirhan ve Mutluer Kurul, 2015: 3).
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Konut fiyatlar1 ve krediler arasinda gii¢lii bir iliski s6z konusudur. Konut kredileri,
bireylerin satin aldiklar1 konutlari Kredi teminati olarak gostererek kullandiklari kredilerdir.
Bu yiizden fiyatlardaki dalgalanmalar tiiketicilerin konut edinme kararlarini1 etkilemektedir.
Benzer bi¢cimde kredilerin de konut fiyatlarina 6nciiliik ettigi diistiniilmektedir (Hireta vd.,
2012: 11). Konut kredileri ile konut fiyatlar1 arasinda negatif bir iliskinin varligindan s6z
edilebilir. Ciinkii konut kredi faiz oranlarinda meydana gelen herhangi bir diisiisiin konut
fiyatlarini1 arttirdign gozlemlenirken, kredi faiz oranlarinda ortaya ¢ikan bir artis ise konut
talebini azaltarak konut fiyatlari diisiirmektedir (Ozmen, 2016: 55).

Konut satin alma karar1 ¢ogu hanehalkinin yagsamlari boyunca aldiklari en 6nemli
kararlardan biridir. Hanehalklar1 konut satin alirken 6demelerini pesin para ile veya kredi
yoluyla yapmaktadir. Gelismis tilkelerin gogunda hanehalklari 6demelerini kredi kanali ile
yapar. Bu ylizden konut ediniminde bireylere finansman saglayan kredilerin faiz oranlarinda
veya vadelerinde meydana gelen degisiklikler konut piyasasini etkilemektedir (McKenzie
ve Betts, 2006: 203). Tiirkiye’de bankacilik sektoriinde bireysel kredi kullaniminda artis
goriilmektedir. Bu kapsamda konut sektoriinde yasanan gelismelerle birlikte hacimdeki
biiylimenin yani sira say1 olarak da konut kredisi islemlerinde artis oldugu diistiniilmektedir.
Bu gelismeler konut kredisi bakiyesinin toplam bireysel kredi igerisinde birinci siraya
yiikkselmesini saglamistir (Ertas vd., 2016: 126). Tiirk bankacilik sektorii tarafindan
kullandirilan konut kredileri 2003 yili ve sonrasinda artis géstermistir (Dogan, 2006: 9).
TUIK verilerine gore 2016 yilinda ipotekli konut satis sayis1 449.508 dir.

Tiirkiye’de tiiketicilerin konut alimlarinda gozlemlenen artis, kredi kosullarinin
kisilerin konut satin alma kararlar1 tizerindeki etkisini arttirmaktadir. Konut kredisi faiz
oranlarinda meydana gelen diisiis, kredi maliyetlerini azaltarak uygun makroekonomik
faktorlerin de etkisiyle konut kredilerinin vadelerini uzatarak konut kredisine olan talebi
arttirmaktadir (Demirhan ve Kurul, 2015: 3).

1.3.4. Yatirim

Bir ekonomide hanehalklarinin yeni konut edinmek i¢in yaptiklari harcamalar konut
yatirimi olarak adlandirilmaktadir. Biitiin iilkelerde toplam yatirimin biiyiik bir pay1 konut
yatirimlarina aittir. Konutlarin dmiirleri 40-50 y1l gibi bir siire oldugu i¢in, konut yatirimlari

konut stoklarinin kiigiik bir béliimiinii ifade etmektedir (M. Unsal, 2011: 498).
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Hanehalki harcamalarinin  6nemli kalemlerinden biri konut icin yapilan
harcamalardir. Kisiler konut satin alirken tiiketim amacindan ziyade yatirim amaciyla konut
satin alirlar. Bu yatirnrmdan beklenen getiri konut talebinde artisa yol agar (Selim, 2008: 65-
66).

Konutun giivenlik ve servet araci olarak kabul edilmesi konut talebini pozitif yonde
etkilemektedir. Konut satin almak i¢in katlanilan finansman maliyetleri karsiliginda servet
birikimi yoluyla da finansal giivenlik saglanmaktadir. Iyi bir servet birikiminin garantisinin
olmamasiyla birlikte, konut miilkiyetinin hanehalklarinin servetleri iizerinde olumlu bir
etkisi oldugu dislinilmektedir. Bu nedenle, ozellikle alt ve orta gelir grubundaki
hanehalklariin ¢ogu konut miilkiyetini énemli bir birikim olarak diisiinmektedir. Hatta
hiikiimetler tarafindan diisiik gelire sahip olan hane halklarinin konut sahibi olmasi bir
politika haline gelmistir. Kamu politikalari bu aileler i¢in konut sahibi olabilme imkanlarin
gelistirmeye yonelik adimlar atmaktadir. Ciinkii konut sahipliginin ailelerin ve dolayisiyla
toplumlarin refahin1 arttiracagi diigiiniilmektedir. (Boehm ve Schlottmann, 2004: 1-5).

Konut fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler, ekonomiyi konut yatirimlari
aracilig1 ile etkilemektedir. Tobin-q teorisi, konut yatirimlarinda meydana gelen bir artisin
insaat maliyetlerindeki bir artisa kiyasla konut fiyatlarin1 daha fazla arttirdigini ortaya
koymustur. Bu sebeple konut yatirimlarinin konut fiyatlarinin pozitif bir fonksiyonu oldugu
sOylenebilir. Ayrica konutlarin teminat olarak verilebilmesi is yatirimlarini finanse etmekte
ve Kredi teminati olan konutlar, konut arzin1 da arttirmaktadir (Goodhart ve Hoffman, 2008:
8).

Konut miilkiyetlerindeki amag¢ yatirimsa, konut fiyatlarindaki artisin ve kira
getirilerinin diger yatirim aracglarindan elde edebilecek getirilere oranla daha yiiksek olmasi
istenir. Ornegin yatirnm yapmak amaci ile mortgage kredisi kullamlarak satin alinan bir
konutun, kredi faizi ile birlikte geri 6demesinin, yani toplam maliyetinin konutun fiyat artis1
ile kazandirdig1 degerden daha diisiik olmas1 beklenir. Tersi durumda, bu yatirim rasyonel
bir yatirim olmayacaktir (Berberoglu, 2009: 142).

Konut satin almak servet birikimi igin giivenli bir yol olarak algilanmaktadir. Bu
sebeple konut talebi sadece fayda acisindan degerlendirilebilir ve konut finansmaninin
riskleri ve konut yiiksek maliyeti bireyler tarafindan dikkate alinmayabilir (Coskun, 2016a:
126).
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1.3.5. Diger Faktorler

Son zamanlarda ekonomide ve sosyal yasamdaki degisiklikler géz oniine alindigi
zaman konut talebini etkileyen faktorlerin cogunlukla ekonomik degiskenler oldugu
gozlemlenmektedir. Ekonomik dalgalanmalarin konut sahipligi iizerinde etkisinin oldukga
biiyiikk oldugu diistiniilmektedir. Cinsiyet ve medeni durum gibi faktorlerin konut talebi
tizerindeki etkisi degismeden devam ederken, bazi faktorlerin etkisi ise siirekli artig
gostermektedir (Tatl1, 2013: 41).

Hanehalklarinin biyilikligli ve niifus dagilimi konut miilkiyetini etkileyen 6nemli
faktorlerden biridir. Kisi sayist arttikca konut ihtiyaci da artig gdstermektedir. Bagimli kisi
sayisinin konut sahipligi tizerindeki etkisinin negatif oldugu diisiiniilmektedir (Fontenla ve
Gonzalez, 2009: 9).

Konut talebi, konut sayist veya her konut i¢in harcanabilecek para miktarina bagh
olarak belirlenmektedir. Konut talebi karsisinda gerekli olan konut sayisi ise niifusa, yasa,
medeni durum gibi demografik etkenlere, sosyal 6zelliklerden olan egitim gibi degiskenlere
bagli olarak tanimlanabilmektedir. Konut birimi basina harcanabilecek para miktari ise
konutun biiyiikligi ,,konumu gibi donanimlarina, hane halkinin geliri ve alternatif
finansman imkanlar1 gibi faktorlerden etkilenmektedir. Kisi sayisi az olan ailelerin,
kalabalik ailelere kiyasla konut taleplerinin ¢ok daha fazla oldugu goriilmektedir. Zira kisi
sayisinin azligi bakimindan kiigiik olan ailelerin kisi basina diisen gelirleri nispeten daha
fazla olacaktir. Halbuki kalabalik ailelerin konut ihtiyaglari, konutun kullanilabilir alaninin
kiiglilmesi sebebiyle daha fazla olmaktadir (Durkaya, 2002: 10).

Kisilerin konut tercihlerinin sosyo-ekonomik belirleyicileri li¢ baglik altinda
aciklanabilmektedir (Tremblay ve Dilman, 1983: 59):

e ilk grup bireylerin gelir seviyeleridir. Yiiksek gelire sahip olan tiiketicilerin konut
secimlerindeki Olgiitleri, daha diisiik gelire sahip olan tiiketicilerinkinden ¢ok daha
karmasik ve kapsamlidir.

e ikinci grupta egitim seviyesi yer almaktadir. Yiiksek egitim seviyesine sahip olan
tiiketicilerin  konut tercihleri uluslararasi yonelimlerden ve gelismelerden
etkilenmektedir.

e Uciincii grupta ise tiiketicilerin konut tercihlerinin meslek faktdriinden etkilendigi
belirtilmistir. Calisma saatlerinin nispeten uzun olmasi, ¢alisma sartlarinin zor olmasi

sebebi ile mavi yakalilar ¢alistiklar1 yerlere yakin konutlari satin almak isterler.
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Beyaz yakali ¢alisanlar ise sehirden uzak, daha sakin ve huzurlu olan konutlari tercih

ederler.

Ayrica geng ve dinamik bir niifus yapisi, orta ve uzun vadede calisabilir niifusun
artmasina neden olarak, hane halkinin gelirini destekleyecek ve konut talebini arttiracaktir

(Turkiye’de Konut Piyasasindaki Gelismeler, 2013: 2).

1.4. KONUT TALEBININ FiYAT VE GELIiR ESNEKLIiGi

Esneklik, genel ifadesi ile bir degiskenin, baska bir degiskene gore hassasiyetinin bir
Olciisii olarak tanimlanmaktadir. Bagimsiz degiskende %1°lik degisim gerceklestiginde,
diger degiskende (bagimli degisken) ortaya ¢ikacak % degisimi ifade eden sayidir.
Iktisatcilar fiyat degismeleri karsisinda talep edilen miktarda ortaya ¢ikan degisiklikleri
Olgebilmek i¢in talebin fiyat esnekliginden faydalanirlar. Talebin fiyat esnekligi, fiyatlarda
meydana gelen % degismeler karsisinda talep edilen miktarda meydana gelen % degisim
olarak ifade edilir (Yaylali, 2004: 24).

Konut fiyatlarinda meydana gelen degismelerin konut talebi izerindeki etkisi konut
talebinin fiyat esnekligi tarafindan belirlenir. Konut fiyatinda meydana gelen yiizde
degismelerin, konut talebindeki ylizde degisimine orani konut talebinin fiyat esnekligini
verir. Konut talep esnekligi, konut talebinin fiyata olan duyarliligini gésteren bir dlgtidiir
(Huber vd., 2006: 11).

Talep ve fiyatlar arasinda ters yonlii bir iliski olmasindan dolayr konut talep
esnekliginin igareti negatiftir. Konut talep esnekliginin -1 oldugu durumda konut fiyatlarinda
meydana gelen %1°lik bir artigin, konut talebinde %1°lik bir azalma meydana getirecegi
sonucuna varilir. Dolayist ile konut talebinin birim esnek oldugu sdylenebilir. Konut talep
esnekliginin mutlak degerinin birden kiigiik oldugu bir durumda ise konut fiyatlarindaki
%]1’lik bir artigin konut talebini %]1’den daha az bir dl¢lide azaltacagi sdylenebilir. Yani
konut talebinin esnek olmadig1 sonucuna varilir. Konut talep esnekliginin mutlak degerinin
birden biiyiik oldugu durumlarda ise fiyatlarda meydana gelen %1’lik bir artisin konut
talebini %1’den daha fazla azaltacagi sGylenebilir. Son durumda konut talebinin esnek
oldugu diisiiniiliir (Biiylikduman, 2014: 57).

Konut talebindeki % degisme

E ik (Egp) =
sneklik (Eap) Konut fiyatlarindaki % degisme

22



Talep dogrusu negatif egimli olan konut talebinin fiyat esnekligi, klasik esneklik
hesaplamalariyla benzer sekilde hesaplanmaktadir. Bu hesaplama konut fiyatlarinda
meydana gelen degisiklikler karsisinda konut talebinde meydana gelebilecek degisiklikleri
ortaya koymaktadir. Tiiketiciler diger sartlar sabitken (ceteris paribus), konut fiyatlarinda
meydana gelen azalma karsisinda konut taleplerini arttiracaklardir. Konut talebinde fiyat cok
onemli bir rol oynamaktadir. Hanehalklar1 kendilerine en uygun konut segimlerini
birikimlerinin yani sira fiyatlara bakarak yapmaktadir. Biiyiik kent merkezlerinde insaat
firmalar1 ¢esitli projeler kapsaminda tiiketicilere heniiz insaat halinde 6deme yapmalar1
karsiliginda oldukga avantajli konutlar sunabilmektedir (Sak, 2013: 88).

Talebin gelir esnekligi ise tiiketicilerin gelirlerinde meydana gelen degisiklik
karsisinda talep edilen miktarda meydana gelen degisimi 6l¢mektedir. Tiiketicilerin parasal
gelirleri, bir malin talep edilen miktarmin 6nemli belirleyicilerinden biridir. Dolayis: ile
tiketicilerin gelirleri ile malin talep edilen miktar1 arasinda bir iliskinin varligindan
bahsedilebilir. Bu iliskiyi talebin gelir esnekligi verir. Talebin gelir esnekligi gelirdeki
degismeler karsisinda talep edilen miktarda meydana gelen degisimleri ifade etmektedir.
Mallarin fiyatlar1 ve tiiketici tercihleri sabitken belli bir siire igerisinde farkli gelir
diizeylerinde bir malin talep edilen miktarin1 ortaya koyan Engel Egrisi lizerindeki bir
noktada malin talep edilen miktar: talebin gelir esnekligi ile dl¢lilmektedir (Yaylali, 2004:
151).

Konut talebindeki % degisme

Esnellike (E:) = Gelirdeki % degisme

Konut talebinin gelir esnekligi, konut talebinin hanehalklarinin gelirlerine olan
duyarliligin1 6lgmektedir. Tiketicilerin gelirlerinde meydana gelebilecek %1°lik degisim
karsisinda konut talebinde meydana gelen degisiklik gelirde meydana gelen degisimi ifade
etmektedir (Sak, 2013: 88).

Konut talebinin gelir esnekliginin kisa donemde negatif, uzun dénemde ise pozitif
esnek oldugu diistiniilmektedir. Tiiketicilerin kisa donemde gelirlerinde meydana gelen bir
artis, konut talebini arttirmamaktadir. Ciink{i tiiketiciler kisa donemde gelirlerinin ¢ok biiyiik
bir kismini tiiketim harcamalarina ayirmaktadir. Uzun dénemde ise tiiketicilerin gelirlerinde
meydana gelen artis konut talebinde artisa yol agmaktadir (Bekmez ve Ozpolat, 2013: 108-
109). Benzer sekilde Fraser vd. (2010)’e gore konut talebinin fiyat ve gelir esnekligini
incelediginde uzun donem esnekliklerin, kisa donem esnekliklerden daha biiyiik oldugu

sonucu ortaya ¢ikmaktadir.
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1.5. KONUT ARZI VE BU ARZI ETKILEYEN FAKTORLER

Bir ekonomide konut arzi en az konut talebi kadar 6énemli oldugu icin, konut
piyasalarin1 sadece konut talebini temel alarak incelemek, konut piyasasi analizlerinde
noksanliga yol acabilmektedir (Demirhan ve Kurul, 2015: 5).

Arz edilen miktar, bir malin firmalar tarafindan belirli bir donem igerisinde sattiklari
miktar olarak tanimlanabilir. Yani bir mal i¢in firmalarin belli bir fiyattan satmaya istekli
olduklar1 miktardir. Arz edilen miktar ile gergek satis miktart her zaman ayni olmayabilir.
Ornegin tiiketicilerin talepleri, cari fiyat diizeyindeki arz edilen miktardan daha az olabilir.
Bu durumda arz edilen miktar, gergeklesen satis miktarin1 asmis olur. Béyle bir durumda
saticilar alicilar1 daha fazla iiriin satin almalari igin zorlayamazlar. Bir malin arz edilen
miktarint malin kendi fiyati, faktor fiyatlari, ilgili mallarin fiyatlar1, endiistri blyikligii ve
teknolojik degismeler gibi faktorler etkilemektedir (Yaylali, 2004: 32-33).

Konut arz1 ii¢ asamada simiflandirilabilmektedir. Ik grup yeni bina insasidir. Yeni
bina ingasi, konut talep edenlerin taleplerini karsilamaya yonelik olarak hareket etmektedir.
Ikinci grup ise mevcut konut stoklarindan olusmaktadir. Bireylerin ve ailelelelerin
ihtiyaclarmin farklilagmasiyla birlikte mevcut konutlarini arz etme kararlar1 olarak
aciklanabilmektedir. Ugiincii grup ise, piyasada olusan dengesizliklerden etkilenmektedir.
Boliimlenen konut piyasalarinda, konut fiyatlarinda ortaya ¢ikan bir artig, konutlarin satigina
ve alt piyasalar arasinda tasinmalara sebep olmaktadir (Maclennan, 1997: 60-61)

Konut arzi, genel bakis agisiyla yeni konut insas1 olarak tanimlanmaktadir. Yeni
konut arzinin toplam stok arzi icerisindeki pay1 oldukea diistiktiir. Ciinkii toplam konut arz1
mevcut konut stoklarini, bu stoklarin gelistirilip doniistiiriilmesini ve amortismanlarmi da
kapsamaktadir (Whitehead vd., 2011: 125).

Konut arzi, belirli bir donemde piyasadaki konut sayisinin tiimiinii ifade eder. Konut
talebinde meydana gelen degisiklikler, kullanicilar arasinda rekabete yol agarak konut
fiyatlarin1 degistirecektir. Konut arzinda herhangi bir degisiklik olmas i¢in belirli bir siire
gerekmektedir. Bu siirenin uzun ya da kisa olmasi kritik bir faktor olarak belirtilmektedir
(Mutluay, 1992: 64). Yeni konut arzi konut insasinin hem yiiksek maliyetli olmasi ve hem
de ingaat faaliyetinin uzun slirmesi konut talebinde meydana gelen degisikliklere cari donem
icinde cevap verememesi anlamina gelmektedir.

Konut arzin1 yansitan bir gdsterge olan yapi ruhsati, Tiirkiye Istatistik Kurumu

tarafindan yapimina baglanacak konutlar i¢in belediye sinirlarinda belediyelerce verilen,
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belediye smirlar1 diginda ise wvaliliklerce verilmesi zorunlu olan bir belge olarak
tamimlanmustir (TUIK Yapi Belgeleri El Kitaby, t.y.: 3).
Tiirkiye’de konut arzina iligskin verileri yansitan Yap1 Ruhsati verileri Sekil 1.4’te

verilmektedir.

Sekil 1.4: Tiirkiye’de 2002-2017 Yillar1 Itibari ile Yap1 Ruhsat1 Verileri
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Kaynak: TUIK Yap izin istatistikleri ve Degisim Oranlart

Konut arzinin bir gostergesi olan yapi ruhsat verileri (daire sayisi) incelendiginde
2006 yilina kadar siirekli bir artis gozlemlenmektedir. Kiiresel konut krizinin yasandigi 2008

yilinda bir 6nceki yila gore bir azalma meydana gelmis. 2014 yilinda ise zirve yapmustir.
Konut arz fonksiyonu tarafindan asagidaki sekilde belirtilmistir (Saner, 2008: 19):
Qs = (Fi, Riy L, Ty My, Kiene, X)
F,: Konut fiyatlari
R): Piyasa faiz orani
Ly.: Konut finansman olanaklari

T}, : Hiikkimet politikasi
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M, : Arsa tiretimi
Kt :Kentlesme orani
x: Diger faktorler

Konut arzinin dinamikleri arsanin uygunlugu, konutun tamamlanma siirecinin
beklenen fiyati, insaat diizenlemeleri ve maliyeti (iscilere Odenen {icretler, insaat
malzemeleri fiyati, gibi) arsa maliyeti, miiteahhit i¢in gerekli kazang orani, vergiler, ingaat
teknolojisi ve uzun donemli reel faiz oranlaridir (Pirounakis, 2013: 212). Konut arzin
etkileyen faktorler igerisinden fiyat, arsa ve altyapi, hiikiimet politikalar1 ,maliyet ve diger

faktorler asagida incelenmistir.

