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Ozet

Bilgi, iletisim ve ulastirma teknolojilerinde 1980°li yillardan itibaren yasanan kiiresellesmenin
etkisiyle tilke ekonomileri birbirleri ile gittikce entegre hale gelmislerdir. Kiiresellesmenin bir diger
etkisi ise, ekonomilerin ve ekonomileri olusturan piyasalarin birbirleri ile rekabet etmeye
baslamalaridir.Bu durum ise, ekonomilerin kriz yasama sikligii arttirmustir. Dolayisiyla tilke
ekonomileri, uluslararas: diizeyde rekabet edebilmek, iktisadi biiytime ve kalkinmalarin
sirdiriilebilir kilmak ve ekonomilerini bilgi temelli gelistirebilmek ve bir daha kriz siirecini
yasamamak adima, ekonomilerini olusturan piyasalar1 regiile etmek ihtiyact duymaya
baglamiglardir.

Ozellikle 2008 yilinda ABD’de baslayip, ardindan diger iilke ekonomilerine yayilan Konut
Finansman Sistemi (Mortgage) krizi tecriibesi 1si§inda, finansal piyasalarda yasanan
istikrarsizliklarin  sonucu olarak, piyasalarin diizenlenmesi, denetlenmesi ve gozetimi
fonksiyonlarmi yerine getirecek, giiclii ve etkin bir sekilde olusturulmus regiilatér kamu
kuruluslarmin  kurulmast gtindeme gelmistir. Mortgage krizinin ardindan Tiirkiye'de de
gayrimenkul piyasasmin diizenlemesi ve denetlemesigerekliligi ortaya ¢ikmistir. Bu kapsamda
Turkiye ekonomisinde gayrimenkul piyasasinda meydana gelebilecek iktisadi krizleri
onleyebilmek amaciyla “Gayrimenkul Piyasast Kurumu” 6nerilmistir.

Anahtar Kelimeler: Gayrimenkul, Regiilasyon, Gayrimenkul Piyasas: Kurumu.
JEL Kodlari: R30, L51, R39.
Abstract

With the effects of the globalization in the Information, Communication and Transportation
Technologies, country economies have become more integrated since 1980s. Another effect of the
globalization is that economies and the marketplaces that form economies started to compete with
each other. This led the frequency of economies to face up with economic crisis. Therefore; country
economies started to need to regulate the marketplaces which form their economies to compete at
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an international level, make their economic growth and development sustainable and improve
their economies on a knowledge based system in order not to experience economic crisis anymore.

In the light of Mortgage crisis experience which started especially in the USA in 2008 and then
spread to the other country economies, as a result of the instability in the financial markets, it came
to the fore to found powerfully and effectively formed regulator public institutions which will
function as regulation, inspection and supervision. After the mortgage crisis mentioned, the
necessity of regulating and inspecting the real estate market in Turkey showed up. Within this
context, “The Authority of Real Estate Market” was offered in order to prevent the potential
economic crisis that may show up in the real estate market in Turkey.

Keywords: Real Estate, Regulation, Real Estate Market Authority.
JEL Codes: R30, L51, R39.

Giris

Diinyada 18. yiizyilda baslayan Sanayi Devrimi ile birlikte basta imalat sektorii olmak
tizere, sektorlerin tamaminda hizli bir gelisim stireci yasanmustir. Bu durum belli
yerlesim yerlerini {iretim merkezleri haline getirmis ve soz konusu merkezler diger
yerlesim yerlerinden hizla niifus cekmeye baglamistir. Sanayi Devrimi ile baglayan kirdan

kente go¢ olgusu, belli merkezlerin niifuslarimin gittikce artmasina ve yeni sehirlerin

ortaya ¢tkmasina neden olmustur.

Turkiye gayrimenkul piyasasinin temeli ise, Osmanli Devleti'nden kalan topraklardan
ve toprak tizerinde kurmus oldugu miilkiyet yapisindan meydana gelmektedir. Osmanli
ekonomisi 6nemli 6l¢iide zirai ekonomiden olustugundan, kurulus zamanindan itibaren
toprak miilkiyeti sistemini ve ekonomisini Islam Hukuku prensiplerine uygun olarak
olusturmustur.Bununla birlikte Tiirkiye ekonomisinde yasanan sanayilesme siireci, Batili
tilkelere gore ge¢ sayilabilecek bir donemde 1950°li yillarda yasanmaya baslamistir
(Kilmg ve Bezci, 2011). Bu donemden itibaren koylerden biiyiik sehirlere dogru
gerceklesen gog olgusu ile birlikte ortaya ¢ikan konut ve arsa alanlar1 agisindan arz/talep
dengesizligi, kamu arazilerinin isgal edilmesine yol agmis ve bu durum bir rant saglama
aract olarak ortaya cikmistir (Eke, 2000). Boylelikle uzun vadede kentsel toprak
rantlarinin kamuya aktarimi engellenmis ve zamanla sehirlesme maliyeti 6nemli 6lgtide

artis gostermistir (Yenigiil, 2005).

Ayrica Tiurkiye'de sehirlesme, Tirkiye biirokrasisinin zayif oldugu bir ortamda

meydana gelmistir. Zaten geleneksel olarak, biirokrasi tarim toplumunun taleplerini
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zorlukla karsilayabilmekteydi. Bu nedenle kamu kurumlari, yeni sehirlesen yerlerin acil
ve artan taleplerine cevap vermekte yetersiz kalmistir. Dolayisiylasehirlesmeyle birlikte
ortaya citkan konut sorununu gelismis tilkeler zaman icerisinde ¢ozerlerken, az gelismis
tilkeler ile Tiirkiye'nin de dahil edilebilecegi gelismekte olan tilkeler heniiz sehirlesme

sorununu ¢ozebilmis degillerdir.

Piyasa ekonomisinin etkin ve verimli bir sekilde isleyebilmesi icin istikrarh
makroekonomik ortam ve rekabetci bir piyasa yapisinin varh@ gerekmektedir. Ulke
ekonomilerinde meydana gelebilecek herhangi bir giivensizlik ortaminda, finansal
kurumlarin aktiflerinde 6nemli deger kayiplar1 olusmakta, bu durum zaman icerisinde
finansal piyasalarda panik ortaminin olusmasini ve sonugta bir ekonomik kriz stirecinin
baslamasina neden olmaktadir. Ancak 6zellikle 1980°li yillardan itibaren hem finansal
piyasalarda hem de siyasi ortamlarda yasanan istikrarsizliklar, piyasalarin giiclii ve etkin
bir sekilde olusturulmus kamu kuruluslar1 tarafindan diizenlenmesi, denetlenmesi ve

gozetimi fonksiyonlarim yerine getirmeleri ihtiyacini ortaya ¢ikarmustir.

Piyasalarda diizenleyici (regtilator) kurumlar, kriz ortami olusmadan once, finansal
kuruluslarin finansal riskle karsilasma olasiliklarint minimum diizeyde tutacak, onleyici
ve koruyucu tedbirleri almak durumundadirlar. iktisadi btiytime, fiyat istikrar1 ve
finansal istikrarin saglanmasi, gelir dagilimindaki adaletsizligin giderilmesi, kaynak
dagilimdaki etkinsizligin giderilmesi gibi hususlar dolayisiyla iyi yonetisim kosullarina

sahip, gticlti diizenleyici kurumlarin varligi onem arz etmektedir.

Bu kapsamda Tiirkiye’de ve diinya genelinde yasanan sehirlesme faaliyetleri
kapsaminda on plana c¢ikan gayrimenkul piyasasi ve bu piyasanin gelismesine bagh
olarak, Tirkiye’de piyasanin ihtiya¢ duydugu bir ‘Gayrimenkul Piyasasi Kurumu’

kurulmasi 6nerisi calismamizin amacini olusturmaktadir.
1. Tiirkiye’de Gayrimenkul Piyasasi’nin Gelisimi

Tuirkiye Cumhuriyeti ilk kuruldugu dénemlerde hem ekonomik agidan hem de insan
kaynaklar1 agisindan oldukca yetersiz ve niteliksiz bir yapi ile karsi karsiya kalmistir
(Toprak, 2002). Ttirkiye'nin tizerinde bulundugu topraklar Osmanli Devleti'nden miras
olarak kaldigindan toprak miilkiyetinin yapisini islam hukuku kurallarina gore olusturan

Osmanli Devleti, Tiirkiye Cumhuriyeti'ne miri topraklar, 6zel miilk topraklar, vakif
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miilki topraklar ve asiret topluluguna ait topraklar olmak tizere dort tiir toprak miilkiyet

cesidi devretmistir.

