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Tlrkiye’de 2013 yilinda 12,181 adet konut yabancilar tarafindan satin alinmis iken 2018 yilinda bu rakam
39,663’lere cikarak yillar arasinda %225 artis kat edilmistir (TUIK, 2019). Turizmin énemli destinasyonlarindan biri
olan Alanya, 85 farkli milletten toplamda 32 bin yabancinin konut edindigi oldukca dikkat cekici bir ilcedir (ALTSO,
2017). Calisma da Alanya’da yabancilarin konut edinimlerinin, konut fiyatlarini etkileyen faktorlerin tespiti amaci
ile iki farkli model uygulanmis ¢ok yonli bir ampirik arastirma yapilmistir. Alanya ilgesindeki konut fiyatlari
Johansen Esbitiinlesme-VECM ve VAR-Granger Nedensellik testi ile analiz edilmistir. Nisan 2015-2018
periyodunda Alanya’da konut fiyatlari ile yabancilara satilan konut sayisi ve EURO/TRY déviz kuru aylik verileri
kullanilarak, degiskenler arasinda uzun donemli iliski ve nedensellik durumlari arastirilmistir. Johansen
Esbutlinlesme testi sonucunda degiskenlerin esbittinlesik oldugu ve aralarinda uzun dénemli iliskinin varlig tespit
edilmistir. Hedef degiskenin konut fiyatlari oldugu VECM’nde yabancilara satilan konut sayisi ve doéviz kuru
degiskenlerinin uzun dénemde ve kisa dénemde nedeni oldugu belirlenmistir. Granger nedensellik testi
sonuglarina gore ise EUR fiyatin nedenidir seklinde ortaya ¢ikmistir.

Anahtar Kelimeler: Konut Fiyatlari, Esbiitiinlesme, VECM, VAR-Granger Nedensellik, Alanya

ABSTRACT

A total value of 12,181 houses were purchased by foreign buyers in Turkey in 2013. By the year 2018, the number of property
sales to foreigners increased to 39,663 and has led to an increased rate of 225% among those years (the Turkish Statistical
Institute (TurkStat, 2019). The growth of the foreigner population in Alanya which is one of the most important tourism
destinations of Antalya province in Turkey, leads to an increasing demand for housing. Therefore; Alanya has been a remarkable
district where 32,000 foreigners from 85 different nationalities have purchased housing (ALTSO, 2017). The focus of this study
has been given to investigate the factors affecting the foreign buyers’ housing purchases and the housing prices in Alanya. Given
to this purpose, two different models have been applied and a multi-dimensional empirical research has been conducted.
Housing prices in Alanya are analyzed by Johansen Cointegration-VECM and VAR-Granger Causality Test. Long-term relationship
and causality between the variables including the prices of housing purchases in Alanya; the number of houses sold to foreigners
and the monthly EURO / TRY exchange rates during the period from April 2015 through 2018 are investigated. As a result of the
Johansen Cointegration test, it has been found that the variables are cointegrated and there is a long-run relationship among
variables. In VECM, where the target variable is the housing prices, variables including the number of houses sold to foreign
buyers and the exchange rate are found to be the cause of the housing prices both in the short and long-run. According to the
Granger causality test, EURO is found to be the cause of the price.
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1.GIiRiS

Diinyada neoliberalci yaklasimin egemen olmasi ile gayrimenkul satiglarinda, karsilik
sartinin aranmasi ekonomiye zarar veren durum olarak goriilmiis 2012 miitekabiliyet
yasasmin degistirilmesinin yabancilarin miilk edinimleri kolaylastirilmistir. Yasal
diizenlemelerle birlikte yabancilara satilan konut sayisinda hizla biiyiiyen bir doneme
girilmigtir. Yasal diizenlemelere ek olarak siireglerde yasanan iyilestirme politikalari,
talebi arttirmak amaciyla desteklenen vergisel avantajlar, vatandashk hakki kolayligi bu
artista etkili olmustur. Piyasalarin hareketlendirilmesi, cari agigin kapanmasinda
saglayacagi fayda, yabanci kaynak giriginin artacagi, kalkinmanin hizlanacagi ve miilk
satin alan yabancilarm Tiirkiye’de yeni tiiketiciler olabilecegi carpan etkisi yaratarak
diger sektorleri de hareketlendirecegi yoniinde yansimalar beklenmektedir. Alanya’da
bu satiglardan en ¢ok pay alan ilgelerden birisidir. Yabancilara yapilan konut satiglar
dogrudan sermaye girdisi yaratmasi sebebiyle déviz kuru oynakliginin sektor iizerinde
etkileri mevcuttur. Ulke ekonomilerinin déviz ihtiyacimin karsilanmasinda gittikce
6nemi artan konut satislari, doviz kuru dalgalanmalarindan ve d6éviz kuru oynakligindan
dis ticaretten sonra en fazla etkilenen sektorlerden birisi olmustur. Déviz kuru ve kur
oynakliginin yabancilara konut satisinda etkisinin 6l¢tilmesi 6nemli hale gelmistir.