1.5.1. Fiyat

Konut kavrami, bir ailenin en biiyiik varlig1 olmasinin yani sira gayrimenkul sektorii
ve finansal aracilarin toplam portfoyii ile yakindan ilgilidir. Bu nedenle konutun fiyat
davranisi, sadece is dongiisii dinamikleriyle degil ayni zamanda toplam harcamalar
tizerindeki etkisi, fiyat ve finansal istikrar1 korumakla yiikiimlii olan bankalarin ve finansal
kurumlarin karlilig1 ve saglamliligr agisindan degerlendirilmelidir. Dolayisiyla bu davranigin
anlasilmas1 dnemlidir (Tsatsaronis ve Zhu, 2004: 65).

Konut fiyatlarinda son donemde yasanan gelismeler bu sektore olan ilgiyi
arttirmustir. Ozellikle bilyiik buhran yillar1 olan 1929-1933 yillar1 arasinda nominal konut
fiyatlarinda %25°1 bulan distsler, 1980’lerin basinda petrol iireten bolgelerde ozellikle
Kanada’da Vencouver gibi sehirlerde konutlarin fiyatlarinin 6nemli 6l¢iide azalmasi, 1990’11
yillarda ABD’de konut fiyatlarinda benzeri goriilmemis diisiisler bu gelismelerden
bazilaridir (Poterba, 1991: 143). Bu gelismelerin yaninda 2008 yilinda ABD’de konut
balonunun patlamasi ile baslayip tiim diinyayr etkisi altina alan kriz, konut fiyatlarinin
Oonemini bir kez daha ortaya koymustur.

Konut arz1 iki yaklagimla ifade edilmektedir. ilki yeni konut iiretimi ve ikincisi ise
mevcut konut stoku ile bu stokta yapilan yenilemelerdir (Dipasquale, 1999: 9). Kisa donemin
aksine uzun donemde konut arzi yapilabildiginden dolayr uzun dénemde konut arzi
arttirilabilir. Uzun donemde konut fiyatlar1 ve konut arzi arasinda dogrusal bir iliskinin
varligindan soz edilebilir. Diger sartlar sabitken konut fiyatlarinda meydana gelen artis

karsisinda arz eden karar birimleri konut iiretimlerini arttirirlar ve konut stokunda artisa
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sebep olurlar. Konut stokuna yapilan bu ilaveler “konut yatirrmi” olarak ifade edilir (Ertiirk
ve Sam, 2009: 197).

1.5.2. Arsa ve Altyapi

Konut iiretiminde ilk adim arsa temin etmektir. Gelismekte olan diger biitiin
tilkelerde oldugu gibi konut insasinda arsa edinimi 6nemli bir sorun teskil etmektedir. Yeni
arsa iretmek uzun zaman alacagindan dolayr ve maliyetinin oldukga yliksek olacagi
diistiniiliirse arsa sorunu kentlerde yerlesim alanlarina engel olabilmekte ve yeni konutlar
kentlerde sikisikliga yol agarken, ayn1 zamanda eski binalar yikilarak yerlerine yeni ve
yiiksek binalar yapilmasi yoluna gidilmektedir (Turan, 1992: 99).

Uretim faaliyetlerinin daha verimli olabilmesi icin devlet tarafindan 6zellikle imar
ve altyapilarin tamamlanarak {ireticiye sunulmasi gerekmektedir. Imar1 ve altyap: islemleri
bitmis arsalarda inga edilecek yapilarin maliyetleri az olacagindan verimi fazla olacaktir

(Caglar, 2006: 312).

1.5.3. Konut Kredileri ve Faiz Oranlari

Konut finansmani, konut talebini ve konut arzini belirleyen 6nemli faktorlerden
biridir. Konut finansmaninin konut piyasasina olan etkisi fiyatlar araciligi ile
gerceklesmektedir. Konut finansmani konut edinme asamasinda orta diizeyli gelire sahip
bireylere esnek odeme imkanlari sunarak konut talebini ve dolayist ile konut arzini
etkilemektedir (Lebe ve Aktas, 2014: 62).

Konut kredilerinde meydana gelen disiisler, oncelikle konut kredisinde ve efektif
konut talebinde artiglara neden olmaktadir. Konut talebinde meydana gelen bu artis ise
piyasanin dengeye gelecegi noktaya kadar konut arzimi ve konut fiyatlarimi arttirir.
Kredilerde ortaya ¢ikan bir artig, konut Kredilerini ve ayn1 zamanda efektif konut talebini
azaltacak, piyasa yeni denge noktasina gelinceye kadar konut arzinda ve konut fiyatlarinda
diisiis gerceklesecektir (Ozmen, 2016: 44).

Konut kredileri, tiiketici ve iretici agisindan kolaylik saglamasina ragmen kredi
finansmani saglayan bankalar agisindan bazi riskler tagimaktadir. Bankalarin karsi karsiya
oldugu riskler asagida siralanmistir (Dogan, 2006: 22-25):

e Temerriit riski, krediyi kullanan tiiketicilerin aylik geri 6deme planlarina aykir

davranarak, ddemelerini aksatmasidir. Konut kredilerinde ortaya ¢ikan temerriit
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riskini Ozellikle “6deme/gelir rasyosu” ve/veya “bor¢ bakiyesi/konut degeri”
rasyosundaki degisiklikler belirlemektedir.

eFaiz orani riski, tiiketiciyi koruma kanunlart sebebi ile konut kredisini
kullandirdiktan sonra mevcut kredi faiz oranlarinin artmasiyla kullandirilmis olan
kredi faiz oranlarinin arttirilamamasidir. Bu durum bankanin maliyetlerini arttirarak
banka biinyesinde olumsuzluklara sebep olacaktir.

e Erken 6deme riski, bankacilik sektoriiniin kullandirdigi konut kredileri 6zellikle faiz
diististi yasanan donemlerde vadesinden dnce tiiketicinin krediyi kapatmasi sebebi ile
ortaya ¢ikan durumdur. Bu igslem bankay1 zarara sokan bir islemdir. Erken 6deme
riskini artiran baska bir durum da yeniden finansman uygulamasidir. Faizlerin
Yiiksek oldugu donemlerde kullandirilan kredilerin, faizlerde yasanan diisiisiin
ardindan bir bagka bankadan alinan diisiik faizli kredi ile kapatilmasi seklinde ortaya
¢ikan durumdur.

e Likidite riski, finans kuruluslarinin fon kaynaklar1 kisa vadeli oldugu i¢in, uzun
vadeli olan konut kredi kullanimlarinin aktif-pasif dengesinde yasadiklar
olumsuzluklaridir.

e Hukuki risk, finans sistemini diizenleyen otoritelerin aldiklar1 kararlarin ve amaca
hizmet etmeyen kararlarin sektérde yol actig1 olumsuzluklar: kapsamaktadir.

e Digsal sok riski, uluslararasi piyasalarda ya da yerel piyasalarda aktif fiyatlarin
oldugundan fazla degerlenmesi, gayrimenkuliin reel fiyatlarinin birbirini izleyen
yillarda %10’dan daha fazla artmasi (kopiik) sebebi ile ortaya ¢ikan risktir (European
Central Bank, 2003).

e Yerel risk, bir iilkede varlik fiyatlarinda yapay bir sekilde yasanan asir1 artig Sebebi
ile yasanan risktir.

e Kiiresel risk, kiiresellesen ekonomi ile birlikte gelisen iilkelerden gelismekte olan
iilkeler arasinda yasanan fon akiminin bollugunun bir anda kesilmesiyle ortaya

cikabilecek risktir.

1.5.4. Maliyet

Konut maliyetlerinde, konutun iretiminde kullanilan faktorlerin maliyetlerinde

meydana gelebilecek bir artis, konut arzini etkileyerek konut arzinda bir azalmaya sebep

olur. Konut alt piyasalardan olusan bir sektor olmasi sebebi ile alt sektorlerdeki tiriinlerin

piyasa fiyatlari, tiretim girdisi olarak toplam maliyeti meydana getirirler (Yildiz, 2006: 17).
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Konut iretimi bir¢gok sektorden iirlinlin yapim siirecine dahil olmasi ile
gerceklesmektedir. Bu asamada katlanilan yapim maliyetleri konutun fiyatini
etkilemektedir. Fiyatlarda meydana gelen degisiklik ise konut arzinda degisime sebep
olmaktadir. Konut tireticileri, yapim maliyetlerindeki bir artis1 tliketicilere yansitabilmek
icin fiyatlar1 arttiracaktir. Yapilan ¢aligmalar sonucunda konut arzinin fiyat esnekliginin
yiiksek oldugu belirlenmistir. Konut arz1 sabitken, yapim maliyetlerindeki bir artig ilk dnce
reel konut fiyatlarini arttiracaktir. Fakat konut arzindaki bir artis fiyatlar1 diistirecek ve yeni
bir denge olusacaktir. Bu yeni denge rekabetci piyasalarda daha diisiik bir fiyatta meydana
gelmektedir (Dipasquale, 1999: 12).

Konutlarin islem maliyetleri, diger mal ve hizmetlerin islem maliyetlerine gore
olduke¢a fazladir. Yeni bir konut satin almak veya yeni bir konuta taginmak konutun hem
parasal hem de zaman agisindan maliyetini attirmaktadir. Konut islem maliyetleri ayrica
emlak komisyonu, satin alim vergisi, islem harglar1 gibi maliyetlerden olusmaktadir
(Berberoglu ve Erdogan, 2013: 102). Ayrica yeni bir gayrimenkul arz edilirken arsa fiyati
ve arsa hari¢ diger tiim insaat maliyetlerine katlanilmaktadir (Levin ve Pryce, 2009: 717).

Bina ingaat maliyetlerinde meydana gelen degisiklikler TUIK tarafindan, Bina Ingaat
Maliyet Endeksi aracilig1 ile takip edilmektedir. TUIK tarafindan hazirlanan 1991=100 bazli
veriler zaman i¢inde maliyet bilesenlerinde ve insaat teknolojisindeki yenilikler neticesinde
2007 yilinda revize edilerek 2005=100 bazl1 yeni bir endeks olusturularak Bina insaat
maliyet endeksi olusturulmustur (Yiikseler, 2009: 10).

Sekil 1.5’te yillik bina insaat maliyeti ve yillik degisim oranlar grafikle

gosterilmistir.
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Sekil 1.5: Tiirkiye’de 2005-2016 Yillar1 Arasinda Bina Insaat indeksi ve Degisim Oranlar
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Kaynak: TUIK Bina Ingaat Maliyet Endeksi ve Degisim Oranlar1

Bina ingaat maliyet endeksi, insaatlarin yapiminda kullanilan girdilerin dénemlere
gore degisimini Olgen bir endeks olarak kasimiza ¢ikmaktadir. Bina ingaat maliyetlerinin
artmasi konut fiyatlarinin da artmasi anlamina gelmektedir. Sekil 1.5’de yer alan grafige
gore 2005-2008 donemleri arasinda bu endeks siirekli artmistir. 2008 Konut Krizinin hemen

sonrasinda bir azalis ger¢eklesmis ve 2009-2016 yillar arasinda artig devam etmistir.

1.5.5. Hiikiimet Politikalar:

Hiikiimet politikalar1 konut arzina etki eden faktorlerden biridir. Hiikiimetlerin
vatandaglarinin barinma ihtiyaglarini ve konut edinme isteklerini karsilayarak igin piyasaya
miidahalesi ¢esitli konut politikalariyla gerceklestirilmektedir. Piyasaya olan miidahaleler
vergi ve siibvansiyonlar gibi mali destekleri, toplu konut insaatlar1 ve kira indirimleri gibi
dogrudan destekleri, kalite ve fiyati etkileyen ¢esitli hiikiimet yaptirrmlarini kapsamaktadir.
Konut politikalart tim bunlarin yaninda tiiketicilerin tasarruf kararlarina, isgiicline ve
dolayisiyla yeni is olanaklarina imkan saglamaktadir. Yeni isler ve is imkanlar iilke
ekonomisinin karsilastig1 sorunlarda ekonomiye destek olmaktadir (OECD, 2011: 4).

Konut sahipligi toplumsal refahin 6nemli belirleyicilerindendir. Bu sebeple devletler

piyasalara konut sahipligini destekleyen miidahalelerde bulunmaktadirlar. Talep yanli
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politikalar vergi indirimlerini ve gelir destegini igerirken, arz yonli politikalar da iiretici
firmalar i¢in diisiik maliyetli arsa temini, vergi indirimleri gibi miidahaleleri kapsamaktadir.
Tiiketiciye yonelik yapilan politikalar talebi canlandirirken, arz yonlii politikalar da konut
fiyatlarim diistirecektir (Tasdemir, 2013: 117).

Konut piyasasinda yasanan gelismeler bireylerin yani sira hiikiimetleri de
ilgilendirdigi i¢in yerel yonetimler konut piyasasindaki gelisimi, miktari, zamanlamay1 ya
da mekani kontrol edebilmek igin ¢esitli araglari kullanarak birgok prosediir uygulamaktadir.
Son yillarda konut piyasasim1 diizenlemek i¢in daha sofistike ve karmasik prosediirler
gelistirilmis ve belediyeler tarafindan uygulanmaya baslanmistir. Bir¢ok bolgede geleneksel
arazi kullaniminin kontrolii ¢evresel ve mali etkilerle, kentsel biiylime yontemleriyle, genel
biiylime birlesimleriyle arttirilmistir (Katz ve Rosen, 1987: 149-150).

Devletin konut arzina yonelik yaptigi politikalar dogrudan yapilan tesviklerden de
meydana gelebilir. Arz yonli bu politikalar birgok sekilde gergeklestirilebilecegi gibi toplu
konut uygulamalar1 da buna 6rnek olarak verilebilir. Toplu konutlar devlet tarafindan insa
edilen ve yerel yonetimler tarafindan kontrol edilen devlet tesvikleridir. Toplu konut
uygulamalarinin yan1 sira 6zel konut ireticilerine yapilan devlet destekleri de konut
politikalar1 kapsamindadir. Konut {ireticilerine saglanan finansman olanaklari, vergi
avantalar1 gibi uygulamalar konut {ireticilerinin maliyetini azaltarak getiriyi arttiracak ve
konut arzinda artisa sebep olacaktir (Dipasquale, 1999: 20).

Ulkemizde T.C Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Bagskanlig: tarafindan yapilan
konut tiretimi Nisan 2017 itibari ile sosyal konut iiretimi 654.478, kaynak gelistirme
109.329, ihale siireci devam eden 8.429 olmak iizere toplam 772.236 olarak asagidaki gibi
gergeklesmistir (TOKI Konut Uretim Raporu, 2017):
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Sekil 1.6: Tiirkiye’de 2017 Yil1 Nisan Ay Itibari ile Konut Uretim Paylar1

= Sosya Konut Uretimi = Kaynak Gelistirme ihale Siireci Devam Eden =

Kaynak: TOKI Konut Uretim Raporu

Sekil 1.6’dan da anlasilacagi gibi konut iiretim paylari i¢inde en yiiksek pay sosyal
konut iiretimine ayrilmistir. Devlet sosyal devlet olma gorevini yerine getirmek icin konut

satin almaya giicii yetmeyen ailelelere sosyal konut iiretimi araciligi ile destek olmaktadir.

Devletin konut piyasasina olan miidahalesi genel olarak hukuki altyap: aracilig ile
olur. Kisilerin miilkiyet haklarinin korunmasi ancak devlet miidahalesi ile gerceklesebilir.
Tapu ve kadastro kurumlarinin isleyisi, miilkiyet haklarinin tescili, miilkiyet haklarinin
devri, konut kullanimina yonelik s6zlesmelerin sekil sartlarinin belirlenmesi, emlak aracilart
ile konut kuruluslarinin faaliyetlerinin kontrolii kanunlarla belirlenmektedir. Devlet bu gibi
resmi konular i¢in gerekli olan kanuni diizenlemeleri ya sorumlu olup, hukuki altyapiy1

olusturmaktadir (Tagsdemir, 2013: 116).

1.5.6. Diger Faktorler

Diger mallarda oldugu gibi, konut arzinda da arz edilen miktar etkileyen onemli
faktorlerden biri taleptir. Konut arzi, konut talebinin bir fonksiyonu olarak
tanimlanmaktadir. Konutun dayanikli bir mal olmasinin yami sira konut insaat maliyeti
yiiksek olan heniiz talep ortaya ¢ikmadan iiretilen bir maldir. Bu sebepten dolay1 konut
talebine etki eden faktorler konut arzini da etkileyecektir. Bir diger deyisle konut talebinde
meydana gelen daralma, konut arzinda da daralmaya sebep olacaktir (Turan, 1992: 98).

Konut talebinde meydana gelen bir artis dncelikle piyasada bulunan mevcut konut

stoklarinca karsilanir. Daha sonra mevcut konutlarda gerceklesen bu doluluk konut
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fiyatlarini ve kiralart arttirir. Talebi karsilamak i¢in, daha yiiksek fiyatlarla satilmak tizere
yeni ingaatlar devreye girerek konut arzinda artis meydana getirir. Talepte meydana gelecek
azalmalar ise konutlarda bosluga sebep olarak konut fiyatlarini ve kiralarini diisiiriir. Diisen
fiyatlar karsisinda konut arzinda diisiis meydana gelir (McKenzie ve Betts, 2006: 96-97).

Konut fiyatlarinin belirleyicileri olan makro ve mikro degiskenlerden bazilarinin
sadece konut talebine, bazilarinin ise sadece konut arzina etki ettigi gorilmektedir. Bu
faktorler disinda bazi faktorler ise hem konut talebini, hem de konut arzini etkilemektedir.
Hanehalklar1 konut edinme karar1 verirken ya da konut arz edenler konut insa etme karari
alirken tiim bu faktorleri goz Oniinde bulundurmalidir. Bu sebeple tiim bu faktorlerin
gayrimenkul piyasasinin dinamikleri oldugu diisiiniilmektedir (Daskiran, 2016: 72).

Konut piyasalar1 daha ¢ok belediyelerin uygulamalarindan etkileniyor olsa da ulusal
diizeydeki politikalar da konut fiyatlar1 araciligi ile konut piyasasini etkilemektedir.
Ozellikle para politikalar;, milli egitim politikalari, yiiksekdgretim politikalar1 konut
piyasast iizerinde oldukea biiyiik bir etkiye sahiptirler. Dolayisi ile uygulanacak uzun ve kisa
doénemli politikalarin konut piyasasi lizerindeki etkilerinin incelenmesi gerekmektedir
(Tasdemir, 2015: 3).
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IKINCi BOLUM
DUNYA’DA VE TURKIYE’DE KONUT PiYASASI

Bu boliimde, konut sektoriiniin makroekonomik etkileri ekonomik biiylime, istihdam ve
yatirim agisindan degerlendirilmis olup ayrica Diinya’da konut sektoriinde yasanan

gelismeler ve konut krizleri hakkinda bilgi verilmistir.
2.1. KONUT SEKTORUNUN MAKROEKONOMIiK ETKIiLERI

Konut miilkiyeti, bireylerin ve toplumlarin sosyo-ekonomik ve psikolojik refahi
tizerinde 6nemli 6lgiide etkisi olan bir metadir. Toplumlar konut miilkiyetinin niteliklerini
ve kalitesini sosyal ve ekonomik statiiyli 6l¢mek icin bir arag olarak kullanirlar. Kiiresel
anlamda da konut miilkiyeti bireylerin ve uluslarin servet stokunun bir gostergesi olmasi
acisindan 6nemlidir (Akumu, 2014: 1).

Konut iiretimi bireylerin ve ailelerin sosyal ihtiyaci olan barinma ihtiyacini
karsilamaktadir. Konut sektoriine yapilan yatirimlar, bu sektore girdi saglayan alt piyasalara
da dolayli olarak fayda saglamaktadir. Carpan etkisi olduk¢a yiiksek olan konut
harcamalarindaki bir artis, beyaz esya, ev tekstili gibi konutu ilgilendiren piyasalardaki
mallara olan talebi arttirmaktadir. Konut sektoriiniin bir¢ok sektorle olan iligkisi, sektoriin
yerli sermayeye dayanmasi, yiiksek bir katma deger olusturmasi, konut arzinin istihdamda
artisa neden olmas1 gibi faktorler konut sektoriinlin oncii ve lokomotif bir sektor oldugunu
gostermektedir. Konut sektorii ingaat sektorii kapsaminda degerlendirildigi i¢cin, GSMH
icinde yer alan ingaat sektdriine ait verilerle degerlendirilmektedir (Oztiirk ve Fitdz, 2009:
23).

Konut sektoriinii ekonominin makro dinamiklerinden bagimsiz diisiinmek miimkiin
degildir. Clinkii konut fiyatlarindaki degisikliklerin hanehalklarinin kullanilabilir gelirleri ve
faiz oranlarinda meydana gelen degisikliklerden etkilendigini gdsteren bircok calisma
mevcuttur (Leung, 2004: 253).

Makroekonomi alaninda yapilan c¢aligmalarin sayisi son donemlerde artmaya
baslamistir. Kiiresel ekonomideki rekabetle birlikte diisen faiz oranlari ve artan likidite
ithtiyact, konut yatirimlar1 sermaye akiminin bir kismimi kendi alanina yonlendirmistir.