Tiirkiye ekonomisi sanayilesme stirecini, Batili tilkelere gore gec sayilabilecek bir
donemde 1950°li yillarda yasanmaya baslamistir. Ancak sanayilesmeye bagli olarak
gelisen sehirlesme siireci, Tiirkiye'de gelismis tilkelerin yasamis oldugu siireclerden
farkl bir sekilde gerceklesmistir. Gelismis tilkelerde sehirlesme stireci, sanayilesmeleri ile
dogru orantili olarak gerceklesmisken, Tiirkiye'deki sehirlesme stireci, 1950°li yillarda
baslamis ve koylerdeki isgtictiniin tarim sektoriiniin makinelesmesinden kaynakli olarak
issiz hale gelmesi sonucu, insanlarin sehirlere yonelmesinin ardindan olusmustur. Ayrica
bu donemden itibaren, ekonominin liberallesmesi, egitimin yayginlasmasi, hizli niifus
artis1 gibi etkenler sonucunda sehirlere gocii arttirmis ve bu durum sehirlesmenin daha

da hizlanmasina neden olmustur.

Ayrica sehirlere go¢ edenler is bulma sorunu da yasadiklarindan, go¢ edenlerin
onemli bir boliimii konut edinebilecek durumda degillerdi. Gog¢ edenlerin konut
ihtiyacin1 karsilayacak konut da tiretilemedigi icin, insanlar kendi konut problemlerini
insaat izni olmaksizin illegal olarak hazine arazileri {izerine ya da atil, bos arsalara

‘gecekondular’ insa ederek ¢ozme yoluna gitmislerdir.

Turkiye'de ozellikle 1980’lerden itibaren biiyiik sehirlerde goriilen asir1 konut talebi
ve beraberinde yasanan asir1 arsa talebi zaman igerisinde arz yoniinden
karsilanamadigindan, gayrimenkul fiyatlarinda da onemli artislar goriilmiistiir (Ozen,
1975). Bu bakimdan 1980’lerden sonra Tiirkiye'nin yiiriitmiis oldugu konut politikasinin
en belirgin hedefi, konut sayisin1 arttirmak olmustur (Coban, 2012). Sehirler, sanayilesme,
goc gibi unsurlarin yani sira, savas, afetler gibi olaganiistii nedenlerin etkisiyle stirekli
olarak dontistime ugramaktadirlar. Turkiye'de ise 1999 Marmara ve Diizce
Depremlerinde gerceklesen yikimlarin ardindan, sehirlerin yenilenmesi gerektigi
glindeme gelmeye baslamistir (Geng, 2008). Bu kapsamda Tiirkiye’de sehirlerin
yenilenmesi ve konut ihtiyacinin karsilanabilmesi amaciyla bireylere uygun kosullarla
arsa tahsisleri gerceklestirilmis, yapilacak konut yatirimlarma iligkin yatirimcilara
vergisel avantajlar getirilmis, yap: kooperatiflerinin kurulmasi tesvik edilmis, TOKI

(Toplu Konut Idaresi Baskanligi)'nin konut iiretim imkanlari arttirilmustir. Ayrica
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tiiketicilerin ve yatirimcilarin daha uygun maliyetlerle kredi elde etmeleri saglanmis; bu

kapsamda ipotekli konut finansman sistemi (mortgage) gelistirilmistir (Coban, 2012).

Miilkiyete iliskin yasanan sorunlarin ¢ok ciddi olmasi ve bu sorunlarin ¢dziilmesi zor
ve zahmetli olmasina ragmen, Tiirkiye’de uzun donemde toplumsal biiyiik boyutlu
catismalara yol agmamustir. Bityiik boyutlu toplumsal ¢atisma ortaminin olusmamasinda,
sehirlerin etrafindaki arazilerin ¢ok biiyiik bir kisminin kamuya ait olmast en 6nemli
etken olarak ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye'de sehirlesme ile sehirlilesme es zamanli olarak
gerceklesmemis, once sehirlesme, daha sonra da sehirlilesme siireci yasanmistir. Bu

siirecin 2000'li y1llarda da devam ettigi goriilmektedir.
2. Gayrimenkul Piyasast Kurumu Onerisi

Diinya genelinde bilgi-iletisim teknolojilerinin 6zellikle 1980°li yillardan itibaren hizl
bir sekilde gelisimi ile birlikte tilke ekonomilerinde de onemli degisimlerin yasandig:
goriilmektedir. Ulke ekonomilerinde yasanan degisim ve gelisimler, ekonomileri
olusturan piyasalar tizerinde de etkili olmaktadir. 2008 yilinda ABD’de baslayan,
ardindan tilke ekonomilerine sicrayan Mortgage Krizine benzer istikrarsizlik
donemlerinde Tiirkiye'nin gayrimenkul piyasasinin yasanabilecek krizlere yeteri kadar
hazir olmadigini gostermektedir. Ozellikle gayrimenkul fiyatlariin belirlenmesinde
yasanan belirsizlik ve dtizenli kayitlarin tutulmamasi, tiiketicilerin satin alacaklari
tasinmazlar hakkinda yeteri kadar bilgi sahibi olmamalari, piyasada birbirinden farklh
kurumlarin varligt ve bu kurumlarin gayrimenkul piyasast hakkinda alacaklari
kararlarda diger kurumlarla isbirligi ve koordinasyon halinde olmamalari, piyasanin
gelisimi agisindan yeteri kadar akademik calisma yapilmamasi, biirokraside yasanan
hantallik, karmasiklik ve diizensizlik hali gibi nedenler piyasaya yonelik diizenleme ve

denetleme faaliyetlerinin yapilmas: gerekliligini ortaya koymaktadir.

Calismamizin konusunu olusturan gayrimenkul piyasalari da, diger piyasalar gibi
yasanan degisim siirecinden etkilenmekte ve gelisimini siirdiirmektedirler. Bu kapsamda
Turkiye’de gayrimenkul politikalar1 gelistirebilecek; gorev alanina giren konularda
gayrimenkul piyasasinda faaliyette bulunan diger kamu veya 6zel kurum ve kuruluslarla
koordineli bir bicimde isbirligi icerisinde calisabilen, gayrimenkul piyasasina yonelik

stratejiler gelistirebilen, akademik calismalar yapabilen ve benzeri calismalara destek
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verebilen, gayrimenkul piyasasmin isleyisini diizenleyen ve piyasay1 diizenli olarak

denetleyen ve yonlendiren bir kurum hedeflenmistir.

3. Gayrimenkul Piyasasi Kurumu'nu Olusturan Ana Hizmet Birimlerinin Gorev

ve Yetkileri

Ekonominin diizenlenmesi amaciyla sektorlere yonelik siibvansiyonlarin saglanmasi,
mesleki lisanslarin verilmesi, sektérde uygulanan ticretlere ve tarifelere yonelik belli bir
otorite tarafindan miidahalelerin gerceklestirilmesi piyasalarin  kirilganliklarimi
azaltmakta ve verimliliklerini arttirmaktadir (Posner, 1974). Bu kapsamda Tiirkiye nin
gayrimenkul piyasasinda yonetim birligi saglamak amaciyla kurulacak olan
Gayrimenkul Piyasasi Kurumu, piyasadaki diger kurum ve kuruluslar arasinda esgtidiim
ve koordinasyonu saglayarak, piyasanin stirekli gelisimini saglayabilecek ve meydana
gelebilecek gayrimenkul piyasasi kaynakli ekonomik krizlere kars: gerekli tedbirleri, kriz
sartlar1 olusmadan alabilecek bir konumda olacaktir. Bu dogrultuda Gayrimenkul
Piyasas1 Kurumu'nun ana hizmet birimlerini; Tapu Hizmetleri Birimi, Kadastro
Hizmetleri Birimi, Gayrimenkul Degerleme Birimi, Gayrimenkul Piyasasi Denetleme
Birimi, Gayrimenkul Bilgi Bankasi, Arsiv Hizmetleri Birimi, Aracilik Hizmetleri Birimi,
Gayrimenkul Piyasas1 Arastirma Merkezi, Gayrimenkul Piyasas1 Koordinasyon Birimi,

Yurtdis: Islemler Birimi ve Danisma Kurulu olusturmaktadir.

Sekil-1: Gayrimenkul Piyasasi Kurumu Ana Hizmet Birimleri

. _ DANISMA
GAYRIMENKUL PIYASASI

KURULU

KURUMU

v b ) v v

TAPU HIZMETLER KADASTRO HIZMETLERI || ARSIV HIZMETLERI GAYRIMENKUL GAYRIMENKUL PIYASASI
BIRIMi BIRIMI BiRiIMi DEGERLEME BIRIMi DENETLEME BIRIMi
GAYRIMENKULPIYASASI | | GAYRIMENKUL PIYASASI GAYRIMENKUL BILGI BANKASI ARACILIK HiZMETLER YURTDISI
ARASTIRMA MERKEZI KOORDINASYON BIRIM (GAYRIMENKUL BORSASI) BIRIMi ISLEMLER BIRIMi

Strateji Gelistirme Birimi
Destek Hizmetleri Birimi
Bilgi Teknolojileri Birimi
insan Kaynaklari Birimi
Hukuk Misavirligi

ic Denetim Birimi
iIMudurlikleri
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Tapu Hizmetleri Birimi, tasinmazlara malik olan bireylerin, kurum ve kuruluslarin
gayrimenkule dair her tiirlti islemlerini ve tasarruflarini tapu sicillerinde diizenli bir
sekilde tutulmasindan sorumlu olacaktir. Bu kapsamda tasinmazlarla ilgili akitli veya
akitsiz islemler ile tescil islemlerinin yapilmasindan, tasinmazlar tizerinde meydana
gelen serh, beyan, irtifak gibi takyidat bilgilerinde meydana gelen degisikliklerinin
takibinden ve denetiminden sorumlu olacaktir. Birim, kendisine baglh alt birimleri,
olusturulacak ve siirekli olarak gelistirilecek olan tapu mevzuatina uygun olarak, tapu

hizmetlerinin etkin, verimli ve zamaninda sunulmasin saglayacak tedbirleri alacaktir.