Ilge bazinda yabancilara yapilan konut satiglarinin aylik zaman serisinde veri setine
ulagilamadigindan dolay1 Alanya ilgesinin bagh oldugu ve arastirma kapsamina giren
degiskenler agisindan benzerlik olusturdugu diisiincesi ile Antalya ilinin verileri baz
alimarak yabanci konut satig adetleri tahmin edilmeye calisilmistir. Konut fiyatlarini
etkileyen faktorleri tespit etmek amaciyla Johansen Esbiitiinlesme- Vektor Hata
Diizeltme Modeli ve VAR-Granger Nedensellik Testinden yararlaniimistir.

2.LITERATUR ARASTIRMASI

Uluslararasi ve yerli literatiire bakildiginda konut fiyatlarini ve konut satiglari etkileyen
bircok degiskenden bahsedilmektedir. Konut satislari ve konut fiyatlarinin ana
belirleyicilerinin ele alindig1 arastirmalar ve sonuglar1 Tablo 2.1°de 6zetlenmistir.

Tablo 2.1 Literatiir Taramasi

Yazarlar | Yil Caligma Konu ve Bulgular
. . A Comparative Analysis of Cavll.smalarn.lda GSMH ait
Giussani, : . degiskenlerin ~ konut  fiyatlari
. the Major Determinants of | . = . ..
Hsai & | 1992 .| tizerindeki  etkini  arastirmislar
Office Rental Values in . .. - <
Tsolacos etkinin  pozitif yonli  oldugu
Europe
sonucuna varmislar.
House Price Dvnamics: An 15 OECD iilkesini inceleyerek
Englaund, . yn g GSMH’ daki artisin konut fiyatlari
. 1997 | International Empirical .. o e
Ioannides ) pozitif etkiledigi sonucuna
Perspective
varmiglardir.
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Mumbai konut piyasasi i¢in konut

Tiwari, gifg;::ie in il/[iﬁglzi talep fonksiyonlar1 olusturularak
Parikh & | 1999 konut talebi ve gelir arasindaki iliski

. (Bombay) . . . .
Parikh . . incelenmis aralarindaki esnekligin

Metropolitan Region o 1 SR
negatif yonlii oldugu gérmiistiir.
Ingiltere’de  makroekonomik  ve

The impact of economic | finansal gostergelerin konut piyasasi

Brooks, 1999 and financial factors on | iizerindeki etkisini incelemis
Tsolacos UK beklenmeyen enflasyon ve faiz
property performance oranlarmin konut fiyatlar1 {izerinde

etkili oldugu sonucuna ulagmaistir.

Canadian/U.S. Exchange ABD’de  Bellingham  sehrindeki

. konut fiyatlarin1 ABD dolari/Kanada
Benson, Rates and Nonresident . . .
dolar1  kuru  degiskenleri ile
Hansen, Investors: . .
1999 . aciklamaya caligmis déviz kurundaki
Schwartz & Their  Influence on s .

. . %10’luk bir artigin konut

Smersh Residential Property o -
fiyatlarint %7,7 oraninda artirdig1

Values
sonucuna ulagmislardir.

Calismada 1974-1998 verileri

Impact of  Property kullamlareilf .Honfg. Kong’da kqnut

. o7 | fiyat degisimlerinin ortak hisse
Tse 2001 | Prices on Stock Prices in .

Hong Kong senedi  fiyatlarmi  ne  derece
etkiledigini VECM ile ortaya
koymustur.