Makroekonomide konut daha ¢ok yatirim harcamasi olarak diisiiniilse de konutun tiikketim
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harcamasi yoniinden de bahsedilmesi gerekir. Konut piyasasinin ekonomilere reel etkisi,
gelir diizeyinde artislar, tasarruf ve yatirimlarin diizeyi, istihdam ve emek hareketliligi gibi
degiskenlerle gézlemlenmektedir (World Bank, 1993: 33-34).

Konut harcamalari, toplam harcamalar igerisinde énemli bir paya sahiptir. Konut
piyasast makroekonomik degiskenler olan Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH), enflasyon,
faiz, finansal varliklar, yatirim, issizlik gibi degiskenlerle etkilesim halindedir. Konut
piyasasinda yasanan gelismeler diger piyasalar1 da etkileyerek konut dis1 tiikketim mallarinin
taleplerini degistirir. Boylece uzun donemde gelir iizerinde yonlendirip politikalar ortaya
¢ikmasina sebep olur (Uysal ve Yigit, 2016: 189).

Badurlar (2008), konut fiyatlar1 ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi
uzun ve kisa donemli olarak inceledigi calismasinda, gayrisafi yurtici hasila, para arzi, kisa
doénem faiz oranlar1 ve doviz kuru degiskenlerini kullanarak, konut fiyatlar1 ve gayrisafi
yurti¢ci hasila ve doviz kuru arasinda pozitif bir iliski oldugu sonucuna varmistir. Konut
fiyatlari ile para arz1 ve faiz oranlar1 arasinda ise negatif bir iliski oldugunu belirtmistir.

lacoviello (2000), konut fiyatlarin1 makroekonomik agidan incelemistir. Olumsuz
para soklarinin konut piyasasina zarar verdigini belirtmektedir. Bu etki ilk dnce reel konut
fiyatlar1 lizerinden kendini gosterirken bir siire sonra iiretim miktar1 da azalarak, konut
fiyatlarindaki degisiklige cevap vermektedir. Reel konut fiyatlarinin piyasaya verdigi
tepkinin biiyiikliigline gore diger piyasalar iizerindeki etkisinin degisti§i sonucuna
ulasiimistir. Ozellikle kisa dénemde parasal ve talep soklarmimn konut piyasasi iizerinde

etkisinin daha biiyiik oldugu vurgulanmaktadir.

2.1.1. Konut Sektoriiniin Istihdam ile Tliskisi

Bir ekonomide ingaat sektorii, 6zellikle yatirim harcamalar ve yarattigi katma
deger agisindan son derece dnemlidir (Yiikseler, 2009: 8). Insaat sektorii ve aslinda konut
ingasi ile buna bagh alt sektorler ekonominin en 6nemli belirleyicilerindendir. Tiirkiye’de
konut sektdrii son on bes yillik dénemde oldukga biiyiik yol kat etmistir. Ingaat sektdriiniin
makroekonomi agisindan 6nemi carpan etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 alt sektorii
harekete gecirerek gerek biiylime gerekse istihdam agisindan biiyiikk etki yaratmaktadir
(Basbakanlik Konut Sektér Raporu, 2017: 3). insaat sektdriiniin toplam istihdam iginde
aldig1 pay Tablo 2.1°de gosterilmistir.
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Tablo 2.1: Tiirkiye’de Sivil Istihdamin Yillara Gére Sektorel Dagilimi

Sivil Istthdamin Sektorel Dagilim 2014 2015 2016
Tarim 5.470 5.483 5.305
Sanayi 5.315 5.332 5.296
Hizmetler 15.148 | 15.805 | 16.604
Insaat 1.912 1.914 1.987
Tarim dis1 istihdam 20.463 | 21.138 | 21.900

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi Temel Ekonomik Gostergeler

Tabloda sivil istihdamin sekdrel dagilimi yillar itibari ile incelenmis olup, Sektorler
itibari ile farklilik gosterdigi goriilmektedir. Insaat sektoriiniin istihdam icerisindeki payinin

her yil arttig1 gézlemlenmistir.

Insaat sektorii istihdam yaratan sektorler arasinda birinci siradadir. Sektore girdi
saglayan ve cogunlukla yurtici girdilerinin fazla oldugu diger sektorlerle olan iliskisi de
dikkate alindiginda insaat sektOriiniin istthdam tizerindeki biiyiik etkisi daha net
anlasilmaktadir (Yiikseler, 2009: 9).

2.1.2. Konut Sektériiniin Ekonomik Biiyiime ile iliskisi

Konut bir iilkenin zenginliginin temel gostergelerinden biridir. Konut fiyatlarinda
meydana gelen degisiklikler, tiiketici kararlarini etkiledigi i¢in fiyat dalgalanmalarina sebep
olarak hanehalki davranislarini etkileyecek ve ekonominin biitiiniine tesir edecektir. Bu
yizden konut fiyatlarindaki degisikliklerin hanehalki davranislarini nasil etkiledigini

anlamak son derece 6nemlidir (Campbell ve Coco, 2007: 1).

Konut sektorii diger sektorlerle siki iliskiler igcinde oldugu i¢in, bu sektérdeki
hareketlilik deger sektorleri de etkilemektedir. Konut sektorii yerli sanayiye dayandigi i¢in
ozellikle istihdam saglamakta ve dolayisiyla milli geliri de 6nemli 6l¢iide etkilemektedir.
Konut sektorii ve diger sektorler arasindaki geriye doniik iligki, konut sektoriindeki
bliylimenin ayn1 zamanda milli gelirde biiyliimeye yol acacagi da sOylenebilir. Sektorlerde
yasanan geriye doniik etki, diger sektorler tarafindan iiretilen mal ve hizmetlerini kullanmas1
araciligiyla diger sektorlerde talep yaratmakta, bu sektorlerin de gelismelerine olanak
saglamaktadir. Ileriye doniik etki ise {iretim i¢in gerekli olan malzemelerin pesinen iiretilerek
bu sektorlerin veriminin artmasi ve maliyetlerinin diismesi anlamina gelir. Konur sektorii

diger sektorler tarafindan iiretilen mallar aracilig1 ile Giretim yapmakta, bu baglamda yiiksek
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geriye doniik etkiye sahip olmaktadir. Konut sektoriiniin ileriye doniik etkisinin sifir oldugu

belirtilmektedir (Eraydin ve Tiirel, 1996: 24).

Campbell ve Coco (2007) galismalarinda konut fiyatlarinda meydana gelebilecek

artislarin ekonomik biiylime tlizerindeki etkisini asagidaki sekilde agiklamiglardir:

e Konut fiyatlarinda meydana gelebilecek artislar konut arzini arttiracagindan, konut
ingaatlarinin sayisi artarak konut sektoriine girdi saglayan sektorlerde istihdami
arttirir. Konut sektoriiniin birlikte hareket ettigi alt piyasalar1 olan ingaat sektorti,
imalat sektorii ve hizmet sektoriinde galisan sayilarinda ve gelirlerinde artis goriiliir.

e Konut fiyatlarindaki artiglar ayn1 zamanda konut satislarindan elde edilen vergi
gelirlerini, dolayisi ile kamu kesimi harcamalarini arttirarak hasilanin artmasina katk1
saglar.

e Konut fiyatlarinda meydana gelen artislar servet etkisi araciligi ile konut sahiplerinin
bilangolarinda iyilesmelere sebep olurlar. Bu yolla tiketim ve yatirim

harcamalarinda artig goriilebilir.

Ikinci Diinya Savasi ile birlikte Avrupa’da devlet anlayis1 degiserek yerini refah
devlet anlayigina birakmistir. Konut olgusu ekonomik kalkinma ve toplumsal gelisme
acisindan bir kamu hizmeti olarak tanimlanmaya baglamistir. Devletin bu hizmeti, alt gelir
grubunda olan bireyler i¢in kiralik ya da miilk edinimini saglayan sosyal konut politikalari
araciligi ile gergeklesmektedir. Bu faaliyetler durgun ekonomilerde hem ekonomik
faaliyetleri diizenler hem de kamuya ait kaynaklarin verimli bir sekilde kullanilmasini saglar.
Bununla birlikte sosyal konut iiretiminin GDP igindeki pay: iilkeden iilkeye degisiklik
gostermekle birlikte, zaman iginde iilke icerisinde bile degisiklik gosterebilir. Ornegin,
konut tiretimi Bati1 Avrupa iilkelerinin GDP’lerinin i¢inde %0,1 ila %1,5 arasinda bir paya
sahip iken, Sovyet iilkelerindeki payr %4 ila %6 arsindadir. Ulkelerin sosyal konut
politikalar1 genellikle kira giderlerini karsilayamayan yoksul ailelere devlet destegi
saglamak, orta ve orta alti gelirli ailelere de ucuz kiralik konut temini seklindedir

(Kunduraci, 2013: 58).

Ulkelerin konut politikalar1 devletin konut piyasasma hangi oranda miidahale
edecegi ya da konut liretimi husunda dogrudan bir miidahalede bulunup bulunmayacag:
konusunda farkli uygulamalar s6z konusu olabilmektedir. Buna gére kamu konut politikasi

kapsaminda iki tercih arasinda miidahale s6z konusu olacaktir (Bektas, 2017: 52):
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e Ik durumda devletin konut piyasasina miidahalesi ancak olaganiistii durumlarda
olmakta, konut piyasasi olagan akisa gore sekil almaktadir.
e Ikinci durumda ise devlet konut piyasasina 6zel sektdrle isbirligi ve uyum iginde

hareket ederek miidahale etmektedir

Sosyal konut kavrami kapsaminda kamu destegi ile tiretilen konutlar iilke GDP sine
katki sagarken, aym1 zamanda gelir dagiliminda da iyilesmeler saglamaktadir. Gelir
dagiliminda meydana gelebilecek iyilesmeler 6zellikle gelir adaletsizliginin oldugu, diisiik
gelirli hanelerde kiraciligin yaygin oldugu, 6denen kiralarinsa hane gelirinden fazla oldugu

yerlesim yerlerinde daha belirgin olarak gortilmektedir (Arslan, 1997: 16).
2.1.3. Konut Sektoriiniin Yatirim ile fliskisi

Konut yatirim kararlari, bir hanehalkinin diger yatirim kararlarindan daha fazla borg
durumuna, finansman maliyetine ve esnekligine baghdir. Kisa donemde konut talebinde
degisiklige yol acabilecek olan bu faktorler, yatirrmlarin firsat maliyetini de yansitir. Konut
talebine aninda cevap veremeyen ve belli bir slirede ger¢eklesebilen konut arzi konut

fiyatlarinin dinamiginde ve kisa vadeli bor¢larin belirlenmesinde kilit rol oynamaktadir

(Tsatsaronis ve Zhu, 2004: 68).

Markowits (1952: 78)’e gore bir menkul kiymetin 6teki menkul kiymetlerle etkilesim
icinde oldugunu belirterek, belirli bir getiri oranina karsi, riski en az olan yatirim

portféyiiniin secilmesi gerektigini etmektedir.

Konut piyasasinin makroekonomik agidan onemini gosteren faktorlerden biri de,
konut sektoriiniin toplam sabit yatirimlar iginde aldig1 paydir (Odabas, 2011: 30). Sektorler
itibari ile sabit sermaye yatirimlari tablo 2.2°de gésterilmistir.
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Tablo 2.2: Tiirkiye’de 2008-2015 Yillar1 Arasinda Sektorler itibari ile Sabit

Sermaye Yatirnm Oranlar (Kamu Sektorii)

Sektorler 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Tarim 8,6 12,8 9,8 9,8 10,7 9,6 8,7 9,8
Madencilik 1,7 2,1 1,9 2,3 2,2 1,5 2,2 2,3
[malat 0,9 1,1 0,8 0,7 0,8 0,9 0,9 1,2
Enerji 9,2 9,5 6,5 5,7 6,0 4,7 5,4 4,7
Ulastirma 37,7 299 | 435 | 413 | 381 | 386 | 370 | 304
Turizm 0,4 0,3 0,5 0,6 0,7 0,7 0,5 0,8
Konut 1,5 1,5 15 1,7 1,3 1,2 1,0 1,0
Egitim 9,9 12,4 10,4 12,2 14,2 14,4 15,8 151
Saglik 5,6 6,9 4,8 4,9 5,3 5,0 5,5 5,2
Diger Hizmetler 24,6 235 | 203 | 208 | 20,8 | 233 23,1 | 295
Iktisadi 6,1 8,6 6,7 7,1 6,7 7,1 8,3 9,5
Sosyal 18,5 14,8 13,6 13,7 14,1 16,2 148 | 20,0

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi Temel Ekonomik Gostergeler

Tablo 2.3: Tiirkiye’de 2008-2015 Yillar1 Arasinda Sektorler itibari ile Sabit Sermaye
Yatirim Oranlari (Ozel Sektor)

Sektorler 2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Tarim 1,6 1,1 1,7 2,7 2,0 2,1 2,1 2,1
Madencilik 1,5 1,7 2,0 2,4 3,2 3,2 3,6 3,4
Imalat 39,9 36,4 | 36,0 | 40,6 | 380 | 364 | 343 | 349
Enerji 3,9 6,1 51 3,3 3,3 3,5 3,2 3,1
Ulastirma 17,5 19,7 | 184 | 173 | 160 | 173 | 17,7 | 189
Turizm 58 6,7 8,2 6,9 8,6 8,8 8,3 8,2
Konut 18,9 17,2 | 16,0 | 152 | 16,3 | 14,8 | 16,0 | 16,1
Egitim 1,3 0,8 1,3 1,9 3,0 3,1 3,2 2,7
Saglik 4,9 4,8 6,8 5,6 5,4 6,2 6,7 58
Diger Hizmetler 4,7 54 4,5 4,1 4,3 4,6 4.8 4,8

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi Temel Ekonomik Gostergeler
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Kamu sektorii igin sabit sermaye yatirimlari incelendiginde, 6zellikle ulastirma,
egitim ve enerji gibi sektorlere yapilan yatirimin paymin nispeten biiyiikk oranlarda
gergeklestigi goriilmektedir. 2008-2010 yillar1 arasinda ayni seyreden konut yatirim oranlari,

2011 yilinda artis géstermis sonraki yillarda ise azalmaya baglamistir.

Ozel sektor sabit sermaye yatirim oranlar1 incelendiginde 6zellikle konut sektoriinde
yapilan yatirim oranlarmin kamu sektorii ile kiyaslandiginda ¢arpici olarak arttigi
gorilmektedir. Tablodaki veriler dikkate alindiginda Tiirkiye’de konut insasinin biiyiik

oranda 0zel sektor tarafindan yaptig1 anlasilmaktadir.

Kalkinma bakanliginca yayinlanan bu verilere gore 6zel sektor sabit sermaye
yatirnmlar1 kamu sektdrii sabit sermaye yatirimlarina kiyasla ¢ok daha fazladir. Kamu
sektorli i¢in, konut sabit sermaye yatirimlarinin en fazla oldugu yilin 2011 yili oldugu
goriiliirken, 6zel sektdr konut sabit sermaye yatirimlariin en fazla oldugu yilin 2008 yili
oldugu goriilmektedir. Ozel sektdr agisindan sabit sermaye yatirimlarmin iginde konut

sektorilinilin aldig1 payin oldukca fazla oldugu goriilmektedir.

2.2. DUNYA’DA KONUT PiYASASI

Ekonominin kiiresellesmesi ile birlikte, biitiin piyasalarda oldugu gibi konut piyasasi
da kendi iilkesi disindaki iilkelerde yasanan finansal degismelerden etkilenmektedir. Bu

sebeple diinyada konut piyasasi hakkindaki gelismeleri takip etmek son derece 6nemlidir.

Merkezi Ingiltere olan biiyiik bir gayrimenkul sirketi Knight Frank’mn iilkelerin
Merkez Bankalari ve Ulusal Istatistiki Verilerinden yararlanarak hazirladig1 kiiresel konut
fiyati indeksi 2016 ve 2017 yili raporlarina gore, gayrimenkul sektoriinde diinyada yasanan

gelismeler ve emlak fiyatlarinda degismeler asagidaki gibi belirtilmistir:

e 2016 yilinda tiim diinyada konut fiyatlar1 bir 6nceki yila gore yaklasik olarak % 6,1
artmistir.

e 2015 yili temel y1l olarak kabul edildiginde, 2016 yilsonu itibari ile yillik konut fiyat
artis oranlari listesinde ilk bes iilke izlanda (% 14,7), Yeni Zelenda (% 12,7), Malta
(% 12,4), Kanada (% 12,3), Tirkiye (% 12,2) olmustur.

e 2015 konut fiyatlar1 listesinde 1. sirada olan Tiirkiye ve 3. sirada olan Isveg, 2016

yilinda Tiirk lirasinin deger kaybetmesi, faiz oranlarinin % 8 olmasi, hanehalkinin
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yasadig1 giivensizlik sebebi ile Tiirkiye siralamada 5. Siraya, Isveg ise 20.siraya
gerilemistir.

e Avrupa Devletlerinden olan Almanya % 10,2 ile 9. sirada, % 10,1 ile Norveg 9.
sirada, % 8,8 ile Bulgaristan 12. sirada, % 3,9 ile Danimarka 33. sirada, % 2,9 ile
Belcgika 39. Sirada yer almistir.

e 2015 yilinda 43. Sirada olan Cin % 10,8 oraninda biiyliyerek dnemli bir sigrama
yasamisg, 7. Siraya ylikselmistir.

e 2016 yilinda ABD ve Birlesik Krallik benzer seviyelerde yillik fiyat artis oranina
sahip olmustur. ABD yillik fiyat artis oran1 % 5,8 olurken UK i¢in bu oran % 4,5
olarak kaydedilmistir.

Baltik Devletleri olan Litvanya, Estonya ve Letonya ilk 20 i¢inde yer almistir.

Ekonomik krizler, ekonomide aniden ortaya ¢ikan olaylarin, lilke ekonomisini ciddi
anlamda sarsacak sonuglar ortaya ¢ikarmasi olarak tanimlanabilir. Tiketici talebi ile
yatirnmlarda biiyiik diisiislere, issizlik oranlarinin yiikselmesine ve yasam standartlarinin

bozulmasina neden olabilir (Aktan ve Sen, 2001: 5).

1990-2001 yillar1 ve 2008-2012 arasinda ekonomik biiylimede yasanan problemler,
sirasiyla yiikselen igsizlige, isletmelerin biiylimelerinin ve yeni firsatlarin durmasina, yiiksek
enflasyona, is konusunda gelecek kaygisina, harcama giicliniin azalmasina sebep olmustur

(Akumu, 2014: 2).

Gelismis bircok tilkede 2001-2011 yillarinda yasanan gelismeler incelendiginde,
ozellikle 2008 Finansal Kriz Oncesinde konut fiyatlarinda biiyliik oranlarda artiglar
gerceklestigi goriilmiistiir. Yasanan kriz sonrasinda ise konut fiyatlar1 hizla diisiise gecerek
birgok tilkenin ekonomisine zarar vermistir.Tiim {ilkelerin konut piyasalarinda benzer
donemlerde ortaya c¢ikan bu dalgalanmalar yiiksek biiyiime donemleri ile c¢akisarak,
ekonomilerde mali bozulmalara ve derin durgunluklara neden olmustur (Hireta vd., 2012:

2).

Kiiresel Ekonomiyi etkileyen gayrimenkul sektoriinde yasanan sorunlar sonucunda
gayrimenkul ve bankacilik sektoriinde yasanan krizler asagida siralanmistir (Nabarro ve
Key, 2005: 89):

e 1973-1975 Ingiltere Bankacilik Krizi bilyiik kredi patlamalari, finansal aracilarm

davranislart ve arz konusunda kisitlayici tedbirlerin alinmasindan kaynaklanan bu
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kriz, bankalarin giiciinii kaybederek batmasina, GSYIH {izerinde yiiksek oranlarda
zarara neden olmustur.

1984-1991 ABD Tasarruf ve Kredi Krizi, mevduat ve kredi bankalarinin
serbestlestirilerek, dikkatsizce krediler vermesi sonucunda gergeklesmistir. Mevduat
sigortalarinda yapilan usulsiizliiklerin de etkisi ile gergeklesen bu kriz, 1400 adet
kredinin batmasina, 1300 adet bankanin zararina yol agmistir. Bu zararlarin maliyeti
GSYIHnin %3,2 kadarina tekabiil eden 180 milyar dolar olarak gerceklesmistir.
1987-1993 Norve¢ Bankacilik Krizi 6zellikle gayrimenkul kredilerinde yasanan
sorunlar sebebi ile ger¢ceklesmistir. Bankacilik sektoriindeki pay1 %85 olan ii¢ biiyiik
bankaya el konulmus olup, zararlarm maliyeti {ilke GSYIH’sinin yaklasik %5’ini
olusturmustur.