Kadastro Hizmetleri Birimi, Ttirkiye genelinde gelisen sehircilik anlayisi gercevesinde,
kadastro faaliyetlerini yiiriitecektir. Ayrica tarim arazileri, orman alanlar1 gibi yerlerde de
ilgili kurumlarla isbirligi icerisinde kadastro ¢alismalar1 gerceklestirecektir. Bu kapsamda
harita tiretim merkezleri olusturularak, cografi bilgi sistemlerinin ve mekansal bilgi
sistemlerinin gelistirilmesine katki sunacak ve mekansal planlama ¢alismalarina yardimci
olacaktir. Birim, elde ettigi bilgi ve verileri ilgili kurumlarla paylasarak, kentsel gelisime

ve dolayisiyla kent ve tilke ekonomisine katki saglamis olacaktir.

Tasinmaz degerleme, Tiirkiye’de 2000'li yillardan itibaren gelismeye baslamistir.
Gelismekte olan bir alan oldugundan alim-satim islemlerinde gayrimenkul degerleme
islemini belediyeler yapmakta, ancak bankalar ipotek islemlerinde gayrimenkul
degerleme sirketleri vasitasiyla degerleme islemini yerine getirmektedirler. Benzer
sekilde vergi toplama ve Hazine arazilerini satis1 islemlerinde Maliye Bakanligi kendi
esaslarina gore degerleme islemini gerceklestirmektedir. Birim vasitasiyla, gayrimenkul
degerleme konusunda piyasay1r yonlendiren ve degerleme islemini gerceklestiren,
dolayistyla degerleme islemini bir biittin olarak ele alan kurumsal yap1r olusturulmus
olacaktir. Gayrimenkul Degerleme Birimi ile gayrimenkul degerlemesi acisindan gerekli
olan bilgiler eksiksiz ve giincel bir sekilde saglanarak, verilerin kayit altina alinmasi
gerceklestirilecektir. Boylelikle tasinmazlarla ilgili olarak tahsil edilen vergi ve harclarda
meydana gelen kayiplar oOnlenerek, bireyler arasinda goriilen gelir dagilimindaki
adaletsizligin belli bir 6l¢tide diizeltilmesine katki saglanmus olacaktir. Bu suretle kamu
kaynaklarimin etkin ve verimli kullamilmast saglanmis olacagindan, kalkinma

politikalarina da destek verilebilecektir.
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Gayrimenkul piyasasinda Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 (GYO), Gayrimenkul
Degerleme Sirketleri, emlakgilar, konut miiteahhitleri gibi birbirinden farkli konularda
faaliyette bulunan kurum ve kuruluglar bulunmaktadir. Gayrimenkul Piyasasi
Denetleme Birimi, piyasadaki kurum ve kuruluslarin g¢alisma usul ve esaslarini
diizenleyecektir. Bu kapsamda firmalar tarafindan gerceklestirilen islem ve faaliyetler,
birim tarafindan stirekli olarak, dtizenli bir sekilde denetlenecektir. Boylelikle
gayrimenkul piyasasindan hizmet alanlara, daha etkin ve verimli bir sekilde hizmet

sunumu gerceklestirilmis olacaktir.

Gayrimenkul piyasasina yatirim yapmak isteyen yatirimcilar, yatirimlarmi
gerceklestirmeden 6nce, tasinmazlar hakkinda gesitli kurum ya da kuruluslardan bilgi ve
belge toplamak durumunda kalmaktadirlar. Gayrimenkul piyasasinda bireylerin ya da
kurumlarin, tasinmazlarla ilgili her tiirlt bilgiye ulasabilmeleri, kurulacak bilgi bankas:
vasitastyla miimkiin hale gelecektir. Kurulacak gayrimenkul bilgi bankas: ile tasinmazlar
hakkinda bilgi ve belge edinmek isteyen birey, kurum ya da yatirimcilar, tasinmazlarla
ile ilgili her tiirli veriye ulasabilme imkanina sahip olabileceklerdir. Bu kapsamda bilgi
bankasi miilkiin degeri, miilkiin konum bilgisi, miilkiin bulundugu alandaki planlarmn
bilgisi, planlarda herhangi bir degisiklik olup olmadig}, insaat ruhsat ve yalitim durumu,
dogal afetlere karsi giivenilirligi ve saglamligi gibi bilgileri yatirimcilara saglamis
olacaktir. Boylelikle yatirim yapilmak istenen tasinmazin koruma alaminda olup
olmadig1, hangi bolgenin yatirima uygun oldugu olusturulacak bilgi bankas1 tizerinden

goriilebilecektir.

Borsalar araciligryla bireylerin sahip olduklar: kiiglik tasarruflar biiyiik tesebbiislere
dontisebilmekte ve bu yolla sermayenin miilkiyeti tabana yayilabilmektedir. Ayrica
borsalarda olusan fiyat endeksleri, iilkenin genel ekonomik gortintiimiinii gostermesi ve
gelecek hakkinda onceden tahminler yapmaya yarayan veri niteliginde oldugundan
tasarruf sahipleri, yatirimcilar, tesebbiis yoneticileri ve iktisatcilar icin oldukca énemli bir
gosterge niteligindedirler (IMKB, 2008). Dolayisiyla kurulacak Gayrimenkul Borsast

aracihigryla;
Gayrimenkul piyasasinda olusacak fiyat, piyasa arz ve talepleri ile belirlenebilecek,

— Kurum, piyasada olusabilecek manipiilatif hareketleri engelleyebilmis olacak,
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— Yatirnmcilarin kar ve risk hesaplamalarinda 6ngorii saglanabilecek,

— Tiiketicilerin kendilerine uygun yatirim seceneklerini gérmesi saglanarak, se¢me

sanslarinin arttirmasi saglanacaktir.

Gayrimenkul piyasasmayonelik olarak bankacilik sektorii, konutlarin finansmani icin
tiiketicilere mortgage kredileri kullandirmaktadirlar. Sehir planlamas: agisindan
kullanigsiz olan arsa ve araziler diizenlenerek, konut, isyeri gibi alanlarin yani sira okul,
hastane, giivenlik tesisleri, dini tesisler, yol, meydan, park, otopark gibi kamusal
alanlarin belirlenmesi islemleri belediyeler tarafindan yerine getirilmektedir. Toplu
Konut Idaresi Bagkanhigi (TOKI), kentlesme sorunlarinin coziimiine yonelik konut,
altyap1 ve sosyal donat1 alanlar1 ile ilgili proje gelistirmek, uygulamalarini yapmaktadir.
Milli Emlak Genel Miidirligu (MEGM), Hazinenin miilkiyetinde bulunan tasinmazlarin
yonetimini saglamaktadir.Dolayisiyla Gayrimenkul Piyasast1 Koordinasyon Birimi,
Tirkiye’de gayrimenkul piyasasinda birbirinden farkli alanlarda calisan kurum ve
kuruluslarin yapmus olduklar1 gorev, hizmet ve faaliyet alanlariyla ilgili olarak,
gayrimenkul konusunda kurumlar arasinda istisare ve koordinasyon islevini
yurtitecektir. Bu kapsamda gayrimenkul alaminda yasanabilecek ihtilafli konularin
¢ozumi, yetki ve sorumluluklarda karsilasilabilecek sorunlar, koordinasyon birimi
tarafindan dtizeltilecektir. Boylelikle sorunlarin zamaninda ¢dztiimii saglanarak,

gayrimenkul piyasasinin isleyisinde kalite ve hizmet verimliligi arttirilmis olacaktir.

Gayrimenkul, bilimsel olarak birden g¢ok disiplini barindiran bir alandir. Konusu
itibariyle ekonomi, finans, hukuk, sosyoloji, mithendislik (6zellikle harita, insaat, bilisim),
tarih, bilgi-belge yonetimi gibi birbirinden farkli alanlar1 ilgilendirmektedir. Bu
kapsamda Gayrimenkul Piyasasi Arastirma Merkezi, gayrimenkul piyasasina iliskin
kuramsal acidan arastirma, inceleme, gelistirme yaparak veya yaptirarak, elde ettigi
sonuclar1 uygulaylp, uygulamanin takibini yapacaktir. Merkez, yapacagli veya
yaptiracagi akademik calismalara kaynak olusturma imkanina da sahip olacaktir. Ayrica
gayrimenkul konusunda ulusal ve uluslararasi kuruluslarla ve tiniversitelerle isbirligi
yapip, kamu ve ozel sektor calisanlar1 ve akademisyenler igin kurs, seminer, konferans,

kongre vb. toplantilar diizenleyecektir. Arastirma Merkezi, siireli veya siiresiz yayinlar



10 *Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, KOSBED, 2018, 35

hazirlaylp, gayrimenkul konusundaki bilgi birikimini konuyla ilgilenenlere

aktarabilecektir.

Araciik Hizmetleri Birimi gayrimenkul piyasasinda faaliyet gosteren harita ve
kadastro miihendislik biirolari, tasinmaza yonelik aracilik ve danisma faaliyetlerini
gosteren firmalar ile gayrimenkul degerlemesi yapan kisi ve kurumlarin ¢alisma usul ve
esaslarmi diizenlemekle gorevli olacaktir. S6z konusu islerle ugrasan kisi ve firmalarin
faaliyet alanlarmma uygun olarak, sertifikalandirma ve lisanslama belgelerini de
diizenlemekle gorevli olacaktir. Gayrimenkul piyasas: stirekli olarak degisim ve gelisim
halindedir. Damisma Kurulu biinyesinde tarih, hukuk, ekonomi, sosyoloji, miihendislik,
bilgi-belge yonetimi gibi farkli disiplinlere sahip uzman ve akademisyenleri
bulunduracaktir. Yasanan degisimlere baglantili olarak olusturulacak kurul, gayrimenkul
konusunda meydana gelen gelismeleri degerlendirecek ve bu dogrultuda kararlar
alacaktir. Boylelikle gayrimenkul konusunda uygulamada ve gerceklestirilen

faaliyetlerde ortaya ¢ikan goriis farkliliklars, kurul tarafindan giderilmis olacaktr.

Yurtdisi Islemler Birimi, yurtdisinda bulunan yabanci uyruklu ve Tirk uyruklu
gercek ve tiizel kisilerin, hem Tiirkiye’de bulunan tasinmazlariyla hem de edinmek
istedikleri tasinmazlarla ilgili her tiirlti islemlerini gerceklestirmekle gorevli olacaktir.
Ayrica Turkiye Cumhuriyeti vatandaslarinin ve tiizel kisilerinin, yurtdisinda edindikleri
veya edinecekleri tasinmazlar ile ilgili hak ve menfaatlerini korumakla gorevli olacaktir.
Gerektiginde tasinmazlarla ilgili olarak yasanan veya yasanabilecek sorunlar hakkinda,
s6z konusu iilkelerle emlak miizakerelerine katilabilecektir. Bununla birlikte birim,
gayrimenkullerle ve gayrimenkul piyasasinda yasanan gelismelerle ilgili olarak yabanci

tilkelerdeki kuruluslar ile ortak projeler gerceklestirebilecektir.

Turkiye Cumbhuriyeti'nin sahip oldugu tasinmazlar ve tasinmazlara ait bilgi ve
belgeler, Osmanli Devleti'nden intikal etmistir. Osmanli Devleti'nin miilkiyet sisteminde
tasinmazlar, genel itibariyle miri arazi ve vakif miilkiyetinden olustugundan, tapu
kayitlar1 oldukga dikkatli ve 6zenli bir sekilde tutulmustur. Zengin tapu arsiv belgelerine
sahip olacak olan kurum, Tiirkiye Cumhuriyeti'nin kurulmasindan itibaren uygulanan
miilkiyet sistemine uygun olarak arsivleme hizmetini stirdiirecektir. Arsiv Hizmetleri

Birimi, konusunda uzman akademisyenler tarafindan degerlendirilmesi amaciyla
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Osmanli Devleti'nden geriye kalan eski yazili tapu kayit belgelerini giintimiiz Tiirkcesine
cevirmekle ve vyapilan akademik calismalar sonrast ortaya c¢ikan sonuglari
degerlendirmekle gorevli olacaktir. Kurumsal bir hafizaya sahip olacak kurum, islemler
ile ilgili bilgi ve belgeleri arsivleyerek, dijital ortamda korunmasini saglayacak ve mevcut
arsiv belgelerinin tahribata ugramalarin1i onleyip, gerekli onarim ve yenileme

calismalarini gerceklestirecektir.

4. Gayrimenkul Piyasas1 Kurumu'nda Yardimci Hizmet Birimlerin Gorev ve

Yetkileri

Gayrimenkul Piyasast Kurumu'nun yardimci hizmet birimleri Strateji Gelistirme
Birimi, Destek Hizmetleri Birimi, insan Kaynaklar1 Birimi, Hukuk Miisavirligi, Bilgi
Teknolojileri Birimi, I¢c Denetim Birimi ve Il Miidiirliikleri’nden olusmaktadir. Yardimei
hizmet birimlerinden insan kaynaklari birimi, kurumun ihtiya¢ duydugu nitelikli
personel ihtiyacini saglayarak, gayrimenkul piyasasi ile ilgili gerekli mevzuat bilgisine
sahip personeller yetistirmek ve personellerini giivenli is sartlar1 altinda istihdam
etmekle gorevli olacaktir. Ic denetim birimi, kurumun isleyisini denetlemekle; hukuk
misavirligi ise, kurumda hukuki konular hakkinda gortis  Dbildirmekle
gorevlendirilecektir. Destek hizmetleri ve bilgi teknolojileri birimleri ise, kurumun ihtiyag
duydugu bilgisayar yazilimlarini, donanim, tasmir malzeme gibi arag-gerecleri ve
calisma alanlar igin gerekli mekanlar1 saglamakla gorevli olacaklardir. Strateji gelistirme
birimi ise, kurumunileriye doéntik strateji ve politikalarmi diger birimlerle isbirligi

yaparak belirleyecektir.
5. Gayrimenkul Piyasasina Etki Eden Faktorlerin Iktisadi Analizi

Gayrimenkul piyasasi, basta konut ve insaat sektorleri olmak tizere cesitli sektorleri
ilgilendiren genis bir piyasadir. Gayrimenkul piyasast emek-yogun bir piyasa
olmasindan dolays, ytiksek istthdam potansiyeli tasimasinin yan sira, biiytik dl¢tide yerli
sermayeye dayandigindan ekonominin genelinde yiiksek katma deger yaratmaktadir.
Dolayisiyla ekonomik kalkinma hedefinin gerceklesmesi agisindan da onem arz eden
gayrimenkul sektorti, insaat sektorii tarafindan surdurtlebilir bir sekilde
desteklenmektedir (Vanags and Butane, 2013). Gayrimenkul piyasasi, ekonominin

genelinde de onemli bir yer teskil etmesinin yani sira, tiiketim harcamalar1 ve toplum
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refahinin da gostergesi durumundadir. Ornegin Tiirkiye’de tiiketiciler, varolan enflasyon
ortaminda Dbelirsizliklere karsi, sermayelerinin reel degerini korumak amaciyla

gayrimenkul piyasasina yatirrm yapmaktadirlar (Oztiirk ve Fitoz, 2009).

Gayrimenkul piyasasi, sosyo-ekonomik faktorlerin yani sira gayrimenkuliin yapisal,
konumsal ve cevresel faktorlerden etkilenmektedir. Bununla birlikte Tiirkiye'de
gayrimenkullere ait istatistiki verilen diizenli olarak, sistemli bir sekilde tutulmamasi
nedeniyle gayrimenkullerin piyasa degerlerinin belirlenmesi oldukca giic olmakta (Inan
vd., 2012), gayrimenkul piyasasinda tasinmazin alim-satim islemi esnasinda belirtilen
fiyati ile piyasa fiyat: arasinda farkliliklar meydana gelmektedir (Cupal, 2013). Bu yiizden
Tiirkiye’de gayrimenkul fiyatlarinda gerceklesen degisimlerin ekonomi iizerindeki etkisi

olgtilememektedir.

Ekonominin genelinde meydana gelen gelismeler, gayrimenkul piyasasindaki arz-
talep kosullarini da dogrudan etkileyebilmektedir. Gayrimenkul piyasasinda olusan arz-
talep dengesi, gayrimenkul fiyatlarinin belirlenmesinde 6nemli bir yer teskil etmektedir
(Erdem vd. 2011).Ayrica gayrimenkul piyasasinda yatirim riski ve beklenen getiri kayb1
olasilig1 gayrimenkul fiyatlarina yansiyabilmekte ve gayrimenkul fiyatlarinda dénemsel

degisiklikler olabilmektedir (Minli and Wenpo, 2012).