1991 isve¢ Bankalar1 Krizi, yerel ve uluslararasi yatirimlarin serbestlestirilmesi,
kredi patlamalar1 ve finansal aracilarin davraniglar1 sebebi ile yasanmistir. En biiyiik
6 bankadan ikisi, yani bankacilik sisteminin %22’si batmistir. Batan bankalarin
yanisira ii¢ banka da finansal problemler yasamistir. Gayrimenkul kredileri batmis
olup toplam zararin iilke GSYIH’sinin %4 ile %6’s1 kadar oldugu tespit edilmistir.
1991-1994 Finlandiya Mevduat Bankalar1 Krizi, yerel ve uluslararasi yatirimlarin
serbestlestirilmesi, kredi patlamalari ve finansal aracilarin yanlis tutumlari
neticesinde gerceklesmistir. Bankacilik toplam mevduatinin %31’ini olusturan ii¢
biiyiik banka ve gayrimenkul kredileri batmus, toplam zararin iilke GSYIH’sinin %11
ile %131 kadar oldugu belirtilmistir.

1990 Japonya Sistematik Bankacilik Krizi, arsa fiyatlarinda meydana gelen biiyiik
artiglar ve gayrimenkul finansmanina 6zel olarak kurulup daha sonra batan &zel
kuruluslar sebebi ile yasanmistir. Batan kredi miktar1 iilke GSYIH’smin %25’ini
olusturmus, bir¢ok bankaya el konulmustur. Zararlarin telafisinin maliyeti ise
dénemin GSYIH’sinin %12’sini olusturmustur. Ayrica finansal aracilar biiyiik
maliyetlerle tasfiye edilmistir.

1990 Fransa Bankacilik Krizi, konut degerleme raporlarmin giivenilir olmayis1 ve
gayrimenkul sektoriine istirak eden bankalarin almis olduklari risk sebebi ile
gerceklesmistir. Biiylik bankalarin bir kismi batmis olup, olusan zararlarin
maliyetinin ise iilke GSYIH’sinin %1°i kadar oldugu tespit edilmistir.

1997-2000 Asya Krizi (Malezya, Tayland, Kore) varlik fiyatlarini ve GM balonunu

yabanci sermaye akimlari ile baglayan bankacilik Krizidir. Arsa fiyatlarindaki
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balonun patlamasi, kredilerde yasanan patlama, sermaye hareketliliginin
serbestlestirilmesi ve finansal aracilarin davranislari neticesinde gergeklesmistir.
Malezya’da 2 banka, Tayland’da 70 finans sirketinin batmasi ve 6 bankaya devletin
miidahale etmesi, Kore’de kapanan 5 banka ve el konulan 2 banka olarak
sonuclanmistir. Bu krizin zararinin maliyetinin GSYIH igindeki pay1r Malezya’da

%25-35, Taylan’da %42, Kore de %34 oraninda gerceklesmistir.

2.3. TURKIYE’DE KONUT PiYASASI

Konut sektorii, bir ekonomideki lokomotif sektorlerden birisidir. Konut sektorti,
makroekonomik agidan incelendiginde istthdama yol acan, yatirim ve tiiketim harcamalarini
harekete geciren bir maldir. Mikro ekonomik agidan ise bireylerin elde edebilecegi 6nemli
bir servet aracidir. Konut fiyatlar1 enflasyonla birlikte hareket ettigi icin kar getirisi vardir.
Bu yiizden iyi bir yatirim araci olarak (Siirmeli, 2003: 9).

Tiirkiye’de konut iiretiminde arz yonii de dahil olmak iizere {i¢ tiir sektoriin
bulundugu diistiniilmektedir (Aydin Esmeray, 1996: 23-24):

e Kamu Sektorii: Tiirkiye’de kamu sektoriinde konut {iretimi yapan kurumlar, Toplu
Konut Ortaklig1, Bayindirlik ve Iskan Bakanligi gibi kurumlardir. Bunlarin disinda
sadece kendi personeline yonelik konut iretimi yapan kamu kurumlar1 da
bulunmaktadir.

e Ozel Sektor: Tiirkiye’de konut sektdriinde en gok iiretim kar amaciyla iiretim yapan
0zel sektor tarafindan yapilmaktadir. Miiteahhitler, kendine konut yapanlar ve toplu
konut sirketleri bu sektérde konut tiretmektedirler. Bu grup icinde en biiyiik pay
sahibi olan konut tireticiler: miiteahhitlerdir.

o Kooperatif Sektorii: Enflasyonun siirekli olarak bir sorun haline geldigi 1980°1li
yillarda, Tiirkiye’de ozellikle diisiik gelirli aileler tarafindan tercih edilen

kooperatifler konut tiretimindeki bir diger sektordiir.

Konut fiyatlari ekonomiyi farkli kanallar araciligi ile etkilemektedir. Konut
piyasasinin belirleyicilerini ve diger piyasalarla etkilesimini kavrayabilmek i¢in konut fiyat
endeksinin dogru bir sekilde hazirlanmasi son derece 6nemlidir. Ancak Tiirkiye’de 2010
yilina kadar konut fiyat endeksi hesaplanmamistir. Konut fiyat endeksi raporu 2010 yilinin
basindan itibaren TCMB tarafindan diizenli olarak raporlanmaya baslamistir. 2010 yilinin

oncesinde konut piyasasi hakkinda bilgi edinmek i¢in GSYIH’den elde edilen konut
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deflatori kullanilmistir. Bu donemler incelendiginde 6zellikle 1988 sonrasi donemde konut
kira fiyatlarmin diger GSYIH fiyatlarma gore belirgin birr sekilde farklilastig
gozlemlenmektedir.1988-2010 déneminde kiralar GSYIH deflatdriinden hizli biiyiimiistiir.
Tirkiye’de konut fiyat endeksinin olusturulmadigi donemlerde konut fiyatlarinda énemli
dalgalanmalar yasanmistir. Ancak ABD ve Ispanya gibi gelismis iilkelerde bu
dalgalanmalarin Tiirkiye’deki kadar biiyiik olmadigi goriilektedir (Kiling ve Tung, 2013: 2-
13)

Tirkiye’deki konutlarin gozlemlenebilen niteliklerinin  zaman iginde kontrol
edilerek, kalite etkisinden armdirilmis fiyat degisimlerini 6lgmek amaciyla hesaplanan
Hedonik Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2017 yil1 Ekim ayinda bir 6nceki aya
gore yilizde 0,94 oraninda artarak 212,45 seviyesinde tespit edilmistir. Endeks sonuglarina
gore bir 6nceki yilin ayni ayina gore yiizde 10,05 oraninda artan HKFE, ayn1 donemde reel
olarak yiizde 1,65 oraninda azalmustir. Tiirkiye nin ii¢ biiyiik ili olan istanbul, Ankara ve
Izmir icin incelenen konut fiyat endekslerine gore 2017 yili Ekim ayinda bir énceki aya gore
Istanbul, Ankara ve Izmir’de sirasiyla yiizde 0,93, 0,82 ve 2,61 oranlarinda artis
gergeklesmistir. Endeks degerleri bir 6nceki yilin ayn1 ayma gore ise, Istanbul, Ankara ve

[zmir’de sirastyla yiizde 6,29, 7,23 ve 18,66 oranlarinda artis gdstermistir (TCMB, 2017).

Tiirkiye ekonomisinde konut sektoriinde yasanan zorluklar, ekonomideki
istikrarsizliklar, yiiksek enflasyon sebebi ile bankalarin risk almak istemeyerek uzun vadede
kredi vermek istememeleri ve yiiksek reel faizler konut satin almak isteyen hanehalklarinin
uzun vadede bor¢lanamamasina ve konut satin almak isteyen orta ve diisiik gelirli ailelerin
imkanlarin1 zorlamalarina yol agmistir. Tiirkiye’nin ekonomik ve sosyal sartlar1 sebebiyle
konut a¢i1gina neden olan unsurlar soyledir (Disbudak, 2006: 102-103):

e Dogal afetler olduktan sonra yikilan ve zarar goren konutlar yerine yenisinin

yapilamamasi veya yapiminin zaman almast,

e Hizli niifus artigina talebin yetersiz kalmasi,

e Kamulastirmalarin konut agigina neden olmasi,

e Bankalarin ve finans kurumlarimin verdigi konut kredilerinin tiiketicinin ihtiyacin

karsilayamamasi,,

e Kiredi faiz oranlarinin yiiksek olmast,

o Kirsal bolgelerden kentlere yapilan go¢ yogunlugu,

e Kisi basina diisen gelirin az olmasi,
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e Ingaatlarin ve konutun yapilacag arsa fiyatlarinin yiiksek olmast,

e Uygulanan konut politikalarin tilkenin ekonomik sorunlarimi ¢ézmede yetersiz
kalmasi,

e Konut kiralarinin kisilerin gelir diizeyleri i¢in yiliksek olmasi ve gelirin yetersiz
kalmasi,

e Sanayi tesisleri sayisindaki artis,

e Teknik personelin yetersiz olmast.

Konut sektorii, birgok alt sektdrii harekete geciren, isttihdam ve insaat sektoriini
canlandiran bir sektdrdiir. Konut sektdriiniin, ithalata bagimli olmayisi, demir-gelik, ¢cimento
gibi konut insasinda kullanilan malzemelere ait alt piyasalar1 harekete gegirmesi, cogaltan
etkisi sebebi ile harekete gegirdigi diger sektorlerle ekonominin biiylimesine katki
saglamasi, glivenli bir yatirim araci olmasi sebebi ile miisteri kitlesinin biiytik bir boliimiiniin

yatirimcilardan olusmasi gibi birgok dzelligi bulunmaktadir (Ozkurt, 2007: 160).
2.4, KONUT BALONU VE 2008 KONUT KRIiZi

Mortgate, konut talebinde bulunan tiiketicilere kredi kullandirarak finansman
saglayan ya da finansal kiralama araciligi ile konutlarin tiiketicilere kiralanmasina olanak
saglayan veya hane halklarinin mevcut konutlarini teminat alarak kredi verilmesini saglayan
onemli bir konut finansman sistemidir. Diger finansman sistemlerinde oldugu gibi bu
sistemin de amaci fon fazlasina sahip olan kisilerden bor¢lanmak isteyen kisilere fon

transferine aracilik etmektir (Sahin, 2007: 5-6).

2013 yilinda Nobel &diilii alan Robert Shiller ve Karl Case 2004 yilinda yaptiklar
caligmalarinda konut balonunu inceleyerek, konut balonunun gostergelerini asagidaki gibi

siralamiglardir:

e Konut fiyatlarinda artis beklentisinin olacagi algisi,

e Konut fiyatlarinin hem bireyler arasinda hem medya da sik¢a yer almasi,

e Konut fiyatlarindaki artisin harcanabilir gelirdeki artistan fazla olmasi,

e Konut piyasasi belirleyicilerinin basitlestirilmis sekilde agiklanmasi,

e Yatirimlarin tasidig risklere yonelik risk algisinin sinirli olmasi,

e Konut yatinmlarindan elde edilebilecek kazancin diger yatirimlarin getirileri ile
kiyaslanmasi,

e Bireylerin konut sahibi olma konusunda baski gérmeleri.
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Tirkiye’de 1990 yili ve kiiresel kriz oncesi 2006 yillar1 arasinda konut piyasasi
incelendiginde, 1990 yil1 itibari ile baslayip siirekli hale gelen hiper enflasyon sorunu,1994
ve 2001 yilinda yasanan ekonomik krizler, 1999 yilinda Agustos ve Kasim ayinda yasanan

Marmara ve Diizce Depremi konut piyasasinda bazi aksakliklara yol agmaistir.

2000 yilindan itibaren ise Tiirkiye’de Kkonut piyasasi yeniden canlanmaya
baslamistir.2003 yili itibariyle enflasyonda yasanan diismeler nominal ve reel faiz
oranlarinda diisiise neden olarak konut piyasasini ertelenmis tiiketimi harekete gecirerek
etkilemistir. Faiz oranlarinda meydana gelen diisiis bankacilik sektdriinii de harekete

gecirmis, konut kredilerine olan talebi ve arzi arttirmistir.

2005 yilinda ise Mortgage Yasasi’nin ¢ikacagi beklentisi konut talebinde patlamaya
yol acarak konut fiyatlarini 6nemli dl¢tide arttirmistir (Badurlar, 2008: 224). 2007 yilinda
Agustos ay1 itibari ile Amerika’da Mortgage Krizi yasanmaya baglamis, konut balonu
patlamis ve krize doniismiistiir. Amerika’da yasanan bu finansal kriz 2008 yil1 itibari ile
biiyiiyerek kiiresel lgekte ekonomik bir krize doniismiistiir. Ulkemizde de etkilerini
gostermeye baslayan bu kriz ve ekonomik daralma sonrasi 6zellikle insaat sektoriinde 2008
yilinda %8,1 kiiclilme yasanmistir. Kiiresel kriz sonrasinda 2009 yilinda kriz yasanacak mi
endisesi insaat sektoriinii negatif olarak etkilemeye devam etmistir. Ozel sektdr yatirimlar
ise durma noktasina gelmis, insaat sektoriindeki kiigiilme 2009 yil1 birinci ¢eyrek %18,6,
ikinci ¢eyrek %21,1, ligiincii ¢eyrek %18,3, dordiincii ceyrek %6,6 oraninda kiigiilerek yili
%16,3 oraninda kiigiilme ile kapatmustir (insaat Sektorii Raporu, 2016).

2008 yilinda yasanan kiiresel finansal krizin agirlikli olarak konut piyasasindaki
aksakliklardan kaynaklanmasi, son donemlerde konut piyasasina ait kredilere ve fiyatlarda
meydana gelen degisikliklere olan ilgiyi arttirmistir. 2007 yilinda Amerika Birlesik
Devletleri’nde konut fiyatlarindaki diistisle baslayan konut krizi sadece konut piyasasi ile
siurli kalmamis, ayn1 zamanda diger sektorleri ve iilkeleri de etkileyen biiyiik bir finansal
krize doniiserek konut sektorii dinamikleri hakkinda yapilan ¢alismalari arttirmistir (Kiling

ve Tung, 2013: 2).

Gelismis tilkelerde baslayip, 2008 yilinin yarisindan itibaren gelismekte olan tilkeleri
de etkileyen bu kriz, borsalarda ciddi diisiislere, iilke paralarinda deger kaybina, tilkelerin
tahvil ve ticari bonolarindaki risk primlerinin artmasina, tiim bu sebeplerden dolay1 yabanci

sermaye akimlarinin ve banka borglanmalarinin diismesine sebep olmustur. Merkez
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bankalar1 ve otoriteler tarafindan goriilemeyen ve 6nlem alinmayan fiyat balonlarinin neden
oldugu sistematik riskler bu krize neden olmus, kriz sonrasi finansal sisteme gilivenin tekrar
arttirilmasi amaciyla ABD ve Avrupa Merkez Bankalar1 ve hiikiimetleri birgok onlem alarak

trilyon dolarlik kurtarma paketleri agiklamiglardir (Erdénmez, 2009: 85).

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligit A.S VE T.C Bagbakanlik TOKI
Istirakinin sektdr raporuna gore 2008 Kiiresel Krizi sonrasi global ekonomik gelismeler

asagidaki sekilde belirtilmistir:

Tablo 2.4: 2008 Kiiresel Kriz Sonrasinda Yasanan Gelismeler

2008-2013 Yillan

2013-2015 Yillan

2015 ve Devam Eden Siire.

Gelismis tilkelerde kiiresel

deflasyon ve resesyon

Gelismis tilkelerde ABD
hari¢ diistik biiyiime, emtia
fiyatlarinda gerileme, AB-

Japonya parasal genisleme

Gelismis tlkelerde, Brexit
ve AB siireci, artan
korumacilik, Trump etkisi,
FED' in parasal

sikilastirma siireci

Gelismekte olan iilkelerde

enflasyon ve biiyiime

Gelismekte olan iilkelerde
biliylimede goreceli diisiis,

dis ticaret sorunlari

Gelismekte olan iilkelerde
Hindistan hari¢ biiyiimede
yasanan sorunlar, ihracat
sorunlari, ekonomi dis1

risklerin yiikselmesi

Kaynak: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S (Aralik 2014)

Tablo 2.4 incelendiginde krizin hem gelismis llkeleri hem de gelismekte olan

tilkeleri yakindan ilgilendirdigi anlasilmaktadir. Hem i¢ piyasada hem uluslararasi

piyasalarda aksakliklar ortaya ¢ikardigi gortilmektedir.
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UCUNCU BOLUM
HEDONIK FIYAT MODELI

Bu boliimde uygulamada kullanilacak olan hedonik fiyat modeli ve fonsiyon bigimleri ayr1

ayr1 ele alinarak agiklanmustir.
3.1. HEDONIK FIYAT MODELI

Fiyat teorisinin temel amaglarindan biri, belirli 6zelliklere sahip herhangi bir malin
fiyatlarinda meydana gelen degisimi dogru olarak sayisallastirabilmektir. Tiiketici i¢in her
mala ait Ozelligin bir fiyati vardir. Bu fiyat ortilii fiyat olarak adlandirilir. Fiyat
incelemelerinde saglam bir temel olusturmak i¢in o mala ait 6zelliklerde meydana gelen

degisiklikler de dikkate alinmalidir (Abounoori ve Rezvani, 2012:1-2).

Hedonik regresyon analizi, konut fiyatlarini, konutun niteliklerine gore belirleyen
degiskenlerin tanimlanmasi ve 6l¢iilmesini saglayan bir yontemdir. Konutun degeri, konutun
ozelliklerin tanimlanmasina ve bu Ozelliklerin miktarina baglidir. Fakat konuta ait

niteliklerin miktarin1 belirlemek ve analiz etmek zordur (Dunse ve Jones, 1998: 297).

Hedonik fiyat modeli, satilacak mallarin 6zelliklerinin malin fiyatina olan etkisinin
her birini degisen miktarlarda 6lgmeye yarayan bir modeldir. Satiga s6z konusu olan malin
birim fiyati nasil degisiyor, sahip oldugu karakteristiklerin fiyata olan etkisi ne kadardir gibi

sorularin cevaplarini bulmaya yarayan bir tekniktir (Epple, 1987: 59).

Hedonik fiyat modelini ilk defa G. C. Haas (1922)’in kullandig1 ifade edilmektedir.
G. C. Haas bu ¢alismasinda tarimsal alan fiyatlandirmasini incelemistir. Hedonik terimini
ilk olarak kullanan kisi olan Andrew Court, otomobil fiyatlarini tahmin etmek i¢in 1939
yilinda hedonik fiyat modelini kullanarak bir ¢alisma yapmustir (Colweell ve Dilmore, 1999:
620). Bu calisma hedonik fiyat modeli ilgili yapilan ¢aligmalara onciiliik etmesi acisindan

olduk¢a 6nemlidir.

Lancester (1966) ise klasik iktisadin tiiketici teorisini temel alarak farkli bir tiiketici
teorisi ortaya koymustur. Lancaster Tercih Teorisi olarak bilinen bu yeni tiiketici teorisi bir
iriine ait olan farkli 6zellikleri kullanarak o iirline olan talebin aslinda ozelliklerine ait
oldugunu belirtmistir. Lancester’in tiiketim teorisine dayanarak gelistirdigi bu teorinin bazi

varsayimlar1 bulunmaktadir. Bu varsayimlar (Lanchester, 1966: 134):
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e Herhangi bir malin tiikketiciye verece8i fayda ancak o mala ait farkli 6zellikler
araciligiyla gerceklesmektedir.

e Mallar bir¢cok 6zellige sahip olmakla birlikte, bu 6zellikler bir¢ok mal tarafindan
paylasilmaktadir.

e Kombinasyona tabi mallar, ayr1 ayr1 mallara atfedilen niteliklerden farkli niteliklere

sahip olabilmektedir.

Lancaster (1970)’a goére fayda kullanilan malin kendisinden degil, mala ait
Ozelliklerden kaynaklanir. Mallarin kendisi dogrudan fayda saglamaz, 6nemli olan
nitelikleridir. Yani hedonik fiyat modeli bir malin 6zelliklerinin ortiili fiyatlarin1 ortaya

koyar. Lancaster bu yeni yaklagimi soyle 6zetlemistir (Abounoori ve Rezvani, 2012: 1-2):

e Bir mal tiiketiciye tek basina fayda saglamaz. Her malin farkli 6zellikleri vardir ve
fayday1 saglayan bu ozelliklerdir.

e Her mal birden ¢ok 6zellige sahiptir ve bu 6zellikler birden fazla mal tarafindan
paylasilir.

¢ Bir biitiin olarak iyi olan mallar, diger mallarin sahip oldugu karakteristiklerden farkli

ozelliklere sahiptir.

Herhangi bir iiriiniin 6zelliklerinin se¢ilmesi, tiliketici tercihlerini gostermektedir
(Dastan, 2016: 305). Hedonik fiyat modeli herhangi bir mala ait 6zelliklerin ortiilii fiyatlart
olarak tanimlanmaktadir. Farklilastirilmis mallarin gozlemlenen fiyatlar: ile bu mallara ait
Ozelliklerin 6zel miktarlar1 ekonomik birimlerce incelenmektedir. Bu fiyatlar, model
tarafindan agiklanan deneysel biiyiikliikleri meydana getirmektedir. Ekonometrik olarak
ortiik fiyatlar, hedonik fiyat modellerinin olusturulmasinda birinci dereceden regresyon

analizi ile tahmin edilmektedir (Rosen, 1974: 34).