Turkiye ekonomisinde 1990’1 yillar oldukga istikrarsiz bir seyir izlemistir. Bu
donemde ekonomide yiiksek enflasyon olgusu yasanmis ve siyasi istikrarsizliginda
etkisiyle ekonomi istikrarsiz bir donem yasamustir. Bu donemin sonuna dogru, 1999
yilinda yasanan Marmara depreminin de etkisiyle konut sektorii ve dolayisiyla
gayrimenkul piyasas: durgunluk yasamistir (Badurlar, 2008). 2000°li yillarin basinda
yasanan ekonomik krizlerin ardindan, siyasal istikrar ortaminin da saglanmasiyla birlikte
ekonomi de genel itibariyle istikrara kavusmustur. Bu dénemde ekonomide kamu biitge
dengesi saglanmis, enflasyon oranlar1 diismiis, GSYH artis egilimi gostermistir (Kargy,
2013). Gayrimenkul yatirimlarinin uzun vadede ekonomik biiytime {izerinde pozitif
yonde etkisi bulunmaktadir (Hong, 2013). Bu kapsamda Tiirkiye ekonomisi icerisinde
onemi giderek artan gayrimenkul piyasasmin ekonomi tizerindeki etkisini 6l¢gmek
amactyla Toda-Yamamoto Nedensellik Testi ve Bootstrap Tabanli Toda-Yamamoto

Nedensellik Testleri kullanilarak ampirik analiz ¢alismasi yapilmustir.
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5.1. Arastirma Yontemi ve Veriler

Calismada zaman serileri tizerinden ekonometrik analiz yapilmistir. Zaman serisi
verilerinin duragan olmast durumunda yapilan calismalarin tutarliligindan bahsetmek
miimkiin olmaktadir. Zaman serilerinin duragan olmamasi durumunda ise zaman
serileri trend igerecektir. Duragan olmayan zaman serileriyle calisildigi zaman diizmece
regresyon problemiyle karsilasilabilmektedir. Bu durumda regresyon analiziyle elde
edilen sonug¢ gercek iliskiyi yansitmamaktadir. Ancak bu seriler arasinda bir

esbiitiinlesim iliskisi varsa gercek iliskiyi yansitabilmektedir (Gujarati, 2001).

Duraganlik genel olarak; sabit ortalama, sabit varyans ve seriye iliskin iki deger
arasindaki farkin zamana degil, yalnizca iki zaman degeri arasindaki farka bagli olmasi
seklinde tanimlanmaktadir. Zaman serileri, deterministik veya stokastik bir egilimin
varligindan dolayr duraganlik niteligine sahip olmayabilmektedirler. Duragan olmayan
serilerin varyans:t ve ortalamasi zamana bagli olarak degismekte, zaman sonsuza

ilerledikce varyans da sonsuza gitmektedir (Berber ve Artan, 2004).

Gayrimenkul piyasasmin ekonomi icerisinde onemli bir yeri bulundugundan,
Tirkiye’de ekonomik biiytime gerceklestiginde gayrimenkul piyasas: da biiytimektedir.
Gayrimenkul piyasast aym: zamanda mortgage kredilerinden de etkilenmektedir.
Mortgage kredilerinin genisledigi zamanlarda, ¢zellikle konut sektoriine ve dolayisiyla
gayrimenkul piyasasina yonelik talep artmaktadir. Ayrica GSYIH igerisinde de nemli bir
paya sahip olan insaat sektoriiniin gelisimi de, ekonomiye &zellikle istihdam saglama
yoniinden onemli katkilar saglamaktadir. Gergeklestirilen insaat projelerinin yapi
kullanma izin belgelerinin (insaat ruhsati) sayilari, gayrimenkul piyasasiun gelisimi

agisindan bir gosterge niteligindedir (Badurlar, 2008).

Belirtilen gostergelerin yamu sira gayrimenkul fiyatlari, gayrimenkul piyasasmin
btyuklugiunu gostermektedir. Ancak Ttirkiye’de gayrimenkul degerleme faaliyeti hentiz
baslamamustir. Piyasada bankalarin ve finansal kurumlarin, gayrimenkul degerleme
sirketlerine yaptirmus olduklar: degerleme calismalari bulunmakta, fakat bu calismalar
akademik acidan yeterli olmamaktadir. Dolayisiyla orta ve uzun vadede gayrimenkul
fiyatlarmin gelisimi hakkinda herhangi bir bilgi elde edilemediginden, s6z konusu

degisken analize dahil edilememistir.
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Calisma kapsaminda yapilan Toda ve Yamamoto (1995) yéntemi, modele dahil edilen
degiskenlerin birim kok tasimast durumunda dahi seviye degerlerinin tahmin edilmesine
olanak tanimaktadir. Toda ve Yamamoto nedensellik testi, sistemdeki serilerin duragan
olmadig1 durumda, geleneksel F-istatistiginin standart dagilima sahip olmayacag: icin,
Granger nedensellik testi i¢in kullanilan bu testin sonucunun gegerli olmayabilecegini

gOstermistir.

Toda ve Yamamoto'ya gore seriler duragan olmasalar dahi serilerin diizey
degerlerinin tahmin edilebilecegini ve standart Wald testinin uygulanabilecegini
belirtmislerdir. Bu yontemde Granger nedensellik testi igin, [k+(dma)] dereceden ve
katsayilar matrisinin ilk k tanesine Wald testi uygulanmaktadir. Toda ve Yamamoto, ilgili
serinin duragan, trend etrafinda duragan veya esbiitiinlesik olup olmadig dikkate
almaksizin, bu testin k serbestlik derecesiyle asimptotik x? dagilimina sahip oldugunu
gostermislerdir. Burada; k, tahmin edilen modelin uygun gecikme uzunlugunu, dyu.. ise
modeldeki degiskenlerin maksimum biitiinlesme derecesini ifade etmektedir. Boylece
yontemin ilk asamasi sistemde yer alan degiskenlerin biitiinlesme derecesinin tespiti,
ikinci asamasi ise sistemin tahminidir. Buna gore yontemin basarisi, sistemin gecikme
uzunlugunun (k) ve serilerin biitiinlesme derecelerinin (du.) dogru tespitine baghdir

(Yavuz, 2006).

Toda ve Yamamoto tarafindan ¢nerilen bu yontemin énemli bir 6zelligi, birim kok ve
esbiitiinlesme 6zelliklerinin tespitinde kullanilan potansiyel egilimli 6n testlere
gereksinimi olmayisidir. Boylece, ilgili yontemin kullanimiyla serilerin biittinlesme
derecesinin yanlis tespit edilmesiyle ilgili risk en aza indirilmektedir. Nedensellik
testinde olusturulan modellerin goriintiste iliskisiz regresyon (Seemingly Unrelated
Regression, SUR) yontemiyle tahmin edilmesinin ardindan bir degiskenden diger
degiskene dogru bir nedensellik iligskisinin varligimi belirlemek amaciyla Ho : 61 = 0
hipotezi diuizeltilmis WALD test istatistigi (MWALD) kullanilarak smanmaktadir.
Hesaplanan bu MWALD test istatistigi k serbestlik dereceli x2 tablo degerinden biiyiik ise
nedenselligin olmadigini belirten sifir hipotezleri (Ho) reddedilmektedir. Boylece iki

degisken arasinda nedensellik iliskisi saptanmis olmaktadir.
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Bootstrap tabanli Toda-Yamamoto nedensellik analizi de, Hacker ve Hatemi-]
tarafindan gelistirilmistir. Toda ve Yamamoto’'ya gore kullandiklar1 model asimptotik
dagilim teorisinin kullanimina imkan vermektedir. Fakat Monte Carlo simiilasyonunu
kullanarak Hacker ve Hatemi-] Yontemi, 6zellikle hata terimi otoregresif kosullu degisen
varyans (ARCH) ve normal dagilmama niteliklerine sahip oldugunda MWALD test ista-
tistiginin bos hipotezi reddetme yoniinde sapmali sonuglar tirettigini gostermistir. Ayrica
Hacker ve Hatemi-] orneklem sayisi kiigiik oldugunda asimptotik dagilim teorisinin
glcli bir dayanak olamayacagimi iddia etmektedir. Hacker ve Hatemi-], bu gibi
durumlarda kaldiragli bootstrap simiilasyonunun kullanilmasini 6nermektedir. Yazarlar
bu metotla nedensellik testinin ampirik biiytikliik 6zelliklerinin iyilestigi ve MWALD
testinin farkli durumlarda bile gercek degerine yaklastig1 sonucuna ulasmaktadir. Hacker
ve Hatemi-] Yontemi, bootstrap simiilasyonunu gergeklestirmek icin ilk olarak Granger
nedenselliginin olmadigr Ho hipoteziyle, her bir simiilasyon icin simiile edilmis K*

datasini elde etmektedir.
K'=TzZ+¥"
Bu esitlik tahmin edilen parametre degerlerini gostermektedir. Yani T = KZ' (ZZ ')

dir. ¥ notasyonu ise, bootstrap hata terimlerini gostermektedir. S sayidaki tesadiifi
cekimlere dayanan bootstrap hata terimleri, regresyon modelinin hata terimlerinin yerini
almaktadir. Degistirilmis hata terimleri 1/S olasiligina sahiptir. Degistirilmis hata
terimlerinin ortalamas: degistirilmis hata terimlerinden ¢ikarilmaktadir. Boylece
degistirilmis hata terimi sabit varyansa sahip hale getirilmektedir. Asagidaki esitlik ise,

degistirilmis hata terimini tanimlamaktadir:

&t :8\/" 1-h;,

Burada h;i: hi'nin t bilesenini, &;; ise degistirilmemis hata terimini simgelemektedir. Xi;
ve Xjt icin sirasiyla T x 1 kaldirag vektorleri ise asagidaki gibi tanimlanmaktadir:
hi= diag ( X1 (X’1X1)'1X’1)
hj =diag ( X1 (X’X)'X") j=i-1vei=1,234icin
X= "1 e , W) ve Xi= Wi ,....... , Wi ). Bu esitliklerde W Xi¢'nin gecikmeli

degerlerini simgelemektedir. Xi'yi belirleyen esitlikte, X; agiklayicit degisken matrisini
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gostermektedir. Bu esitlik Granger nedenselligi yoktur kisitina tabi tutulmaktadir. Xj'yi
belirleyen modelde X aciklayici degisken matrisidir. Bu esitlikte tiim degiskenlerin
gecikmelerinin tamamina yer verilebilmektedir. Bu durumda Xj; Xii'nin Granger nedeni
degildir bicimindeki Ho hipotezi stnanmaktadir. Hacker ve Hatemi-] Yontemi, bootstrap
kritik degerlerini hesaplamak i¢in bootstrap simiilasyonunu 100.000 defa tekrarlamakta
ve her bir simiilasyonda MWALD istatistigi hesaplamaktadir. Boylece MWALD
istatistiginin ampirik dagilimi olusturulmaktadir. Bu metotta gecikme uzunlugunun

dogru belirlenmesi de 6nemli bir husustur (Yildirim ve Kesikoglu, 2012).

5.2. Ekonometrik Model Degiskenlerinin Tanimlayici Istatistikleri

Gayrimenkul piyasasinin cesitli sektorleri ilgilendirmesi, makroekonomik degiskenler
agisindan da gesitlilife neden olmustur. Dolayisiyla gayrimenkul piyasasi
makroekonomik degiskenlerden etkilenmektedir. Calisma kapsaminda Toda-Yamamoto
Nedensellik Analizi ve Bootstrap TabanliToda-Yamamoto Nedensellik Analizi
kullanilarak gayrimenkul piyasasini etkileyen mortgage kredi hacmi, yap1 kullanim izin
belgeleri ve insaat sektdrtinde meydana gelen degismelerin ekonomik biiytime
tzerindeki etkileri incelenmistir. Bu iliskilerin belirlenmesi, politika yapicilarn
zamaninda ve etkin kararlar alabilmesine katki saglamasi acisindan olduk¢a onem
tasimaktadir. Ttirkiye’de gayrimenkul piyasasinda 2000°li yillardan itibaren kentsel
dontstim calismalari, ulasim, iletisim gibi altyapi ¢alismalar1 ve bankacilik kesimi
tarafindan saglanan mortgage kredileri tiiketicilerin piyasaya yonelik taleplerinin
artmasmi saglamustir. Piyasada goriilen gelisim, ekonomik biiytimeye de ivme

kazandirmaktadir.

Bu kapsamda calismada Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi ve Bootstrap Tabanl
Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi kapsaminda 2006-2013 donemi icin Tirkiye
ekonomisinde mortgage kredi hacmi, yapr kullanim izin belgeleri, insaat sektorii ve
iktisadi buiytime degiskenleri ile ilgili ticer aylik veriler kullanilmistir. Verilerin
derlenmesinde TUIK, TCMB ve Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) Risk Merkezi verilerinden
yararlanilmisgtir.

5.3. Uygulama Sonuclar:

Calismada degiskenlerin se¢imi, 6zelliklerinin belirlenmesi, siralanmasi, duraganlik

testlerinin yapilmasi, uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi ve iktisadi analiz olmak
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tizere dort asama bulunmaktadir.Bu siralama dogrultusunda, calisma kapsaminda
oncelikli olarak zaman serileri icin duraganlik testi yapilmis, daha sonra Toda-Yamamoto
nedensellik testi ve Bootstrap Tabanli Toda-Yamamoto Nedensellik Testi uygulanmus,
sonuglarla ilgili yorumlar yapilmustir. Istatistiki testler yapilirken E-views 6 programi
kullanilmustir.

5.3.1. Duraganlik Testi

Zaman serilerinin duragan olmasi, serilerin zaman igerisinde ortalamasi, varyansi ve
ortak varyansinin degismemesi bakimindan onemlidir. Calismada oncelikle iktisadi
biiytime, insaat sektorii, kredi hacmi ve insaat ruhsati degiskenlerinin duraganliklari
Genisletilmis Dickey Fuller (Augmented Dickey-Fuller-ADF) birim kok testi uygulanarak
incelenmistir. Zaman serilerinde birim koklerin olmasi, degiskenlerin duragan
olmadiklar1 anlamina gelmektedir. Dolayisiyla, bir zaman serisinde birim kok varsa, seri
duragan olmamaktadir. Genisletilmis Dickey Fuller testine gore, hesaplanan t istatistigj,
mutlak deger olarak %1, %5, %10 anlam diizeyinde Mac Kinnon kritik degerlerinin
mutlak degerinden kiiciik oldugunda, sifir hipotezi reddedilememektedir. Bu durum
serinin duragan olmadigimi gostermektedir. Dolayisiyla seriler diizeylerinde istikrarh
olmadiklarindan, ayni testte serilerin birinci farklar1 ya da gerekirse daha yiiksek
derecelerdeki farklar1 uygulanarak, sifir hipotezi reddedilmekte ve serilerin duragan
oldugunu ifade eden alternatif hipotez kabul edilmektedir (Goktas, 2005).

Tablo 1. Degiskenlerin Diizey Degerlerine Ait Genisletilmis Dickey Fuller Test Sonuglart

(Birim Kok Testi)
Degiskenler Modeller Hesaplanan t- t Tablo Degerleri
Istatistigi 1% 5% 10%
Sabit Terimli -2.437996 -3.711457 -2.981038 -2.629906
BUYUME Sabit Terimli ve Trendli -2.474567 -4.356068 -3.595026 -3.233456
Sabit Terimli ve Trendsiz -1.963708 -2.656915 -1.954414 -1.609329
INSAAT Sabit Terimli -3.495830 -3.711457 -2.981038 -2.629906
Sabit Terimli ve Trendli -3.773714 -4.356068 -3.595026 -3.233456
Sabit Terimli ve Trendsiz -2.254066 -2.660720 -1.955020 -1,609070
KREDI HACMI Sabit Terimli -6.923777 -3.670170 -2.963972 -2.621007
Sabit Terimli ve Trendli -5.070460 -4.309824 -3.574244 -3.221728
Sabit Terimli ve Trendsiz -6.455537 -2.644302 -1.952473 -1,610211
RUHSAT Sabit Terimli -11.51719 -3.670170 -2.963972 -2.621007
Sabit Terimli ve Trendli -11.32603 -4.296729 -3.568379 -3.218382
Sabit Terimli ve Trendsiz -11.69368 -2.644302 -1.952473 -1.610211
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Iktisadi biiytime, insaat sektorii, konut kredi hacmi ve yapi kullamim izin belgesi
(insaat ruhsat sayist) degiskenlerinin ADF birim kok testleri sonuglarina gore,

degiskenlerin birinci farklar: alindiginda duragan olduklari tespit edilmistir.