Hedonik fiyat modeli, heterojen nitelikte bir malin ¢ok sayida modelinin daha az
nitelik veya parca cinsinden anlasilacagimi iddia eden bir aragtirma stratejisine
dayanmaktadir. Basit bir formiille agiklayacak olursak; P bir konuta ait satis fiyati, C fiyata

etki edebilecek bilesenlerin kiimesi olmak iizere;

P=f(0)

Olarak tanimlanabilir. Burada piyasanin mekansal ve zamansal 6zellikleri goz ardi

edilmistir. Ancak piyasalarin yiiksek olasilikla mekansal ve zamansal olarak ayrildigi
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bilinmektedir. Bu durumda t zamaninda n alta piyasadaki hem uzun hem de kisa dénem

dengeleri kapsayan daha gelen bir ifade sekli s6yledir (Goodman, 1978: 472-473).

Ppe = fnt(Clnt' e Cnnt)

Konut fiyatlarinin konuta ait oda sayisi, sahip oldugu 1sinma sistemleri gibi
niteliklere bagli olarak degistigini savunan ve hedonik fiyat hipotezine dayanan iiriin
farklilagsmasi, fayda-davranis ozelliklerine gore degerler aldigimi savunmaktadir (Rosen,

1974 34).

3.1.1. MODELIN VARSAYIMLARI

Her konutun kendine ait farkli 6zellikleri olmasi, her yil el degistiren konut sayisinin
toplaminin, konut toplaminin i¢indeki paymnin ¢ok diisiik olmasi, konut fiyat endekslerinin
elde edilmesi icin gerekli olan konut fiyatlarinin yeterince incelenememesine sebep
olmaktadir. Bu zorluklar sebebi ile mallarin farkli niteliklerine gore piyasa degerlemesinin
yapilabilecegi bir yontem kullanilmaktadir. Hedonik fiyat modeli, malin birim fiyatinin
sahip oldugu farkli niteliklere gore nasil farklilik gosterdigini ortaya koyan bir fonksiyon
olarak kullanilmaktadir. Boylece hedonik model farkli Ozelliklere sahip iiriinlerin

karsilastirilmasina olanak vermektedir (Afsar vd., 2017: 198).

Hedonik fiyat modelinin uygulanabilmesi igin bazi varsayimlar kullanilmaktadir. Bu

varsayimlar asagida siralanmistir (Alkay, 2002: 59-68):

e Modelin temel varsayimi bu yontemin bilesik yapida yani her biri farkli nitelikteki
konut, otomobil bilgisayar gibi mallar i¢in uygulanmasidir.

e Modelin konu aldig1 piyasada katmanli bir piyasadir. Talep davraniglari tim
katmanlarda ayni1 olmak {izere bireyler tam rekabet piyasasinda oldugu gibi piyasa
sartlar1 hakkinda tam bilgi sahibi olarak, 6zgiirce se¢im yapabilirler.

e Konut piyasasinin her zaman dengede oldugu kabul edilir.

e Fonksiyon zayif ayrlabilirdir. Bu varsayim tliketilen tiim mallarin fayda
diizeylerinin birbirinden bagimsiz oldugunu, her bir 6zellige olan talebin diger
mallarin fiyatlarindan bagimsiz oldugu anlamina gelmektedir.

e Hedonik Fiyat Fonksiyonu, siirekli ve tiirevi alinabilir bir fonksiyondur.
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3.1.2. MODELIN FONKSiYONEL KALIPLARI

Ekonometrik calismalarin ilk basamagi, modelin kurulmasidir. Model kurulurken
yapilacak ilk sey aciklayici degiskenlerin belirlenmesi, sonraki adim bu degiskenlerin
yoniinlin belirlenmesi ve son olarak da degiskenler arasindaki iliskinin matematiksel

biciminin belirlenmesidir (Tar1, 2014: 135).

Hedonik model kullanilarak yapilacak g¢alismalarda model sonuglarinda hatalar
olmamast agisindan uygun fonksiyonel kalibit segmek biiyiik 6nem arz etmektedir. Uygun
fonksiyonel kalibin secilmesi konusunda yapilan ¢aligmalar gore onerilen fonksiyonel
kaliplar asagidaki gibidir (Arikan, 2008: 14):

e Dogrusal Model
e Tam Logaritmik Model
e Yan Logaritmik Model

Farkli fonksiyonel kaliplarin agiklandigi modellerde P fiyati, Xi ise X malina ait olan

ozellikleri ifade etmektedir.
3.1.2.1. DOGRUSAL MODEL

Dogrusal modelde olusturulan bir regresyon parametresi, X te ortaya ¢ikan 1 birimlik
degisme karsisinda, Y’de kag¢ birimlik bir degisme olacagim gdstermektedir. Ornegin,
herhangi bir talep fonksiyonunda, fiyat degiskenine ait regresyon parametresi, fiyatta ortaya
cikan 1 birimlik artis karsisinda, talep edilen miktarin ka¢ birim azalacagini ortaya

koymaktadir (Tar1, 2014: 136-137).

Hedonik fiyat fonksiyonu kalibinin dogrusal olmasi durumunda, konu olan malin
niteliklerinde meydana gelen mutlak degisme konut fiyatinda aymi sekilde mutlak bir
degismeye sebep olacaktir (Kaya, 2012: 56). Dogrusal modelde bagimsiz degiskenin (x),
bagimli degiskene (P) marjinal etkisi bagimsiz degiskene bagli olmadig: belirtilmektedir
(Giiris ve Caglayan, 2005: 309). Bu model (Alkay, 2002: 60):

P, = By + BiX; =1 + ui olarak tanimlanmaktadir.

Dogrusal HFM de hedonik fiyat dP/dX; = B; olarak ifade edilir. Dogrusal yapida
olan modellerde, mala ait olan niteliklerin fiyatlari, tiikketim miktarindan bagimsiz olmak

izere tiim tiiketiciler i¢in ayn1 olarak kabul edilir.
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3.1.2.2 YARI LOGARITMIK MODEL

Iktisadi bir olay1 aciklarken kullanilan verilerden X ve Y degiskenleri, biri aritmetik
digeri geometrik degerler alacak sekilde olusmussa, yar1 logaritmik fonksiyon bi¢imi tercih
edilmektedir. Yani, bir degiskende meydana gelen nisbi degismeler karsisinda diger
degiskende ortaya c¢ikan mutlak degismeler karsilastirlmak ve mukayese edilmek
isteniyorsa bu degiskenler arasindaki iliski yar1 logaritmik fonksiyon bigimi aracilig ile

yapilmaktadir (Tar1, 2014: 143).

Yar1 logaritmik hedonik modellerde fonksiyonun bir tarafi logaritmik degerler
alirken diger taraf dogrusal degerler almaktadir. Bagimli degiskenin dogrusal bagimsiz
degiskenlerin ise logaritmik olabildigi ya da bagimli degiskenin logaritmik bagimsiz

degiskenlerin dogrusal oldugu iki farkli kalip kullanilabilir (Cicek, 2014: 77).
Bagiml degiskenin dogrusal, bagimsiz degiskenin logaritmik formda oldugu model:
Y; = Bo+ 21 =1 BilnX; + u; olarak ifade edilir.

Bu model ile bagimsiz degiskende meydana gelen yiizdelik degisimin, bagiml
degiskende meydana getirdigi mutlak degisim agiklanabilmektedir.

Bagimli degiskenin logaritmik, bagimsiz degiskenlerin ise dogrusal formda oldugu model
de:

InY; =By +2I =1 B X;+ u; olarak tanimlanmaktadir.

Bu model sayesinde bagimsiz degiskende meydana gelen mutlak degisime karsilik,
bagiml degiskendeki yiizdelik degisim miktari elde edilir. Literatiirde Hedonik Fiyat Modeli
icin s1k kullanilan fonksiyon kalibinin bu form oldugu goriilmektedir (Cingdz, 2011: 81).

3.1.2.3. TAM LOGARITMIiK MODEL

Iktisadi bir olay1 agiklamak icin kullanmilan ekonometrik modellerde, Y ve X
degiskenlerine ait verilerin ikisi de geometrik seri 6zelligi gosteriyor ise, bu degiskenler
arasindaki iliskiyi agiklayabilmek icin tam logaritmik fonksiyon bi¢imi kullanilmaktadir.
Yani, X’te meydana gelen nisbi degisiklik karsisinda Y’de ortaya ¢ikan nisbi degisikligi
ifade etmek i¢in kullanilan bir fonksiyon bi¢imidir (Tar1, 2014: 147).

Konut fiyatlar i¢in kullanilabilecek fonksiyonel kalip olan tam logaritmik model,

bagiml degisken olan konut fiyatlar1 ile bagimsiz degiskenler arasinda dogrusal bir iliski
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olmamasi durumunda kullanilir. Bu modelde yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenlerin her
biri logaritmik formdadir. Bu kalipta bagimsiz degisken katsayist dogrudan esnekligi de

verecegi i¢in arastirmacilar i¢in kolaylik saglamaktadir (Kaya, 2012: 57).
Bu model (Giiris ve Caglayan, 2005: 319):
InP;, = InpB, + B;lnX; = 1InX; + u; olarak tanimlanmaktadir.

Bu modelde bagimsiz degiskende meydana gelen degismenin, bagimli degiskeni

hangi 6l¢iide degistirdigi bilgisi elde edilebilmektedir.

dP;/0X; = (B;)/X;P olacaktir.
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DORDUNCU BOLUM
UYGULAMA

Bu boliimde, konut fiyatlar1 ve nitelikleri arasindaki iligkiyi inceleyen cesitli
caligmalara ve sonuglarina yer verilmistir. Ayrica alan ¢aligmasi yapilacak bolge olan TRA1
Alt Bolgesi hakkinda bilgiler verilerek, calismanin amaci, 6énemi ve metodolojisi bu
boliimde anlatilmistir. Konut fiyatlarini etkileyen faktorler hedonik fiyat modeli kullanilarak
aciklanmistir. Fonksiyon big¢imleri olarak dogrusal model, yar1 logaritmik model ve tam
logaritmik model olmak tizere ti¢ fonksiyon kullanilmig olup, her biri igin ayr1 tahmin

yapilmustir.
4.1. LITERATUR OZETIi

Literatiir arastirmasi yapildiginda arastirma konusu olan konut fiyatlar ile ilgili cok
sayida yerli ve yabanci calisma yapildigi gorilmiistiir. Konut farkli 6zellikleri olmasi
acisindan heterojen bir mal oldugu i¢in, hedonik fiyat modelini igeren ¢alismalar incelenerek

literatiir taramasi olusturulmustur.

Ridker ve Henning (1967), gevresel 6zelliklerden biri olan hava kirliliginin konut
fiyatlarinin {izerindeki etkisini incelemistir. Bu ¢alisma hedonik fiyat modeli ile incelenen
ilk ¢alisma olmas1 agisindan 6nemlidir. 167 gbzlem i¢in yapilan ¢alismada ¢oklu dogrusallik
ortaya ¢ikarabilecek olan degiskenler i¢in ayrica incelemeler yapilmistir. Coklu dogrusalliga
sebep olabilecek degiskenler hem model disinda tutularak hem eklenerek ayrica
incelenmistir. 4 ayr1 model uygulanan calismada dogrusal fonksiyon kullanilan model
sonuglart literatiirdeki diger calismalarla da uyumluluk gostermistir. Farkli konut
mevkilerinde hava kosullarinin konut fiyatlar1 tizerinde etkisi oldugu belirtilmistir.

Caligmada hava kirliligi ve konut degeri arasinda negatif bir iliski oldugu saptanmastir.

Kain ve Quigley (1970), konut fiyatlarinin ve konut kiralarinin hangi degiskenlerden
etkilendiklerini incelemislerdir. Toplam 1184.854 kisitlanmis gozlem kullanilmis olan
calismada yar1 logaritmik ve dogrusal model kullanilmistir. Konut sahipleri ve kiracilar
acisindan ayr1 ayr1 degerlendirme yapilmistir. Konut sahipleri ve kiracilarin ikamet ettikleri

konutlarin fiyatlar1 tahmin edilmistir. Verilerden ¢ikarilan sonuglar 1s1ginda konut
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hizmetlerinin kalitesinin konut fiyatlarina etkisi oldukga fazla olup, oda sayisi, yatak odasi

sayist gibi degiskenlerden daha fazla etkili oldugu sonucuna varilmistir.

Strashzeim (1973), kentsel konut hizmetleri talebini incelemis, konut fiyatlarini
kiralik ve ev sahibi olma ag¢isindan degerlendirmistir. Fonksiyon bi¢imi olarak dogrusal
fonksiyonu kullanmistir. Calisma sonuglart konutun yasi, arazi alan1 ve konutun
bliytikligliniin 6nemli degiskenler oldugunu, bunun yaninda ¢alisma yeri ve erisilebilirligin
konut tiiketiminde 6nemli bir etkisi oldugunu ortaya koymustur. Strashzeim (1974) konut
fiyatlarin1 hedonik fiyat modeli kullanarak inceledigi bir diger calismasinda ise konut
piyasasmin tekil bir piyasa olmadigimi ve bir¢ok alt piyasadan olustugunu belirtmistir.
Ayrica inceledigi konutlar1 bulunduklar1 bolgeler itibari ile ayirmistir. Fonksiyon bigimi
olarak yine dogrusal modeli tercih etmis, varoslar olarak adlandirdigi gelir diizeyi daha
diisiik insanlarin yasadigi cografi bolgelerdeki konut fiyatlarinin nispeten daha homojen

oldugu sonucuna ulagmaistir.

Rosen (1974), mallara ait farkli 6zelliklerin degerlerini ve Ortiik fiyatlarini ortaya
koymus, hedonik fiyat analizi kullanarak {irtin farklilagtirmasi sistemini tahmin etmistir.
Mallara ait olan farkli ozelliklerin iiretici ve tiiketiciler i¢in 6énemli bir faktor oldugunu
belirtmistir. Mallarin sahip oldugu karakteristikler artip azaldik¢a malin piyasa degerinde
ortaya ¢ikan degismeyi inceledigi bu ¢alismasi, hedonik fiyat modeli ile ilgili caligmalar i¢in

yol gosterici olmustur.

Goodman 1978 yilinda 1835 gozlem i¢in hedonik fiyat modeline dayanan bir ¢aligma
yapmig, Box-Cox metodunu kullanarak, biiyiiksehirleri bolimlere ayirmuis ve her bir
piyasay1 6zelinde incelemistir. Hedonik fiyatlarla konut analizini piyasa segmentasyonuna,
fonksiyonel yapisina ve alt pazarlar i¢indeki fiyat davranigina gore ayirarak incelemis, ayni
ozelliklere sahip olan sehir merkezlerindeki konutlarin degeri varos diye adlandirilan daha
diisiik gelirli insanlarin yasadig1 bolgelere gore daha yiiksek olarak bulnustur. 1988 yilinda
ise yine hedonik fiyat sistemini kullanarak ev sahipleri ve kiracilar igin farkli incelemeler
yapmistir. Bu calismasinda havalandirma olmayan oda sayisi, odalardan gecis yatak
odasindan saglantyor ise, vergi oraninin logaritmasi degiskenleri konut degerleri ve kira i¢in

negatif bir etki olusturdugu sonucuna ulagmustir.

Harrison ve Rubinfeld (1978), hava kalitesine 6deme yapma istegini, hava kalitesi ve

konut fiyatlar arasindaki iliskiyi hedonik fiyat modeli ile analiz etmislerdir. Marjinal hava
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kirliligi zararlarinin hava kirliliginin yani sira hane halki gelirine bagli oldugunu belirttikleri
caligmalarinda hava kirliliginin topluma maliyetini incelemislerdir. Calisma bulgularina
gore, konut degerleri konutun diger 6zelliklerinden ayri olarak, hava kirliligi sebebiyle

azalmaktadir. Konut degerleri hava kalitesindeki marjinal bir iyilesmeye olduk¢a duyarhdir.

Yang (2000), 1998 yil1 itibari ile konut sektoriinde birgok reform yapan Cin {lizerine
yaptig1 calismasinda konut i¢in m? basina diisen fiyatlar: fiziksel yapi, mevkii, cevre ve
ingaat kalitesi acisindan hedonik fiyat modelini kullanarak incelemistir. Arastirma
bulgularina gore, en 6nemli degisken insaat kalitesi olarak bulunmus olup, hane halklarinin
ingaat kalitesini arttirmak i¢in fazladan 6deme yapmay1 kabul edebilecekleri belirlenmistir.
Ayrica fiziksel yap1 degiskenlerinin ¢evre degiskenlerinin ve konum degiskenlerinin konut

fiyatlar1 lizerinde etkileri olan 6nemli degiskenler oldugu belirlenmistir

Ucgdogruk (2001), emlakeilarla yiiz yiize goriiserek, izmir Kent Merkezinde bulunan
biitiin ilgelerdeki konut satisina yonelik olarak, degiskenlerin satis fiyatlarina tesirini
hedonik fiyat modeli ile incelemistir. Ilk 6nce kantitatif degiskenlerle kukla degiskenleri
birlikte kullanmig, daha sonra sadece kantitatif degiskenlerden olusan bir model
olusturmustur. Sadece kantitatif degiskenli model istatistiki olarak anlamsiz ¢ikmuistir.
Degiskenler hem konuta ait ozellikleri hem de dis etkenler arasindan belirlenmistir.
Degiskenlerin fiyatlar {izerindeki etkisi ylizde olarak da hesaplanmistir. Konutun
metrekaresi, oda sayisi, bulundugu kat, konutun yasi1 degiskenleri konutun fiyatin1 pozitif

olarak etkiledigi sonucuna varilmistir.

Bover ve Velilla (2002), Ispanya’da farkli sehirler icin konut fiyatlarini
belirleyicilerini hedonik fiyat modeli ile incelemistir. Arastirma sonucunda ortak kullanim
alanlarinin olmasi konut fiyatlarinin konutun kendi biiyiikliigiine olan hassasiyetini azaltici

bir etkide oldugunu ortaya koymustur.

Ayvaz (2002), emlak niteliklerinin, emlak fiyatlar iizerindeki etkisini incelemistir.
Bu c¢alismada hedonik fiyat modeli kullanilarak en kiigiik kareler yontemi ile analizler
yapilmigtir. Yar1 logaritmik formda yapilan tahminler igin Izmir ili ve ilgeleri arastirma
konusu olmustur. Her ilge i¢in ayr1 analiz yapilmistir. Kent ve ilgeleri 6zelinde yapilan bu
calismada konut fiyatlarinin belirlenmesinde etkili olan en 6nemli degiskenin konutun

bliytikligl oldugu sonucuna varilmistir.
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Wilhelmsson (2002), hedonik modeli kullanarak konut nitelikleri i¢in konut ve
konutun kendi fiyat esnekliginin nasil bulunacagimni arastirmistir. Arastirma sonucunda,
kullanilan degiskenlerden biri olan siirekli gelirin, konut 6zelliklerine ait fiyat ve gelir

esnekliginde onemli bir etkiye sahip oldugu belirtilmistir

Wen vd., (2004) 2473 gozlem igin 5 ayr1 bolgede konut satislarini incelemis, model
tahminleri dogrusal fonksiyon araciligi ile gerceklestirilmistir. Model kurulurken 18
degisken kullanmis olup bunlardan konutun yasi, konutun cephesi, iiniversiteye olan
uzaklik, postane, hastane gibi yasamsal 6nemi olan yerlere uzak olmasi, sehir merkezine
uzaklik, konutun yakinindaki bir gole olan uzaklik degiskenleri konut fiyatlarin1 negatif
olarak etkiledigi sonucuna varilmistir. Kurulan modelin anlamlilik ve R? degeri oldukea
yiiksek ¢ikmis olup, hedonik fiyat modeli kullanilan degerleme metotlar1 ile elestirilmistir.
Hedonik fiyat modelinin konut fiyatlarindaki zamla agisindan daha giivenilir oldugu,
konutlarin gelecekteki fiyatlarinin bilinmesine ihtiya¢ duyulmamasi, konutlarin birbirinden
farkli niteliklerinin diizeltilmesinde herhangi bir smir getirmemesinin olduk¢a avantajhi

oldugu belirtilmistir.

Tsatsaronis ve Zhu (2004), konut fiyatlarinin dinamiklerini makroekonomik faktorler
acisindan inceleyerek agiklamaya calismislardir. Konut fiyatlarinin genellikle enflasyon,
banka kredileri ve getiri egrisine gore degistigini ancak lilkeler ve ipotekli finansman
sisteminin oldugu piyasalarda farkliliklar gosterdigini belirtmislerdir. Konut fiyatlarinin,
kisa donemde faiz oranlarindan daha fazla etkilendigini, agresif kredi uygulamalarinin

fiyatlardan bankalara giiglii bir geri bildirimle yansidigini belirtmiglerdir.

Yankaya ve Celik (2005), Izmir Ilinde metro yatirimlarinin emlak fiyatlarina olan
etkisini hedonik fiyat modeli ile incelemistir. Yatay Kkesit veri seti, dogrusal ve g¢oklu
dogrusal model kullanilarak tahmin edilen ¢alismada, 360 emlak¢iya anket uygulanmistir.
Arastirmaya konu olan miilklerin metro istasyonlarma olan yakinlik dereceleri fiyatlar
tizerinde Onemli bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Yani cevresel ve mekansal
ozelliklerin emlak degerleri iizerinde belirleyici oldugu sonucuna ulasilmistir. Model izmir

metrosunun konut fiyatlarini, etki alani igerisinde artirdigini ortaya koymustur.

Mirasyedi (2006), Istanbul Uskiidar Ilgesine ait konut fiyatlarini incelemistir. Konut
fiyatlarinin mahallelere gore dagilimini gosteren haritalar ve hedonik fiyat analizi ile konut

fiyatlarinda ortaya c¢ikan degisiklikler agiklanmistir. Arastirmada, tarihi konutlarin

57



bulundugu, sinirli sayida arza sahip olan yali, kdsk gibi konutlarin bulundugu mahalle ve
semtlerde konut fiyatlarinin daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Restorasyon yapilan
bolgelerde konut fiyatlarinin arttigini, eski ve bakimsiz bolgelerde ise konut fiyatlariin
distiigii belirtilmistir. Calisma kapsaminda, konut fiyati ile konutun fiziksel, ¢cevresel ve

komsuluk arasindaki iligki regresyon analizi ile agiklanmustir.

Karagol (2007), konut piyasasini arz ve talep yonii ile incelemistir. Konut fiyatlari
konut piyasasinin ilk basamagi oldugu i¢in hedonik fiyat metodunu kullanarak Ankara’da
konut nitelikleri ve degerleri arasindaki iligskiyi incelemistir. Calismada dogrusal, yari
logaritmik ve logaritmik model kullanilmis olup, daha dénceden yapilan benzer ¢alismalarla
kiyaslandiginda tiiketicilerin tercihlerinin degistigi gézlemlenmistir. Yapisal 6zellik olan
oda sayis1 ve merkezi 1sitma sistemi konut fiyatlarin1 belirleyen en 6nemli faktorler olarak
belirtilmistir. Bunun yan1 sira konut satin almak isteyen bireylerin artan yasam standartlari

neticesinde yerlesim ve mahalle 6zelliklerine de 6nem verdigi gozlemlenmistir.

Arikan (2008), istanbul’da ev kiralarini etkileyen faktorleri hedonik fiyat modeli ile
incelemistir. Konutun Avrupa yakasinda olmasi ve konutun site icinde olmasi konut
kiralarmi azaltirken, konutta kablolu TV bulunmasi, konutun bulundugu muhitin altyap1
hizmetlerine sahip olmasi, oda sayisinin artmasi, depozito ve aidatin olmasi, konutun
mutfaginda aspiratoriin bulunmasi konut kiralarini arttirmistir. Calismada konut fiyatlarinin
yan1 sira mortgage sistemi incelenmistir. Emlake¢ilara yapilan anket sonuclarina gore
emlakg¢ilarin %61 1 mortgage sisteminin konut satislarimi arttirmadigini, %15 1 konut
satiglarini arttirdigini, %13 {i konut satiglarina biraz etkisi oldugunu belirtmislerdir. %7’lik

kismui ise fikri olmadigini belirtmis, %3 i cevap vermemistir.

Selim (2008), Tirkiye’de konut fiyatlarin1 hedonik fiyat modeli ile incelemis,
fonksiyon bi¢imi olarak da yari logaritmik modeli kulanmistir. Analiz sonuglar 6zellikle
konuta ait yapisal degiskenlerin konut fiyatlarin1 daha yiiksek oranda etkiledigini ortaya
koymustur. Konut fiyatlarini etkileyen en 6nemli belirleyiciler; su sistemi, havuz, konut tipi,
oda sayisi, konutun biiyiikliigli gibi degiskenler olarak belirlenmistir. Degiskenlere ait
katsayilar beklenildigi gibi sonuglanmis ancak bina yasmin kira degeri iizerindeki etkisi
beklenenin aksine kira degerini pozitif yonde etkilemistir. Kiralik konut fiyatlar1 {izerinde
etkisi olan en 6nemli degiskenlerin konutun tipi, yapisi, biiyiikliigii, oda sayis1 oldugu

belirtilmistir.
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Selim ve Demirbilek (2009), Tiirkiye’de konutlarin kira degerini hedonik fiyat
modeli ve yapisal sinir ag1 analizi ile incelemislerdir. iki modelin sonuglar1 karsilastiriimis
olup, konut fiyatlarini agiklamada, yapay sinir aglar1 modelinin daha iyi bir yontem oldugu
belirtilmistir. Hedonik model kullanilarak yapilan analizde, fonksiyon bi¢imi olarak yari
logaritmik fonksiyon segilmistir. Tahmin sonuglarina gére beklentinin aksine bina yasinin
kira degeri iizerinde pozitif etkisi oldugu goriliirken, diger degiskenlerin katsay1
isaretlerinin beklentiye uygun oldugu belirlenmistir. Konut kira degerlerinin en 6nemli
belirleyicileri konut tipi, yap1 tiirii, oda sayis1, konutun biiyiikliigii(m?) ve diger yapisal

degiskenler olarak bulunmustur.

Kesbig vd. (2011), Mugla i¢in hedonik fiyat modelini kullanarak konut piyasasinda
konut 6zelliklerinin konut degerleri tizerindeki etkiyi incelemistir. Calismada Mugla’nin tiim
ilgeleri ayr1 ayri incelenmistir. Yapilan analizler gostermistir Ki; konut fiyatlari iizerinde en
onemli etkiye sahip olan degiskenler, merkezi kalorifer, banyo sayisi, seramik banyo
dosemesi, sehir merkezine yakinlik, konutun 6nti agiklik, hazir mutfak deniz manzarasi,

zemin etlidii yapilmasi, aligveris merkezine ve sahile yakinliktir.

Giil (2012), Mersin kent merkezinde konut fiyatlarinin belirleyicilerini hedonik fiyat
modeli ile incelemistir. Logaritmik dogrusal fonksiyon kullanilan calismada sadece
apartman daireleri arastirilmis, tiiketicilerin konut satin alirken gevresel, fiziksel 6zellikleri
ve konutun sahip oldugu nitelikleri onemsedigi, konut 6zelliklerinin konut fiyatlarinda

belirleyici oldugu sonucuna ulagilmistir.

Kordis (2013), Antalya’da 2067 adet konutun fiyatlarini etkileyen faktorleri hedonik
fiyat modeli yardimi ile aciklamistir. Caligma sonuglar1 konut fiyatlarinin en 6nemli
belirleyicisinin konut genisligi (m?) oldugunu gostermistir. Ozellikle yiiksek gelir
seviyelerinde, konut fiyatlari, konut genisligi (m?) ile dnemli dlciide agiklanabilmektedir.
Konut fiyatlarini etkileyen diger 6nemli degiskenler ise gelir diizeyi, denize olan mesafe,

manzara, kapici, asansor, yiizme havuzu, 1sinma tipi ve garaj olarak belirlenmistir.

Yayar ve Karaca (2014), farkli konut ozelliklerinin TR83 Bdlgesi’nde konut
fiyatlarina nasil tesir ettigini agiklamak tizere hedonik fiyat modeli kullanarak dogrusal, yar1
logaritmik ve tam logaritmik modellerin {icii i¢in de ayr1 uygulama yapmislardir. Konut

fiyatlarini arttiran en onemli degiskenler banyo sayisi, asansor sayisi, konutun bulvarda ve
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kaloriferli olmasi iken konut fiyatlarin1 diisiiren degiskenler 1sinma araci olarak fueloil

kullanilmas1 ve birinci katta olmasi olarak bulunmustur.

Cigek (2014), birgok farkli 6zellige sahip olan, heterojen bir mal olan konut degerini
belirlemede hedonik fiyat modelini kullanarak, Isparta’da konuta ait farkli niteliklerin
konutun fiyatini nasil ve ne derece etkiledigini incelemistir. Aragtirma bulgular1 géstermistir
Ki, konutun degerini etkileyen en dnemli degiskenler; sehir merkezine uzaklik, hava kirliligi,
konutun muhiti, konutun yasi, konutun biiyiikliigii, oda sayisi, kaloriferli olmasi, otoparkinin
olmasi ve giiney cephede olmasidir. Arastirma sonuglari1 daha dnceden yapilan ¢aligmalarla

da uyumluluk gostermistir.

Kordis vd. (2014), Antalya’da ¢ok bilesenli heterojen bir mal olan konutun sahip
oldugu ozellikler ile konut fiyatlar1 arasindaki iligkiyi inceleyerek, bu 6zelliklerin fiyatlara
etki derecesini incelemislerdir. Hedonik fiyat modelinin kullanildigi ¢alisma bulgulari su
sonuglar1 ortaya koymustur: konutun denize yakinligi, deniz manzarasinin olmasi, daire
olusu, genisligi, yeni olmasi, oda sayisi, kat sayisi, giiney cephede bulunmasi, kapali
otoparkinin olmasi, giivenlikli sitede bulunmasi, ylizme havuzuna sahip olmasi, asansorlii
olmasi, kapict bulunmasi, kaloriferle 1sinmasi ve tuvalet/banyo sayisinin konut fiyatlarini
arttirmaktadir. Konut fiyatlarin1 etkileyen en onemli faktdr ise konutun genisligi olarak
bulunmustur. Konut fiyatlar1 ile kisilerin gelir diizeyleri arasinda pozitif bir iliski
gozlemlenmistir. Diisiik, orta ve yiiksek gelir diizeyine sahip bireyler i¢in konut fiyatlarim

belirleyen en 6nemli faktor konutun genisligi olarak belirtilmistir.

Alkan (2015), Mersin-Yenisehir’de kentsel yesil bolgelerin konut degerlerine tesirini
hedonik fiyatlandirma ve kosullu degerleme modeli ile incelemistir. Hedonik fiyatlandirma
metodu uygulandiginda c¢alisma neticesinde konut fiyatlarimi pozitif olarak degistiren
faktorlerin konutun yesil alanlarinin olmasi, ¢evresel faktdrlerden olan manzarasinin olmast,
konutun bulundugu konum ve sosyal olanaklar oldugu hitkmiine varilmigstir. Bolgedeki yesil
bolgelerin toplum ve bireylere olan faydasini ekonomik degerini 6lgebilmek icin ise kosullu
degerleme yontemi uygulanmis, konuta ¢ok yakin olmalar1 halinde kent parki, mahalle parki,
cocuk oyun alanm1 ve spor alaninin konut fiyat1 {izerine giicii giiclii degiskenler olarak

belirlenmistir.

Isik (2015), Erzurum ili 6zelinde konut fiyatlarini etkileyen g¢evresel, yapisal ve

sosyal degiskenlerden etkilenip etkilenmedigi faktorleri hedonik fiyat modeli ile
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incelenmistir. Konut fiyatini etkileyen en énemli faktoriin ise oda sayist oldugu sonucuna

ulastlmistir.

Dagskiran 2015 ve 2016 yillarinda konut degerleri iizerine ¢alismalar yapmustir. Tk
caligmasinda hedonik fiyatlandirma yontemi ile Denizli’de konut degerlerine etki eden
degiskenleri incelemistir. Calisma sonuglart gostermistir kent merkezine yakinlik, banyo
say1s1, 1sinma sisteminin kaloriferli olmasi konut fiyatlarini arttirmaktadir. Konut fiyatlarini
pozitif yonde etkileyen en 6nemli 6zellik ise oda sayis1 olarak belirtilmistir.2016 yilinda
yaptig1 calismasinda ise yine Denizli ili inceleme alani olarak se¢ilmis, konut fiyatlarina
etki eden faktorler kentsel doniisiim ve deprem riskleri agisindan incelenmistir Deprem riski

arttik¢a konut fiyatlariin diistigli gozlemlenmistir.

Uyar ve Yayla (2016), EKim-Aralik 2013 déneminde Istanbul konut piyasasinin talep
yonlii analizini yaparak hedonik fiyat modeli araciligiyla, konut niteliklerinin konut
fiyatlarina olan etkisini incelemislerdir. Mekansal faktorleri dikkate almayan EKK ydntemi
ve Mekansal Durbin Modeli ayr1 ayr1 kullanilarak Mekansal Durbin Modelinin konut
fiyatlar1 ve nitelikleri arasindaki iligkiyi daha iyi agikladigi gozlemlenmistir. Konut
fiyatlarini pozitif olarak etkileyen en 6nemli faktdrlerin bogaz manzarasi ve yasam kalitesi
oldugu, negatif olarak etkileyen faktdrlerden en dnemlisinin bodrum katta olmasi sonucuna

ulasilmstir.

Calmasur (2016), Tirkiye’de konut fiyatlarin1 hedonik fiyat modelini kullanarak
belirlemistir. Hedonik fiyat modeli ile yapilan analizlerde kullanilan dogrusal, yari
logaritmik ve logaritmik fonksiyon kaliplarinin ti¢iinii de kullanarak anailz yapmustir. Analiz
sonuglari, konut fiyatlar1 ile degiskenler arasindaki iliskiyi agiklayan en iyi modelin yari
logaritmik model oldugunu goéstermistir. Elde edilen sonuglara gore, genislik, dairenin
bulundugu kat, dubleks, bahge kati, bat1 ve giiney cephe, ADSL, Amerikan mutfak, ankastre
firin, balkon, barbekii, beyaz esya, goriintiilii diafon, klima, mutfak, ankastre mutfak, panjur,
seramik zemin, sofben, soOmine, ses yalitimi, spor alani, aligveris merkez,, market, park,
saglik ocagl, semt pazari, spor salonu, metro Ve deniz degiskenlerinin konut fiyatini

etkiledikleri tespit edilmistir.

Afsar vd. (2017), Eskisehir’e bagli olan ilgelerden Tepebasi ve Odunpazari igin
heterojen bir mal olan konut 6zelliklerinin konut fiyatlari iizerindeki marjinal etkisini
hedonik fiyat modelini kullanarak incelemistir. Fonksiyonel kalip olarak yar1 logaritmik

fonksiyon segilmistir.4311 konut i¢in inceleme yapilmis, konut fiyati {izerinde en etkili
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fiziksel degiskenler metrekare, asansor, ankastre mutfak, banyo sayisi, oda sayisi, otopark,
ebeveyn banyosu bulunmasidir. Bu degigkenler fiyati pozitif yonde etkilerken, konutun

birinci katta olmas1 ve merkezi 1sitmaya sahip olmasi fiyati negatif yonde etkilemistir.
4.2. ARASTIRMANIN AMACI, KAPSAMI ve ONEMI

Bireyler, insanligin var olusundan beri yirtic1 hayvanlardan, kotii hava kosullarindan
ve dis diinyanin tehlikelerinden korunmak amaci ile magaralari, agaclardan yaptiklar
korunaklar1 konut olarak kullanmiglardir. Bu barinma ihtiyaci teknolojide meydana gelen
yeniliklerle birlikte, insanlarin bu teknolojiyi kullanarak insa ettikleri konutlar tarafindan
karsilanmistir. Konut, bireylerin hayatindaki en 6nemli ihtiyaglardan biri olan barimma
thtiyacini karsilamanin yani sira, yatirim araci olarak da kullanilabilir. Bir yatirim araci
olarak konut, bireylerin yasamlar1 boyunca aldiklari en 6nemli yatirim kararlarindan biridir.
Diisiik ve orta gelirli ailelerin biitgelerinde ¢ok dnemli bir paya sahip olan konut, nispeten
az riskli oldugu icin 6nemli dl¢giide tercih edilen bir yatirim aract olmustur. Toplumlarin
gelismislik seviyelerinin ve bireylerin sosyal ¢evredeki statiilerinin gdstergesi olan konut
fiyatlar1 ile ilgili yapilan ¢aligmalarin bircogu konut piyasasini makroekonomik agidan
incelemistir. Bu ¢alismanin amaci konut fiyatlarinda meydana gelismeleri mikro ekonomik

acidan inceleyerek, konut fiyatlarinin belirleyicilerini tespit etmektir.

Konut sektorii, birgok alt piyasadan olusan, diger mal ve hizmet piyasalarini harekete
geciren, ekonominin 6ncii ve dnemli dinamiklerinden biridir. Konut piyasasinda meydana
gelen degisiklikler, dolayli olarak ekonominin biitiiniine erki etmektedir. Diger mal ve
hizmet piyasalari ile siki iligkiler i¢inde olan konut piyasasi kendisi ile birlikte istthdamin da
bliylimesine sebep olur. Konut piyasasi, bircok is kolunu biinyesinde barindirdigindan
dolay, cesitli sektorlere is olanagi saglamaktadir. Konut insasi yeterli bir teknoloji ve altyap:
gerektirdiginden dolayi, bu teknoloji ve altyapr icin gereken mal ve hizmetlere ait alt
piyasalarda ¢ikt1 miktarinda artis gézlemlenir. Konut sektorii, kendisiyle birlikte biiyiiyen
bircok sektorle birlikte ekonomik biliylimeye olumlu katkilarda bulunmaktadir. Ekonominin
kiiresellesmesiyle birlikte, herhangi bir iilkenin ekonomisinde yasanan gelismeler diger

butiin tlkeleri de etkilemektedir.

2008 yilinda ABD’de konut balonunun patlamasiyla baslayarak, diger sektorleri de
etkisi altina alan, sonrasinda tiim diinya ekonomisinde aksakliklara sebep olan ABD Kiiresel

Krizi konut piyasasinin 6nemini bir kez daha ortaya koymustur. Bu sebeplerden dolay konut
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fiyatlarinin belirleyicilerinin neler oldugunu 6grenmek son derece dénemlidir. Bu calisma
tarih boyunca sahip oldugu 6nemli ticaret yollar1 sebebi ile ticaret merkezi haline gelen
TRA1 Bolgesi’nde konut fiyatlariin belirleyicilerini ortaya koymustur. Calismadan elde
edilecek sonuclar konut fiyatlarinda meydana gelen degismelere neden olan faktorleri

belirleyerek, hedonik fiyat modeli ile yapilacak ¢alismalara 151k tutacaktir.
4.3. BULGULAR

Konut fiyatlarini etkileyen faktorlerin incelendigi bu ¢alismada, anakiitleyi TRA1
Bolgesi’nde 2017 yili Ekim ve Kasim ayi igerisinde satista olan konutlar olusturmaktadir.
Modelde  kullanilacak  veriler =~ www.sahibinden.com,  www.hurriyetemlak.com,
www.milliyetemlak.com gibi web sitelerinden elde edilmistir. Konut satisina ait 2420 ilan
i¢in, anakiitleyi temsil edecek ornek biiyiikligli % 1 6nem diizeyinde, % 5 hata pay: ile 522
olarak bulunmustur (Www.surveysystem.com). Belirlenen minimum 6rnek biiyiikligii 522
olarak bulunmus olsa da, temsil giiciliniin daha yiiksek olmas1 amaci ile rastgele segilen 1000
adet veri i¢in uygulama yapilmistir. Kullanilan degiskenler, notasyon ve tanimlar1 tablo

4.1°de gosterilmistir.