Tablo 2. Uygun Gecikme Uzunlugu

Gecikme

Uzunlugu LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -2038,127 NA 5.83e+60 151.2687 151.4606 151.3258
1 -2023,262 24.22389 6.45e+60 151.3528 152.3126 151.6382
2 -1980,286 56.42543 1.00e+60 149.4032 151.1310 149.9170
3 -1952,286 29.71892* | 5.00e+59* 148.4656* 150.9613* 149.2077*
4 -1938,161 10.46273 9.87e+59 148.6045 151.8681 149.5750

(*) Kriterlere gore secilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

LR : benzerlik orani test istatistigi (each test at 5% level)

FPE : Son tahmin hatast kriteri

AIC : Akaike bilgi kriteri

sC : Schwarz bilgi kriteri

HQ : Hannan-Quinn bilgi kriteri

Duraganlik testinden sonra degiskenler arasindaki iliskiler 2, 4, 8 ve 12 gecikmeye
kadar incelenmistir. Uygun gecikme uzunlugu SC, HQ kriterlerine gtre 1 olmasimna
karsin, LR, FPE ve AIC kriterlerine gore 3 olarak belirlenmistir. 1 gecikme uzunlugunda

otokorelasyon meydana geldigi i¢in, 3 gecikme uzunlugu ile calisilmstir.
5.3.2. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Genisletilmis Dickey Fuller birim kok testi ile duraganlig: incelenen degiskenlerin
arasinda uzun donemli bir iliski olup olmadigmin test edilmesi amaciyla Johansen
Esbiitiinlesme Testi yapilmistir. Johansen Esbiitiinlesme Testi'nde esbiitiinlesik
vektorlerin sayisini belirleyebilmek igin, iz (trace) ve maksimum 6zdeger (maximum
eigenvalue) istatistikleri olmak tizere iki tane hipotez testi kullanilmaktadir. iz testi,
esbiitiinlesik vektorlerin sayilarmin sinanmast amactyla egbiitiinlesmeyi gerceklestiren
vektorlerin sayisinin genel bir alternatife karsi r'den az ya da ona esit oldugunu belirten
sifir hipotezini test etmektedir. Maksimum ozdeger testi ise esbiitiinlesik vektoriin

anlamliligini smnamakta, bu dogrultuda maksimum 6zdeger degeri hesaplanmaktadir.

Eger tablo degeri, ortaya ¢tkan maksimum o6zdeger istatistigi degerinden biiyiikse
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koentegrasyon iliskisinin bulunmadig: seklindeki hipotez reddedilmektedir. Bu istatistik
degeri ile r+l egbiitiinlesmesini gerceklestiren alternatife karsi, esbiitiinlesmeyi
gerceklestiren vektorlerin sayisinin r oldugunu belirten sifir hipotezi test edilmis

olmaktadir (Goktas, 2005).

Johansen esbiitiinlesme testine gore, iz ve maksimum 6zdeger istatistikleri sonuglari,
tablo degerlerinden kiigiik ise degiskenler arasinda egbiitiinlesme bulunmadig1 ve yine iz
ve maksimum O6zdeger istatistik sonuclari tablo degerlerinden biiyiik ise degiskenler
arasinda esbitiinlesme bulundugu tespit edilmektedir.Calismada kullamilan seriler
arasinda uzun donemli bir iliskinin varhigini tespit edebilmek amaciyla kullanilan

Johansen esbiittinlesme testine ait bulgular, Tablo 3’te verilmektedir.

Tablo 3. Cok Degiskenli Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Hipotez Ozdeger istatiizstigi “/ogi(gl‘izik Olasilik .Oxz);er ;éogelliﬁil;.) Olasilik
Ho | Ha Istatistigi
r=0 | r=1 | 0.688688 | 72.43354* | 55.24578 0.0008 32.67491* 30.81507 0.0293
r<1 | r=2 | 0.634686 | 39.75863* 35.01090 0.0144 28.19592* 24.25202 0.0143
r<2 | r23 | 0.336114 11.56271 18.39771 0.3426 11.47006 17.14769 0.2763
r<3 | r24 | 0.003304 0.092658 3.841466 0.7608 0.092658 3.841466 0.7608

Hem iz hem de maksimum 6z deger testi, hi¢ esbiitiinlesme vektorii olmadigimni
soyleyen bos hipotezini red etmektedir. En ¢ok bir esbiitiinlesme vektorti olmadigimni
soyleyen hipotez ise %5 diizeyinde kabul edilmektedir. Buna gore degiskenler arasinda
%5 diizeyinde iki esbiitiinlesme vektorii yani iki esbuitiinlesme iliskisi tespit edilmistir.
Bu sonuca gore, duragan olmayan degiskenlerden olusan sistem, uzun dénem denge
noktasina sahiptir. Dolayisiyla ekonomik biiytimeyle insaat, kredi ve ruhsat degiskenleri
arasinda uzun donem iliskisi oldugu sonucuna ulasilmistir. Diger bir deyisle, ekonomik

bliytimeyle gayrimenkul piyasasi arasinda uzun dénemli iliski oldugu s6ylenebilir.
5.3.3. Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM)

Degiskenler arasinda uzun donemli iliski bulunmasiyla calismanin bundan sonraki
kisminda Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) uygulanmuis ve uzun dénemde birlikte
hareket ettikleri tespit edilen ekonomik biiytime, insaat, kredi ve ruhsat degiskenlerinin

kisa donemli iliskilerini belirlemek icin hata diizeltme modeli tahmin edilmistir.
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Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin belirlenmesi, olusturulacak modellerde
hangi degiskenin igsel, hangi degiskenin dissal olacagin tespit etmek agisindan onem
tasimaktadir. Degiskenlerin kointegre olmamasi durumunda standart Granger ve Sims
gibi testler yapilabilmektedir. Ciinkii hata terimi icermedikleri icin bu testler, s6z konusu
degiskenlerin kointegre olup olmadiklar1 konusunda yaniltici olabilmektedirler.
Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugunda Granger kisa dénemli nedensellik
iliskisinin Hata Diizeltme Modeli kullanilarak incelenebilecegini ifade etmistir. Hata

diizeltme modeli basit olarak su sekilde gosterilebilir:

AY,=o+B,AX e, te,

Bu denklemde B katsayis1 kisa donemdeki dengesizligin bir dénem sonra ne 6lgtide

diizeltilecegini, yani f ‘nin gercek ve uzun déonem denge degerleri arasindaki farkin ne

kadarmin bir donem icerisinde giderilecegini gostermektedir (Karagor ve Gergeker, 2012).

Degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski belirlenmesine ragmen, esbiitiinlesme
iliskisinin tahmininde duragan olmayan serilerin farklarinin alinmasi nedeniyle ortaya
cikan bilgi kayb1 kisa donemde denge degerinden sapmalara yol agabilmektedir. Bu
sapmalarin ne kadar siirede duizeltildigi VECM ile belirlenmektedir. VECM’e gore hata
diizeltme katsayisinin (ECM) istatistiki agidan anlamli olmas: ve negatif bir deger almasi
gerekir. Katsayinin negatif ve anlamli olmasi, degiskenlerde meydana gelen bir standart
hatalik sokun etkisinin azalarak devam ettigini ve uzun donemde tekrar dengeye
yaklasilacagini ifade etmektedir. Hata diizeltme katsayis1 pozitif ve anlamli ise, sokun
etkisi artarak devam etmekte ve dengeden uzaklasilmaktadir. VECM analizinden elde

edilen hata diizeltme katsayilar1 Tablo 4'te sunulmustur.

Tablo 4. VECM Sonuglari

Degiskenler | Katsayilar1 | T-Istatistikleri

ECM -0.836912 |  -6.572955
D(INSAAT) | 10.68384 10.38977
D(RUHSAT) | -31.00667 -2.404977

D(KREDI) | 270.31555 0.793279
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Tablo 4'teki sonuclara bakildiginda tahmin edilen hata diizeltme modelinde ECM
katsayisinin negatif ve istatistiksel acidan anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug hata
diizeltme mekanizmasinin isledigini gostermektedir. Yani uzun dénemde birlikte hareket
eden degiskenler arasinda kisa dénemde meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve
meydana gelecek bir sokun etkileri uzun dénemde kaybolacaktir. Bu durum, yapilan
uzun donem analizinin giivenilir olduguna dair kamit olusturabilmektedir. Ayni
zamanda VECM analizi sonuglarina gore; kisa donem ile uzun dénem arasinda olusacak

bir dengesizligin her ay % 83 oraninda ortadan kalktig1 sdylenebilir.
5.3.4. Nedensellik Testleri

Bu alt bashk icerisinde bagimli degisken ekonomik biiytimeyle diger degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisi incelenmistir. Bunun icinse birbiriyle iligkili iki nedensellik
testi uygulanmistir. Bu testlerin ilki Toda-Yamamoto nedensellik testi ikincisi ise;

Bootstrap tabanli Toda-Yamamoto nedensellik testidir.
5.3.4.1. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Toda-Yamamoto nedensellik testine gore iki degisken arasinda gosterilen yonde
nedenselligin olmas: ic¢in tablodaki p degerlerinin (olasiik degerleri) 0,10’dan diisiik
olmasi gerekmektedir. Boylece ytizde 10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisinin

varlig1 bulunmaktadur.

Tablo 5teki bulgulara gore, ekonomik biiyiime ile insaat sektorii arasinda tek yonlii
nedensellik iligkisinin varlig1 tespit edilmistir. Bu iki degisken arasindaki nedensellik
iliskisinde insaat sektoriinden ekonomik biiytimeye dogru bir nedensellik bulunmusken,
tersine ekonomik biiytimeden insaat sektoriine dogru nedensellige rastlanilmamuistir.
Yine ekonomik biiytime ile insaat ruhsatlar1 arasinda tek yonlti bir nedensellik iliskisi
saptanmustir. Bu nedensellik iliskisinin yonti ekonomik biiytimeden insaat ruhsatlarina

dogrudur.
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Tablo 5. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Optimal VAR
. . M Wald P
Hipotezler Gecikme Uzunlugu e Deseri Sonug
(I dima) 5
biiytime #> insaat 3 29,298 1,942 | Nedensellik yoktur.

insaat #> biiytime 8,226 0,041 | Nedensellik vardar.

biiytime #> ruhsat 6,702 0,035 | Nedensellik vardir.

biiytime #> kredi 0,086 0,993 | Nedensellik yoktur.