Literatiirde konut nitelikleri ve fiyatlar1 arasindaki iliskiyi inceleyen caligsmalarda,
cogunlukla dogrusal model, yar1 logaritmik ve tam logaritmik olmak tizere {i¢ tiir fonksiyon
bi¢iminin kullanilmis oldugu goriilmektedir. Bu ¢alismada her ii¢ fonksiyon bi¢imi i¢in ayri
model tahmini yapilmistir. Kurulan modeler En Kiigiik Kareler Yontemi (EKK) ile tahmin
edilmistir. EKK yontemi belli varsayimlarin saglaniyor olmasi halinde, bagimli ve bagimsiz
degiskenler arasindaki iliskiyi gergek degerine en yakin sekilde agiklayabilen bir yontemdir
(Tar1, 2014: 21). Analizlerin gergeklestirilmesinde ise Eviews paket programi kullanilarak
model sonuglari elde edilmistir. Modelde kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayici

istatistikler Tablo 4.2’de goriilmektedir.
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Tablo 4.1: Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degisken Notasyon Degiskenin Tanim
Fiyat P Konutun TL cinsinden satis fiyati
Konut Genisligi KG Konutun biiyiikliigliniin metrekare cinsinden degeri
Oda Sayist oS Konutun sahip oldugu oda sayisi
Bina Yast BY Konutun bulundugu binanin yasi
Banyo Sayisi BS Konutta bulunan banyo sayis1
Asansor A Binada asansor var ise 1, yok ise O
Isitma sistemi IS Dogalgaz ise 1, degil ise 0
Bulundugu Kat BK Konutun bulundugu kat
Giiney Cephe GC Konut giiney cephede ise 1, degilse 0
Kuzey Cephe KC Konut kuzey cephede ise 1, degilse 0
Dogu Cephe DC Konut dogu cephede ise 1, degilse 0
Bat1 Cephe BC Konut bati cephede ise 1, degilse 0
Sehir Merkezi SM Konut sehir merkezinde ise 1, tasrada ise 0
Otopark O Apartmanin otoparki var ise 1, yok ise 0
Site igerisinde Si Konut site icerisinde ise 1, degilse 0
Mubhit M Konut yasam merkezlerine yakinsa 1, degilse 0
Is1 Yalitimi Y Konutun 1s1 yalitimi var ise 1, yok ise 0
Manzara (doga) MD Konut doga manzarasina sahip ise 1, degil ise 0
Manzara (sehir) MS Konut doga manzarasina sahip ise 1, degil ise 0
Ulasim U Toplu tagima araglarina yakin ise 1, degil ise 0
Il I Konut Erzurum ilinde ise 1, degil ise 0
Binada Kat Sayisi BKS Konutun bulundugu binadaki kat sayisi

Tablo 4.2’ye gore konutun ortalama fiyat1 215780.4 TL, ortalama genislik 166.5 m?,
ortalama bina yas1 6,1, ortalama 4,2 odali, ortalama 5,4 katli, konutun bulundugu kat 3,1 ve

ortalama banyo sayis1 1,7 olarak tespit edilmistir.
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Tablo 4.2: Tammlayie Istatistikler

Degisken Ortalama Standart Sapma
Fiyat 215780.4 105408.2
Konutun Genigligi 166.5145 70.76792
Oda Sayisi 4.230769 2.354080
Bina Yas1 6.142857 6.405511
Banyo Sayisi 1.697303 0.516994
Asansor 0.724276 0.451553
Isitma sistemi 0.546454 0.498086
Bulundugu Kat 3.151848 2.085406
Giiney Cephe 0.626374 0.486070
Kuzey Cephe 0.399600 0.492097
Dogu Cephe 0.538462 0.498768
Bat1 Cephe 0.591409 0.715462
Sehir Merkezi 0.957043 0.202862
Otopark 0.550450 0.497697
Site icerisinde 0.453546 0.670887
Muhit 0.588412 0.492367
Is1 Yalitimi 0.606394 0.488793
Manzara (doga) 0.214785 0.410879
Manzara (sehir) 0.406593 0.491443
Ulasim 0.734266 0.444201
1l 0.844156 0.362889
Binada Kat Sayisi 5.448551 2.679478

Konut, farkli bir¢ok nitelige sahip olan, toplumda statii gostergesi olan bir maldir.
Erzurum, Erzincan ve Bayburt illerini kapsayan bir bolge olan TRA1 Bolgesi’nde toplumun
diger bolgelere nispeten daha muhafazakar oldugu distiniilmektedir. Bu sebeple yatirimcilar
tarafindan faiz getirili yatirim araglar1 (tahvil, bono, vadeli banka mevduat hesabi vb.) yerine
hem faiz getirisi olmayan hem de daha giivenli bulduklar1 konut yatirimi tercih edilmektedir.
Konut tiim bu 6zelliklerinin yani sira insaat sektoriine girdi saglamakta ve istihdam {izerinde

olumlu etkilere sebep olmaktadir. Dolayisiyla konut fiyatlarinin belirleyicilerini tespit etmek
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son derece 6nem arz etmektedir. Konut fiyatlarini etkileyebilecegi diisiiniilen degiskenler ile
konut fiyatlar1 arasindaki iliskiyi incelemek icin kullanilan yontemlerden biri Pearson Ki-
Kare testidir. Bu test yardimu ile iki veya daha fazla veri seti arasinda 6nemli bir iligskinin
olup olmadigi, iki veya daha ¢ok grup arasinda fark olup olmadigi belirlenebilirken, gruplar
arasindaki homojenligin agiklanmasinda da kullanilabilmektedir (Glingér ve Bulut, 2008:
85). Bu galisma i¢in kullanilan Ki-Kare testi SPSS paket programi araciligi ile yapilmis olup,

test sonuglari tablo 4.3’de verilmistir.

Tablo 4.3: Bagimsiz Degiskenler ile Konut Fiyat1 Arasindaki liski

Degisken @ Prob.
Konutun Genisligi 28946,980 0,000
Oda Sayist 4393,827 0,000
Bina Yasi1 6189,920 0,999
Banyo Sayisi 1331,376 0,000
Asansor 664,898 0,000
Isitma sistemi 298,214 0,002
Bulundugu Kat 3486,179 0,000
Gliney Cephe 507,748 0,088
Kuzey Cephe 494,066 0,178
Dogu Cephe 273,804 0,034
Bat1 Cephe 378,787 0,999
Sehir Merkezi 350,089 0,000
Otopark 330,458 0,000
Site igerisinde 458,678 1,000
Muhit 245,019 0,282

Is1 Yalitim 278,540 0,022
Manzara (doga) 214,621 0,801
Manzara (sehir) 244,356 0,292
Ulasim 321,846 1,000

Il 343,583 0,000
Binada Kat Sayis1 4493,682 0,000
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Ki-Kare bagimsizlik testi sonuglarina gére %5 6nem diizeyinde, prob degerleri 0,05
ten biiyiik olan degiskenlerin fiyat ile iliskisinin anlamli olmadigina karar verilir. Buna gore,
minibiis, dolmus, halk otobiis duragi gibi ulastm merkezlerine yakinlik, sehir manzarasi,
doga manzarasi, cami, okul, hastane, kamu kurumlar1 gibi yasam merkezlerine yakinlik, site
icinde olmasi, bati, kuzey ve giiney cephede olmasi1 ve binanin yasi gibi degiskenlerin konut
fiyat1 ile anlamli bir iligkisinin olmadig: tespit edilmistir. Fakat konutun bulundugu il, oda
sayis1, konutun genisligi (m?), banyo sayisi, asansér, 1sitma sistemi, konutun bulundugu Kat,
binadaki kat sayisi, konutun dogu cephede olmasi, schir merkezine yakinlik, otopark ve 1s1
yalitimi gibi degiskenler ile fiyat arasinda anlamli bir iliski oldugu (ilgili degiskenlere ait
prob. degerleri 0,01-0,05-0,10’dan kiigiik) tespit edilmistir.

Literatiirde konut fiyatlarim1 etkileyen faktorlerin incelendigi ¢alismalarda farkli
bir¢cok fonksiyon bi¢iminin kullanildig1 goriilmektedir. Ayvaz (2002), Selim (2008), Selim
ve Demirbilek (2009) ve Cicek (2014) hedonik fiyat regresyonlarini yar1 logaritmik form
kullanarak analiz etmislerdir. Nelson (1978), Yayar ve Karaca (2014) ve Calmasur (2016)
ise dogrusal model, yar1 logaritmik model, logaritmik model olmak iizere her model i¢in ayr1
tahminler yaparak en iyi modeli bulmaya g¢aligmislardir. Bu ¢alismada TRA1 Bolgesi
konutlar1 i¢in hedonik model analizleri, dogrusal model, yari logaritmik model ve gift
logaritmik modellerin tigii de kullanilarak yapilmistir. Bu fonksiyonlarin tahmini, en kiigiik
kareler yontemi aracilig1 ile yapilarak, en iyi model bulunmaya caligilmistir. Tahmin edilen

modellere ait regresyon sonuglar tablo 4.4, 4.5 ve 4.6’da verilmistir.

Regresyon sonuglariin gosterildigi tablolar incelendiginde, modellerin hepsinin %1
Oonem diizeyinde istatistiki agidan bir biitiin olarak anlamli oldugu goriilmektedir (Prob. (F-
[statistigi)=0.000). Modelin agiklama giiciiniin bir gdstergesi olan R2degerine gore ise konut
fiyatlarinda ortaya ¢ikan degisimin %38’1 dogrusal modelde kullanilan degiskenlerle, %54’
yar1 logaritmik modelde kullanilan degiskenlerle, %66’s1 ise logaritmik modelde kullanilan
degiskenlerle agiklanabilmektedir. Konut fiyatlarinin hedonik modelle incelendigi
calismalarda R2 degerini Ugdogruk (2001) izmir flinde yaptig1 calismada %77, Baldemir vd.
(2007) Mugla Ili konut fiyatlarimi inceledikleri calismalarida %81, Selim (2008) Tiirkiye
geneli igin yaptig1 calismasinda %64, Cigek (2014) Isparta Ili igin yapti§1 calismasinda %67,
Koérdis (2013) Antalya ilini inceledigi calismada %86, Giil (2012) Mersin kent merkezi igin
yaptig1 calismasinda %67, Yayar ve Karaca (2014) TR83 Bolgesi i¢in yaptig1 ¢alismasinda
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%58, Calmasur (2016) ise Tiirkiye geneli i¢in yaptig1 ¢aligmasinda bu degeri %68 olarak

bulmustur.

Tablo 4.4’de dogrusal modele ait hedonik model regresyon sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 4.4: Hedonik Model Regresyon Sonuclari: Dogrusal Model

Deg. | Par. Katsay1 St. Hata | Deg. | Par. Katsay1 St. Hata
Sabit | Po | -51454.21° | 19477.83 | BC | Bu 5750.449 3824.393
KG B1 382.6784" | 42.30060 | SM | Bi» | 42296.36° | 13512.02
0OS B2 5025.066" | 1210.819 | O Bis | 22581.65 | 6421.611
BY Bs | -1607.986 |514.9889 | SI | Pusa | 6877.264 | 4236.822
BS B4 37387.18" | 6750.894 | M Bis | 11303.05™ | 6192.590
A Bs -1579.285 | 7556.296 | 1Y Bis | 13792.32" | 6148.974
IS Bs -3542.117"" | 5742.949 | MD | P17 348.4451 7123.671
BK Bz 5238.608" | 1457.053 | MS | Bis 2464.064 6155.971
GC Bs 8525.198 | 5968.968 | U B | -6366.577 | 7364.389
KC Bo -1453.600 |5821.985 | I B2o | 36201.51° | 8595.541
DC Bio | 12207.80" | 5509.466 | BKS | Bx 459.4737 1143.686

R? | 0.380087

F Istatistigi | 28.58356

Prob. F Istatistigi | 0.000000

Durbin Watson Istatistigi | 1.922474

Akaike Kriteri | 25.53385

Schwarz Kriteri | 25.64173

Hannan-Quinn Kriteri | 25.57485

Not: * ** *** girasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde katsayinin anlamli oldugunu gostermektedir.

Dogrusal model tahmin sonuglarina gore sabit, konutun genisligi, oda sayisi, banyo
sayis1, bulundugu kat, sehir merkezinde olmasi, otopark, konutun bulundugu il degiskenleri
%1 onem diizeyinde anlamhidir ve konut fiyat1 {izerindeki etkileri pozitiftir. Bu
degiskenlerden konutun genisligi, oda sayist ve banyo sayisinda meydana gelecek 1 birim
artis konut fiyatlarinda yaklasik olarak sirasiyla 382.68, 5025.07 ve 37387.18 TL artisa
sebep olur. Konutun bulundugu katin bir birim artmasi yaklasik olarak 5238.608, sehir
merkezinde olmasi yaklasik olarak 42296.36, otopark yaklasik olarak 22581.65, konutun
bulundugu ilin Erzurum olmasi ise 36201.51 TL konut fiyatin1 arttirmaktadir. Bina yags1 da
%1 6nem diizeyinde anlamlidir ve konut fiyatin1 yaklagik 1607.99 TL azaltmaktadir. Is1

yalitimi1 ve dogu cephe degiskenleri ise %5 6nem diizeyinde, muhit ise %10 diizeyinde

anlamli olarak bulunmustur. Bu degiskenlerin konut fiyati iizerinde etkisi pozitiftir ve konut
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fiyatim1 yaklagik olarak sirastyla 13792.32, 12207.80 ve 11303.05 TL arttirdiklar

gorilmistir.

Tablo 4.5°de yar1 logaritmik modele ait hedonik model regresyon sonuglari yer

almaktadir.

Tablo 4.5: Hedonik Model Regresyon Sonuclari: Yar: Logaritmik Model

Deg. | Par. Katsay1 St. Hata | Deg. | Par. Katsay1 St. Hata
Sabit | Po 459.4737" | 1143.686 | BC | P11 | 0.060707 | 0.019690
KG B1 0.001405° | 0.000151 | SM | Bi» | 0.031225° | 0.013668
0OS B2 0.013116" | 0.004327 | O Bis | 0.290728" | 0.048290
BY Bs | -0.008010" | 0.001840 | Si Bia | 0.098532"" | 0.022950
BS B4 0.229969" | 0.024127 | M Bis | 0.027601" | 0.015142
A Bs | 0.054259™ | 0.027005 | IY | Pis | 0.050681 | 0.022131
IS Bs | 0.018066 " | 0.020525 | MD | P17 | 0.043371 | 0.021976
BK Bz 0.023636" | 0.005207 | MS | Bis | -0.030796 | 0.025459
GC Bs | 0.038731"" | 0.021332 | U P19 0.025178 0.022001
KC Bo 0.020750 | 0.020807 | 1 B2o | -0.027248 | 0.026319
DC B | 0.060707" | 0.019690 | BKS | Ba 0.240168 0.030719

R? | 0.535798

F Istatistigi | 53.80924

Prob. F Istatistigi | 0.000000

Durbin Watson Istatistigi | 2.002203

Akaike Kriteri | 0.450120

Schwarz Kriteri | 0.558005

Hannan-Quinn Kriteri | 0.491122

Not: * ** *** girasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde katsayinin anlamli oldugunu gostermektedir.

Yar1 logaritmik model sonuglarina gore sabit, konut genisligi, oda sayisi, bina yasi,
banyo sayisi, konutun bulundugu kat, dogu cephe, sehir merkezine yakinlik, otopark,
konutun bulundugu il degiskenleri %1 6nem diizeyinde anlamlidir. Konutun genisliginin 1
m? artmasiin konut fiyatim yaklasik %0,1 arttirdigi, konutun oda sayisinda ve banyo
sayisinda 1 birimlik artisin konut fiyatin1 yaklasik %1 ve %23 arttirdig1 tespit edilmistir.
Bina yasinda ortaya ¢ikan 1 birimlik artigin ise konut fiyatini negatif olarak etkiledigi ve bu
oranin %0,8 oldugu tespit edilmistir. Ayrica konutun bulundugu katin 1 birim artmas1 konut
fiyatim1 yaklasik olarak %2, dogu cephede olmasi yaklasik olarak %6, sehir merkezinde
olmas1 yaklasik %29, konutun bulundugu ilin Erzurum olmasi %24 ve otopark olmasi
yaklasik %10 arttirdig1 goriilmistiir. Asansdr, 1s1 yalitimi, bat1 cephe, muhit degiskenleri ise
%35 Onem diizeyinde anlamli olarak tespit edilmistir. Konutun bulundugu binada asansor
olmasi1 konut fiyatin1 %35 arttirirken, 1s1 yalitim1 olmasi konut fiyatin1 %4 arttirmistir. Bati

cephe ve muhitin konut fiyati iizerindeki etkisi pozitif olup konut fiyatini yaklasik olarak %3
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ve %S5 oraninda arttirdiklart gozlemlenmistir. Giiney cephe ve site iginde bulunmasi ise %10
onem diizeyinde anlamli olarak bulunmustur. Bu degiskenler konut fiyatin1 yaklasik olarak

%4 ve %3 azaltmstir.

Tablo 4.6’de tam logaritmik modele ait hedonik model regresyon sonuglari yer

almaktadir.

Tablo 4.6: Hedonik Model Regresyon Sonuclari: Tam Logaritmik Model

Deg. | Par. Katsavi St. Hata | Deg. | Par. Katsavi St. Hata
Sabit Bo 8.285426" | 0.172571 | BC | Bu 0.016706 0.011780
KG B1 0.569578" | 0.043405 | SM | Buw 0.227551° | 0.041683
0S B2 0.351596" | 0.057418 | O P13 0.086309" | 0.019806
BY B3 -0.067958" | 0.009362 | Si Bia | 0.026035" | 0.013016
BS B4 0.149204" | 0.033586 | M Bis | 0.036126™ | 0.019067
A Bs 0.050031"" | 0.023129 | 1Y Bis 0.046223 0.018975
IS Bs 0.003736™ | 0.018216 | MD | P17 -0.027031 | 0.021867
BK B7 0.062979" | 0.026107 | MS | Pis 0.008120 0.018879
GC Bs 0.018824 | 0.018363 | U B1o -0.011844 | 0.022697
KC Bo 0.009193 | 0.017932 I B0 0.160520" | 0.026930
DC B1o 0.048790" | 0.016960 | BKS | P21 -0.037256 | 0.026107

R? | 0.657081

F Istatistigi | 89.23737

Prob. F Istatistigi | 0.000000

Durbin Watson Istatistigi | 1.946349

Akaike Kriteri | 0.146243

Schwarz Kriteri | 0.254213

Hannan-Quinn Kriteri | 0.187279

Not: * ** *** girasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde katsayinin anlamli oldugunu gostermektedir.

Tam logaritmik model sonuglarina gore sabit, konutun genisligi, oda sayisi, bina yast,
banyo sayisi, bulundugu kat, dogu cephe, sehir merkezinde olmasi, otopark,bulundugu il
degiskenleri %1 6nem diizeyinde anlamlidir. Bu sonuglara gére TRAL Bolgesi’nde satilik
olan konutlarin genislik, oda sayisi, konutun bulundugu kat, bulundugu il ve banyo sayisi
gibi degiskenlerinde meydana gelen %100’liik bir artig, konutun fiyatin1 yaklasik olarak
sirastyla yaklagik olarak %57, %35, %6, %16 ve %15 oraninda arttirirken, bina yas: fiyati
yaklasik olarak %7 oraninda azaltmistir. Otoparki olmasi yaklasik %9, sehir merkezinde
olmasi yaklasik %23, dogu cephede olmasi yaklasik %5, oraninda konutun fiyatini
arttirmistir. Asansor, site i¢inde olmasi, 1s1 yaliimi degiskenleri %5 Onem diizeyinde,
konutun mubhiti ise %10 6nem diizeyinde anlamli olarak tespit edilmistir. Bu degiskenlerin
konut fiyat1 tizerindeki pozitif etkisi yaklasik olarak sirasiyla %5, %3, %5 ve %4 olarak

bulunmustur.
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Model segim kriterlerinden biri olan R?, tahmin edilen regresyonun uygunluk
derecesini 6lgmek i¢in kullanilan bir 6l¢iidiir. Dogru modeli kurmak ve bulmak ekonomistler
acgisindan son derece Onemlidir. Ekonomistlerin en iyi modeli bulmak i¢in kullandig
cimrilik prensibine gore verinin yansitilabilmesi i¢in gerekli olan parametrelerin en az
sekilde olmasi gerekmekte, gereksiz parametrelerin modele dahil edilmememsi
gerekmektedir. Diizeltilmis R?, aciklayic1 degiskenlerin artmasiyla R*nin yiikselmesini
engellemek amaci ile gelistirilmistir. Ancak model karsilastirmalar1 yapilirken, ister R? ister
diizeltilmis R? kullanilsin model fonksiyon yapilarmin ve tahmin edicilerin ayn1 olmasi
gerekmektedir. Model se¢im kriterlerinden biri olan akaike bilgi kriterine (AIC: Akaike
Information Criterion) gore ise AIC degerleri kiyaslanir ve en diisiik AIC degerine sahip
olan model tercih edilir (Ucal Sengiin, 2006: 42-46). Bu calismada elde edilen veriler
gozlemlendiginde, en diisiik AIC verisine sahip olan logaritmik modelin en uygun model

oldugu diistiniilmektedir.

TRA1 Bolgesi igin yapilan logaritmik model tahmin sonuglarina goére %1 onem
diizeyinde; sabit, konutun bulundugu il, otopark, sehir merkezine yakinlik, dogu cephe,
genislik (m?), oda sayisi, bulundugu kat, banyo sayis1 ve bina yasi istatistiki olarak

anlamlidir.

Igili degiskenlerden binanin yasi, konut fiyatlarmni negatif yonde etkilerken, konutun
bulundugu il, otopark, sehir merkezine yakinlik, dogu cephe, genislik (m?), oda saysi,
bulundu kat ve banyo sayisi gibi degiskenlerin ise konut fiyatlarini pozitif yonde etkiledigi

gorilmektedir.

Bir regresyon analizi ile yapilan tahminlerin dogru ve giivenilir olmas1 en kiigiik
kareler yonteminin varsayimlariin saglanmasi ile miimkiindiir (Greene, 2003: 10). Bu
calismada kullanilan veriler yatay kesit verileri formunda olup, kurulan ¢esitli regresyon
modelleri coklu dogrusal baglanti, otokorelasyon ve degisen varyans problemleri agisindan

test edilerek sinanmustir.

Konut fiyatlarini etkileyen faktoérlerin tespit edilmesine iliskin kurulan {i¢ modelde
de degisen varyansin olup olmadig1 Breusch-Pagan-Godfrey testi kullanilarak sinanmistir.
Bu test sonucunda her li¢ modelde de degisen varyansin oldugu tespit edilmistir. Degisen
varyansin bi¢cimi bilinmedigi i¢in, EKK’de White’in dayanakli standart hata yontemleri

yardimi ile tahmin edilmistir. Hedonik model regresyon sonuglarinin gosterildigi tablo 4.4,
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4.5 ve 4.6’da White diizeltilmis halleri, yani modeldeki katsayilarin robust (saglam) standart

hatalar1 hesaplanmustir.