3
2
ruhsat #> buiytime 2 1,953 0,376 | Nedensellik yoktur.
3
3

kredi #> biiytime 0,525 0,913 | Nedensellik yoktur.

Not: Gecikme uzunluklar1 SIC kriterine gore secilmistir. Tablodaki #> notasyonu ise; ilgili iki
degisken arasinda gosterilen yonde Granger nedensellik iliskisi olmadigi hipotezini ifade

etmektedir.

Toda-Yamamoto nedensellik analizi sonuglarina gore, ekonomik biiytime ile insaat
sektortine kullandirilan krediler arasinda s6z konusu doénem igin herhangi bir

nedensellik sonucuna ulasilamamustir.
5.3.4.2. Bootstrap Tabanli1 Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Toda-Yamamoto nedensellik analizinden sonra Hacker ve Hatemi-] tarafindan
gelistirilen Bootstrap tabanli Toda-Yamamoto nedensellik analizi uygulanmustir. Hacker
ve Hatemi-], Toda-Yamamoto nedensellik testinin bazi eksikliklerini saptayarak modeli
gelistirmislerdir. Bootstrap tabanli Toda-Yamamoto nedensellik analizi sonuglar1 %1, %5
ve %10 anlamlilik diizeylerine goére Tablo 6'da sunulmustur. Bootstrap tabanli Toda-
Yamamoto nedensellik testine gore iki degisken arasinda gosterilen yonde nedenselligin
olmasi icin tablodaki MWALD degerlerinin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde verilen

kritik degerlerden biiyiik olmas1 gerekmektedir.




Tiirkiye’de Gayrimenkul Piyasasinin Regiilasyonu: Gayrimenkul Piyasast Kurumu Onerisi ¢ 23

Tablo 6. Bootstrap Tabanli Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Optimal VAR
Hivotezler Gecikme MWALD % 1 Kritik | % 5 Kritik | % 10 Kritik
P Uzunlugu Istatistigi Deger Deger Deger
(k+dmax)
biiyiime #> ingaat 3 29,299* 19,706 12,317 9,584
insaat #> biiytime 3 8,226*** 13,986 8,920 6,898
biiytime #> ruhsat 2 6,702%* 10,628 6,489 4,897
ruhsat #> biiytime 2 1,954 11,495 6,971 5,256
biiytime #> kredi 2 3,562 11,877 7,126 5,244
kredi #> biiyiime 2 0,641 11,515 6,818 5,056

Not: *, ** ve *** sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 ifade ederken,
Tablodaki #> notasyonu ilgili iki degisken arasinda gosterilen yonde Granger nedensellik
iliskisi olmadig1 hipotezini ifade etmektedir. Gecikme uzunluklar1 SIC kriterine gore

belirlenmistir.

Bootstrap tabanli Toda-Yamamoto nedensellik analizinden elde edilerek Tablo 6’da
sunulan sonuglara gore, ekonomik biiyiimeyle insaat sektorti arasinda cift yonli
nedensellik iliskisi saptanmistir. Bu noktada insaat sektoriiniin ekonomik biiyiimeyi aym

zamanda ekonomik biiytimenin de insaat sektoriinii etkiledigi sonucuna ulasilmaktadir.

Yine Toda-Yamamoto nedensellik testinde oldugu gibi ekonomik biiytimeden insaat
ruhsatlarina dogru bir nedensellik bulunmustur. Buna gore ekonomik biiytime insaat
ruhsatlarinin  bir nedenidir. Bootstrap tabanli Toda-Yamamoto nedensellik analizi
sonuglarma gore; ekonomik biiytime ile insaat sektoriine kullandirilan krediler arasinda
ise herhangi bir nedensellik iliskisi yoktur. Her iki nedensellik testinin sonuclar1 da

birbirleriyle tutarldir.
Sonug

Gayrimenkul piyasasi, basta konut ve insaat sektorleri olmak tizere gesitli sektorleri
ilgilendiren genis bir piyasadir. Gayrimenkul piyasast emek-yogun bir piyasa
olmasindan dolayi, yiiksek istihdam potansiyeli tasimasimin yam sira, biiyiik 6lctide yerli
sermayeye dayandigindan ekonominin genelinde yiiksek katma deger yaratmaktadir.
Dolayisiyla ekonomik kalkinma hedefinin gerceklesmesi agisindan da onem arz eden
sektort, sektorii  tarafindan  stirdiiriilebilir  bir  sekilde

gayrimenkul insaat

desteklenmektedir. Ayn1 zamanda gayrimenkul piyasasi, ekonominin genelinde de
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onemli bir yer teskil etmesinin yani sira, tiiketim harcamalar: ve toplum refahinin da

gostergesi durumundadir.

Gayrimenkul piyasast yapist geregi spekdlatiftir. Gayrimenkul piyasasi
gerceklestirilen ulasim projelerinden, kentsel doniistim galismalarindan, imar-cevre plani
gibi calismalardan etkilenmektedir. Ancak vergi hesaplamalarinda adaletsizligin
giderilmesi, kamulastirma calismalari, sermaye-finans piyasalarmnin gelisimi agisindan
tasinmazlarin bilimsel olarak teknik yontemlerle giincel, giivenilir verilere tarafsiz bir
bicimde degerlerinin belirlenmesi biiytime ve kalkinma politikalarina da yardimeci
olacaktir. Boylelikle gayrimenkul piyasasinda olusan rantlar topluma kazandirilmis
olmakta ve bireylerin miilkiyetle ilgili haklar1 da korunmus olmaktadir. Ayrica
gayrimenkul piyasasi bankacilik-finans sektorii ile gittikce entegre hale gelmektedir.
Zaman igerisinde gayrimenkul yatirim fonlari, ipotekli konut kredileri (mortgage),
gayrimenkule dayali menkul kiymetler, gayrimenkul yatirim ortakliklar1 gibi yeni
gayrimenkul gelistirme araclar1 ortaya ¢ikmustir. S6z konusu araglar vasitasiyla ekonomi

icerisine de yabanci sermaye girisi de artmaya baslamistir.

Ancak, 2008 yilinda ABD’de baslayan, ardindan iilke ekonomilerine sicrayan
Mortgage Krizine benzer istikrarsizik donemlerinde Tirkiye'nin gayrimenkul
piyasasmin yasanabilecek krizlere yeteri kadar hazir olmadigmmi gostermektedir.
Ozellikle gayrimenkul fiyatlarimin belirlenmesinde yasanan belirsizlik ve diizenli
kayitlarin tutulmamasi, tiiketicilerin satin alacaklar1 tasinmazlar hakkinda yeteri kadar
bilgi sahibi olmamalari, piyasada birbirinden farkli kurumlarin varlig1 ve bu kurumlarin
gayrimenkul piyasasi hakkinda alacaklar1 kararlarda diger kurumlarla isbirligi ve
koordinasyon halinde olmamalari, piyasanin gelisimi agisindan yeteri kadar akademik
calisma yapilmamasi, biirokraside yasanan hantallik, karmasiklik ve diizensizlik hali gibi
nedenler piyasaya yonelik diizenleme ve denetleme faaliyetlerinin yapilmas: gerekliligini

ortaya koymaktadir.

Bu kapsamda Tirkiye'nin gayrimenkul piyasasinda isleyis, planlama ve gelisim
agisindan yonetim birligi saglamak amaciyla 6nerilen Gayrimenkul Piyasasi Kurumu,
gayrimenkul piyasasini diizenleme, denetleme ve yonlendirme faaliyetlerini

gerceklestirerek, piyasadaki diger kurum ve kuruluslar arasinda esgiidiim ve
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koordinasyonu saglayacaktir. Bu dogrultuda biinyesinde bilgi bankasi, arastirma -
gelistirme merkezi, degerleme birimi, piyasa denetleme birimi gibi birimler olusturularak
piyasanin siirekli gelisimini saglayabilecek ve meydana gelebilecek gayrimenkul piyasasi
kaynakli ekonomik krizlere kars: gerekli tedbirleri, kriz sartlar1 olusmadan alabilecek bir
konumda olacaktir. Ayrica, gayrimenkul piyasasina kaynak aktaran bankacilik-finans
sektoriine giiven ortami getirilerek, kredi sistemi etkin ve verimli bir sekilde
calisabilecek, saglanan konut kredileri toplumun genis kesimlerine aktarilabilecek,

boylelikle tilke ekonomisinin biiytimesine katki saglanmis olacaktir.
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