Otokorelasyon sorunun tespiti i¢in LM testi kullanilmistir. Test sonuglar1 her model

icin agagidaki gibidir:

e Dogrusal model agisindan LM testi sonucuna gore Prob. Ki-Kare: 0.4007> Prob.
0,05 oldugu i¢in otokorelasyon yoktur. Hata terimlerinin birbiri ile iliskisi
bulunmamaktadir.

e Yarn logaritmik model agisindan LM testi sonucuna gore Prob. Ki-Kare: 0.5467>
Prob. 0,05 oldugu i¢in otokorelasyon yoktur. Hata terimlerinin birbiri ile iligkisi
bulunmamaktadir.

e Logaritmik model agisindan LM testi sonucuna gore Prob. Ki-Kare: 0.6649>
Prob.0,05 oldugu igin otokorelasyon yoktur. Hata terimlerinin birbiri ile iliskisi

bulunmamaktadir.

Coklu dogrusal baglant1 sorunun tespiti i¢in Variance Inflation Factors (VIF) testi
kullanilmistir. Kural olarak eger VIF degerleri 5’ten kiiglikse ¢oklu dogrusal baglanti
sorunun olmadigr sonucuna varilabilir. VIF degerleri eger 10°dan kiigiik ise 6nemli bir

dogrusallik probleminin bulunmadigi sonucuna ulasilabilir (Asteriou, 2006: 95).

Coklu dogrusal baglanti sorunun tespiti amaciyla her ii¢ model igin de test

yapilmistir. VIF testi sonuglari her model igin Tablo 4.7°de gosterilmistir.

Dogrusal model, yar1 logaritmik model ve tam logaritmik modele ait veriler
incelendiginde VIF degerlerinin 5’ten kiigiik oldugu, dolayisiyla ¢oklu dogrusal baglantinin

bulunmadig: séylenebilir.

R? degeri ve Akaike Bilgi Kriterine gore, konut fiyatlar1 ve nitelikleri arasindaki
iligkiyi en iyi sekilde aciklayan modelin logaritmik model olduguna karar verilmistir.
Mallarin niteliklerinin farklilik géstermesi gibi, bu 6zelliklere ait katsayilarin da farklilik
gosterdigi goriilmektedir. Konut fiyatlarmi etkileyen o6nemli degiskenlerin  konutun
genisligi, oda sayisi ve sehir merkezine yakinlhigi olarak tespit edilmistir. Ayvaz (2002) ve
Kordis (2013) calismasinda konut fiyatlarin1 etkileyen en onemli degiskenin konutun
biiyiikliigii oldugunu tespit etmis olup, bu calismada elde edilen sonuglarla benzerlik
gosterdigi soylenebilmektedir. Cigek (2014) konut fiyatlarina etki eden 6nemli faktorleri

banyo sayisi, oda sayisi, konutun biiyiikligii olarak bulmus, Yayar ve Karaca (2014) ise sehir
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merkezinden uzaklastik¢a konut fiyatlarinin azaldigi sonucuna ulagmistir. Wen vd. (2005)
analizlerde egitim ve kamu kurumlart gibi yasam merkezlerine uzakligi anlamsiz bularak,

bu ¢alisma ile uyumluluk géstermistir.

Tablo 4.7: Coklu Dogrusal Baglant1 Sorunu Tespiti I¢in VIF Testi

Degisken Dogrusal Yari Logaritmik | Tam Logaritmik
Konutun Genisligi 1.273706 1.273706 2.537223
Oda Sayist 1.154794 1.154794 2.172207
Bina Yas1 1.546702 1.546702 1.579428
Banyo Sayisi 1.731398 1.731398 1.942927
Asansor 1.654774 1.654774 1.640703
Isitma sistemi 1.163007 1.163007 1.239987
Bulundugu Kat 1.312308 1.312308 1.325875
Giiney Cephe 1.196462 1.196462 1.200738
Kuzey Cephe 1.166669 1.166669 1.173484
Dogu Cephe 1.073295 1.073295 1.077825
Bat1 Cephe 1.064147 1.064147 1.070419
Sehir Merkezi 1.067933 1.067933 1.078210
Otopark 1.451849 1.451849 1.463547
Site icerisinde 1.148373 1.148373 1.149160
Muhit 1.321376 1.321376 1.327182
Is1 Yalitimi 1.283984 1.283984 1.295304
Manzara (doga) 1.217693 1.217693 1.216985
Manzara (sehir) 1.300898 1.300898 1.297204
Ulasim 1.521025 1.521025 1.528742
Il 1.382920 1.382920 1.432379
Binada Kat Sayisi 1.334804 1.334804 1.325875
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SONUC

Konut piyasasi, birgok alt piyasadan olusan, bu piyasalart harekete gecirerek
ekonomik biiylimeyi, isttihdami ve yatirimlari etkileyen Oncii bir sektordiir. Bireylerin
yasamlarii siirdiirdiikleri, barinma gibi temel bir ihtiyaci karsilayan konut, diisiik ve orta
gelirli ailelerin yasamlari boyunca yaptiklari yatirimlarin en biiyiigii olarak diisiiniilmektedir.
Insan yasaminda bu kadar biiyiik etkileri olan bir mali fiyatinin nasil olustugunu ve bu fiyati

etkileyen faktorlerin neler oldugunu anlamak son derece dnemlidir.

Konut sektoriiniin i¢ ice oldugu en onemli sektor ingaat sektdrii olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Ingaatlarda kullanilan malzemelerin saglandig1 piyasalar, konut piyasasiyla
esanli olarak c¢aligmaktadir. Konut piyasasinin g¢arpan etkisi biiyiikk oldugu i¢in konut
piyasasi biyidiginde konut sektoriine girdi saglayan sektorlerin de biyidigi
goriilmektedir. Ayn1 zamanda insaat sektoriiniin yarattigi isgiicii toplumun refahini arttiran

onemli bir etkendir. Yani konut piyasasi emek sektoriinii de harekete gegirmektedir.

2008 yilinda ABD’de mortgage krizi olarak baslayip bankacilik krizine doniisen kriz
sadece konut piyasasina zarar vermemis, bircok bankanin ya batmasina ya da kii¢iilmesine
sebep olmustur. Krizin etkileri ABD ile sinirli kalmayip, kiiresel bir kriz halini alarak
konutun ekonomi tizerindeki etkisinin biiyiikliigiinii bir kez daha ortaya koymustur. Krizden
etkilenen veya krizin ortaya ¢ikardig ¢arpicit sonuglar1 gézlemleyen devletler birgok onlem
alarak ekonomilerini korumaya ¢alismislardir. Tiirkiye’de krizle birlikte alinan 6nlemlere
ragmen konut piyasasinda kiigiilme ve konut fiyatlarinda azalma ortaya ¢ikmistir. Ciinkii
dolar kurunun yiikselmesi maliyetlerin artmasina, yiiksek faiz orannlar1 da konut kredisinin
bireylerin aylik ve toplam geri 6deme yliikiiniin artmasina sebep olmustur. Harcanabilir
gelirin azalmasi, fakirlesen bireylerin 6zellikle yatirim harcamalarini azaltmasina ve konut

piyasasinda kiiciilmeye sebep olmustur.

Konut gibi heterojen 6zelligi olan mallarin fiyat analizleri genellikle hedonik fiyat
modeli kullanilarak incelenmektedir. Hedonik fiyat modeli, bir mala ait niteliklerin, fiyatlar
tizerindeki etkisini inceleyen bir tekniktir. Wilhelmsson (2008), hedonik fiyatlar1 endeksi
olusturdugu calismasinda yeni alt piyasalarin olusmasi ve mevsimsel etkilerin ortaya
¢ikmast durumlarinda giincellestirme yapilmasi gerekliligini tespit etmistir. Bunun i¢in

oncelikle tiim konut piyasasi i¢in hedonik Ozellik fiyatlar1 endeksi olusturmustur.
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Mevsimsellik ile ilgili analizinde ise, ilkbahar ve yaz aylarinda satilan konutlarin ortalama
fiyat diizeyinin kig aylarinda satilan konutlardan daha yiiksek oldugunu belirlemistir.
Dolayist ile mevsimler itibari ile konut fiyatlariin degiskenlik  gosterdigi
distiniilebilmektedir. Bu ¢alismada ise 2017 yili Ekim ve Kasim aylar1 i¢inde satisa
cikarilmis, tesadiifi olarak se¢ilmis 1000 adet konut i¢in fiyat aragtirmasi yapilmigtir. Konut
fiyatlarini belirledigi diistiniilen degiskenler ile fiyatlar arasindaki iliski hedonik fiyatlama
modeli ile analiz edilmistir. Fonksiyon bi¢imi olarak dogrusal model, yar1 logaritmik model
ve logaritmik model kullanilmis olup, en kiigiik kareler yontemi ile analiz edilmistir. Analiz
sonuglarina gore en yiiksek R2 ve en diisiik AIC degerine sahip olan model olan logaritmik
modelin konut ozellikleri ile konut fiyatlar1 arasindaki iligskiyi en iyi agiklayan model

olduguna karar verilmistir.

Konut fiyatlarini etkiyecegi diisiiniilen degiskenlerden konutun genisliginin iktisadi
beklenti ile uyumluluk gostererek konut fiyatlarini pozitif yonde etkiledigi belirlenmistir.
Konutun genigligi konut fiyatlarina etki eden en 6nemli 6zellik olarak tespit edilmistir.
Calmasur (2016)’nin Tirkiye geneli i¢in yaptigr calisma sonuglarina goére de konutun
genisligi konut fiyatlarii etkileyen onemli bir faktor olarak tespit edilmistir. Konutun
genisligi arttikca konut fiyatlarinin da ayni yonde degistigi gézlemlenmistir. Literatiirde
ozellikle niifusun artmasi daha biiyiik ev satin almanin sebebi olarak belirtilmis olsa da
TRA1 Bolgesi’nde konut alacak aileler i¢in niifus artis1 gerceklesmese bile tiiketicilerin

gosteris tliketimi amaci ile hareket etmesi ve biiyiik ev meraki konut genisligi ile konut

fiyatlar1 arasindaki pozitif iliskinin gerekgesi olarak diistiniilmektedir.

Analiz sonuglarina gore oda sayisi konut fiyatinin 6nemli belirleyicilerinden biridir.
Konutun oda sayisinda artis olmasi1 konut fiyatlarin1 pozitif olarak etkilemekte ve iktisadi
beklenti ile uyumluluk gostermektedir. Selim (2008), calismasinda konut fiyatlarinin
belirleyicilerini hedonik regresyon modeli ile incelemistir. Modelde fonksiyon bi¢imi olarak
yari logaritmik fonksiyonel kalip kullanmigtir. 1 Ocak—31 Aralik 2004 periyodunda 8600
hanehalk tizerine anket uygulamis, analiz sonuglar1 konut fiyatlarini etkileyen en 6nemli
degiskenlerin konutun tipi, yap1 tiirii, oda sayisi, konutun biiyiikliigii oldugunu gostermistir.
Yapilan ¢alismalar genellikle oda sayis1 artinca konutun genisliginin arttigin1 gosterse de,
genislikleri farkli olup ayni oda sayisina sahip olan konutlarda kullanim alanlarmin ve

fiyatlarin farkli olabilecegi unutulmamalidir.
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Konutun bulundugu ilin konut fiyatlar1 lizerinde 6nemli bir etkisi oldugu tespit
edilmistir. Bolgede yiizolgiimii, niifus ve gelismislik acisindan degerlendirildiginde en
biiyiik il olan Erzurum’da konut fiyatlarinin bolgedeki diger illerden daha fazla oldugu tespit
edilmistir. Konutun Erzurum’da olmasi konut fiyatlarini arttirmistir. Erzincan ve Bayburt’ta

bulunan konutlarin Erzurum’a gére daha ucuz oldugu tespit edilmistir.

Konutun bulundugu kat ve konut fiyatlari arasinda iktisadi beklentiye uygun olarak
pozitif bir iliski bulunmustur. Nitekim bodrum ve zemin katlarda konut fiyatlari iist katlara
nispeten ¢ok daha diisiiktiir. Alt katlarda olusabilecek nem ve rutubet, giiriiltii ve hirsizlik

ihtimali sebebi ile iist katlara ¢ikildik¢a konut fiyatlarinin arttigi sonucuna ulasilmistir.

Meese ve Wallace (1991), konut fiyatlar1 indeksi ve hedonik regresyon iizerine
yaptiklar1 ¢alismada, 1970 ile 1988 yillar1 igin San Francisco ve Diedmont sehirlerini
incelemislerdir. Alan ¢alismasi yapilan illerden biri olan Diedmont sehrinde banyo sayisinin
konut fiyatlar1 tizerinde pozitif bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Bu ¢aligmanin analiz
sonuclarina goére de banyo sayisinda ortaya cikan artisin konut fiyatlarimi arttirdig
goriilmiistiir. Ozellikle yeni yapilan konutlarda kisilerin ihtiyaglarina yonelik olarak ebeveyn
banyosunun olmasi konut satin alirken banyo sayisinin 6nemli bir 6zellik oldugunu

gostermektedir.

Konut satin almak isteyen kisiler i¢in binanin yas1 da 6nemli bir etkendir. Straszheim
(1973) kentsel konut hizmetleri tahmini igin yaptig1 ¢alismasinda bina yasini anlamli bir
degisken olarak tespit etmistir. Analiz sonuglarina gdre bina yasinin konut fiyatlart
tizerindeki etkisi bu g¢alismanin analizleri sonuglar1 ile benzerlik gostermektedir. Eski
binalarda bulunan teknoloji yeni binalara nazaran geride kalmistir. Ayrica eski binalar
zaman i¢inde tadilat gerektireceginden aliciya fazladan maliyet doguracaktir. Bolgede konut
arzinin siirekli olarak arttig1 ve yeni siteler insa edildigi goriilmektedir. Bu sebeplerle eskiyen
binalar yenilere gore nispeten az tercih edilmektedir. Model sonuglarina gére binanin yast
arttikca konut fiyatlarinin azaldigir sonucuna ulagilmistir. Bu sonug iktisadi beklentimizle

uyumluluk gostermektedir.

Konutlarin sehir merkezinde veya tasrada bulunmasi alicilar agisindan 6nemli bir
Kriterdir. Sehir merkezlerinde bulunan konutlar ulasim ve aligveris merkezlerine, okul ve
tiniversitelere, hastanelere yakinligi agisindan tercih sebebidir. Sohngen (2000) ¢alismasinda

sehir merkezinde bulunan konutlarin varos diye adlandirilan sehirden uzak bolgelere tercih
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edildigini belirtmistir. Ayrica Goodman (1978) c¢alismasinda konutun bulundugu
lokasyonun konut fiyatlarinin 6nemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna ulagsmistir. Benzer
sekilde bu ¢alismada Konutlarin sehir merkezinde olmasinin konut fiyatlari {izerinde 6nemli

ve pozitif bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Niifusun artmasi, sehirlerin biiylimesi, kisilerin gelir ve egitim seviyelerinin
degismesi ile kisilerin konut ihtiyaclarinda degisiklikler meydana gelmektedir. Konut satin
almak isteyen kisiler barmak olmaktan ¢ikan ve yasamin keyfile siirdiiriildiigii yer haline
gelen konutlarda peyzaj alani, oyun parki, giivenlik ve otopark gibi konutun sahip oldugu
imkanlara da 6nem vermektedir. Konut fiyatlar1 {izerinde etkisi olacagi diisiiniilen otoparkin
konut fiyatlarini arttirdigi sonucuna ulasilmistir. Literatiirde yapilan birgok c¢alismada

otoparkin bulunmasi konut fiyatlarini arttiran 6nemli bir degisken olarak belirtilmistir.

Bolgenin iklimi karasal iklim oldugu i¢in kislar uzun ve soguk gecmektedir. Konutun
giines alip almamasi da alicilarm dikkat ettigi bir husustur. Ozellikle giiney cephede bulunan
evlerin giin boyu gilines almalar1 yakit tasarrufunda tiiketiciye fayda saglamaktadir. Giines
alan giiney cephenin konut fiyatlar1 iizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip olacagi,
giines almayan kuzey cephenin fiyatlar tizerindeki etkisinin negatif olacag: diisiiniilse de
giiney, kuzey ve bat1 cepheler %1 O6nem diizeyinde anlamsiz degiskenler olarak tespit
edilmistir. Analiz sonuglar1 kuzey ve giliney cephenin iktisadi beklenti ile uyumluluk
gostermedigini, konutun bulundugu cephenin dogu cephe olmasinin konut fiyatlari

tizerindeki etkisinin pozitif oldugunu gostermistir.

Konut fiyatlarinda son yillarda ortaya c¢ikan biiylik artislar, konutun barinma
thtiyacini karsilamanin 6tesinde daha ¢ok yatirinm amaglh satin alindigini, 6zellikle yiliksek
gelire sahip kisilerin birden ¢ok konut alarak konut talebi iizerinde belirleyici rol
oynadiklarini gostermektedir. Konut edinme en temel haklardan biri iken zaman iginde
pahali rezidanslarin, liikks sitelerin ortaya ¢ikmasi ile birlikte diisiik gelirli hane halklarinin
konut edinmesinin neredeyse imkansiz hale geldigi goriilmektedir. Ozellikle gelir
adaletsizliginin yasandigi toplumlarda sosyal devlet ilkesinin gerekliliklerinin yerine
getirilmesi beklenmektedir. Ozellikle dar ve orta diizey gelire sahip ailelerin konut
edinebilmeleri devlet tarafindan kurulan TOKI gibi kurumlarla ve bankalarda acilan devlet
destekli konut hesabi gibi uygulamalarla desteklenmeye ¢alisilsa da yeterli degildir. Devletin

ilk kez konut alacaklar i¢in daha etkin politikalar iiretmesi gerekmektedir.

77



Tiim bunlarin yani sira, bankalarin 6nemli bir risk alarak uzun vadede kredi imkanlar1
sunmasi veya faiz oranlarin1 diigiirmeleri konut piyasasini uzun vadede beslemeye yeterli
olmayacaktir. Ekonomide ortaya ¢ikabilecek sorunlarla harcanabilir geliri azalan bireylerin
kredilerini 6deyememeleri, bankalarin batan konut kredilerini kurtarabilmek icin ikincil
piyasalarda ipotekli konutlar1 satin alacak alici bulamamalar1 bankalar1 zarara sokarak
ekonomiyi bankalar aracilig1 ile etkileyecektir. Bu sebeplerle devletin ve finans kurumlarinin

aldiklar1 6nlemlerin uzun vadeli planlar ¢ercevesinde olusturulmasi gerekmektedir.

Bu caligmada sadece satilik olan konutlar i¢in analiz yapilmistir. Kiralik konutlar
analizlere dahil edilmemistir. Bireylerin tiiketim davraniglari satilik ve kiralik konutlar i¢in
ayni olmayacaktir. Kiralik konutlar, icinde bulunuldugu dénem i¢in ihtiyaci karsilarken,
satilik konutlar uzun doénemde ihtiyacit karsilamakla kalmayip ayni zamanda kisinin
servetinde artiga sebep olacaktir. Gelecekte satilik ve kiralik konutlarin ayr1 ayr1 incelenecegi

calismalarin yapilmasi, daha saglikli degerlendirmelerin yapilmasini saglayacaktir.

Ulkemizde konut fiyatlarina iliskin detayli veriler 2010 yilindan itibaren Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan aylik konut fiyat endeksi-hedonik fiyat endeksi
olarak raporlanmaya baslamistir. 2010 yili Oncesinde konut fiyatlarina ait detayli veri
bulunmadig1 icin konut piyasasi i¢in yapilan calismalarin az sayida oldugu goriilmektedir.
Bu caligmanin, arastirma konusu konut olan ve hedonik fiyat modeli kullanilacak olan

akademik caligmalara 151k tutmasi beklenmektedir.

Calisma sonuglarinin sektore girmek isteyen lreticiler ve tiiketiciler i¢in faydali
olabilecegi diisiiniilmektedir. Sermaye sahibi olup sektor arastirmasi yapan girisimcilerin ve
hali hazirda iiretim yapan firmalarin konuta ait 6zellikleri, bu 6zelliklerin konut fiyatina
etkisini ve yapim asamasinda hangi 6zelligin fiyati ne 6lgiide arttirip azalttigini bilmeleri ile
dogru kararlar almalar1 umulmaktadir. Konut fiyatlarinin belirleyicilerini bilmenin, 6zellikle
yatirim amaci ile konut satin alan tiiketicilerin yatirim stratejilerine de katki saglayacagi

beklenmektedir.

Sonug olarak insan, ihtiyaglart sinirsiz olan bir varliktir. Bu ihtiyaglar zaman iginde
degisebilmektedir. Insan ihtiyaclarmin, tiiketici zevk ve tercihlerinin, toplumlarin gelir ve
egitim seviyelerinin degismesiyle birlikte konut fiyatlarina atfettikleri degerler de bambaska

bir hal alacaktir. Bu ylizden analiz sonuglar arastirma yapilan tarihte ve analiz yapilan bolge
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icin gegerli olup, farkli zamanlarda ve baska yapisal Ozelliklere sahip olan bolgelerde

farklilik gosterebilecektir.
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