. What Drives Housing Cz.illsmada piyasadaki para
Tsatsaronis, . . miktarinin konut fiyatlarin1 negatif
2004 | Price Dynamics: Cross- | .. .. ... ... . <
Zhu . yonli iliskileri oldugunu ortaya

Country Evidence,
koymuslardir.

Calismasinda Endonezya, Singapur,

The Structure of | Tayland ve Kore gibi esnek doviz

Zhu 2006 Housing Finance | kuru uygulayan iilkelerde doviz

Markets and House | kurundaki  degigmelerin  konut

Prices in Asia fiyatlar1 tizerinde
etkisini ortaya koymustur.

Spatial Hedonic Models | Atlanta havalimanin etrafindaki 2003

Cohen, 2008 of Airport Noise, | adet konutun, giriiltiniin konut
Coughlin Proximity, fiyatlarindaki etkisini
and Housing Prices incelemislerdir.

. 15 OECD iilkesini dikkate alarak

Macroeconomic

. uluslararasi konut fiyatlarini

determinanats of . s .

. . . etkileyen etmenleri istihdam, sanayi

Adams, international housing | ..~ .". . 2
. 2010 iretimi, faiz oranlar1 gibi
Fiiss markets.  Journal of . -
. . degiskenlerle karsilastirmiglar pozitif

Housing Economics . R
yonde etkiledigi sonucuna
ulagmiglardir.
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Konut
Makro

Tiirkiye’de
Fiyatlar1 ile

1990-2006 déneminde Tiirkiye’de makro
degiskenlerin konut fiyatlar1 tizerindeki
etkisini VECM ile ele almistir. Bu
degiskenler gayrisafi yurti¢i hasila, para

Badurlar | 2008 | Ekonomik Degiskenler - . v
. arzi, kisa dénem faiz oranlar1 ve doviz
Arasindaki S e
. kuru olup konut satislari ile doviz kuru ve
lligkinin Arastirilmasi . . e 1
faiz oranlari arasinda ¢ift yonli bir
nedensellige rastlamistir.
Konut arz ve talebini inceledikleri
Turkiye’ de Konut | ¢alismalarinda milli gelir, konut fiyatlari
Oztriik, 2009 Piyasasimin ve faiz oranlar1 ile konuta olan talep
Fitoz Belirleyicileri: arasinda  pozitif yonli bir iliski;
Ampirik Bir Uygulama | demografik faktorler ile konut talebi
arasinda ise iliski bulamamuislardir.
Housing market and | 2000-2012 déneminde ekonomik biiyiime
economic growth | ile konut edinimleri arasindaki iliskiler
Kargi 2013 | relation: time series | genisletilmis Dickey-Fuller Birim Kok
analysis over Turkey | Testi, Granger Nedensellik analizi ve
(2000-2012) ¢oklu regresyon modelleri incelenmistir.
Caligmada 1995-2012 déneminde 75
. iilkenin Konut Fiyat Endeksleri ile
Konut  Fiyatlari ve . . . .
. makroekonomik degiskenleri arasindaki
Makrockonomik iliskiyi panel veri analizi yontemiyle
Cankaya | 2013 | Faktorler HIskiyL b ; yontemiyle
S incelemis, Konut Fiyat Endeksi ile kredi
Arast lligkiye Global ) - . . .
Bakis faiz orani, Kisisel geh.r ve gayrisafi yurtlc,:l
hésila arasinda pozitif yonlii iliski tespit
etmistir.
Kisa ve uzun donemde konut talebini
etkileyen  degiskenleri VECM  ve
esbiitiinlesme  analizi ile incelemis
Tiirkiye’nin Konut | sonucunda, kisi bagina gelir, medeni
Lebe ve | . . . .
Akbas 2014 | Talebinin Analizi: | durum ve sanayilesme ile konut talebi
1970-2011 arasinda pozitif yonde; konut fiyatlari,
faiz ve tarim sektoriinde istihdam
arasinda ise
negatif yonde bir iliskiye rastlanmstir.
2008 Finansal Krizi 2008-2014 donemlnde. .Turklyc.e deki
. e, konut  fiyat  endeksini  etkileyen
Dilber Sonrasi Tirkiye’de o
. degiskenler sonucunda, konut fiyat
ve 2016 | Konut Fiyatlarinin S PO
S, endeksi ile déviz kuru arasinda ¢ift yonlii,
Sertkaya Belirleyicilerine .
. 1 . faiz orani ve enflasyon orani arasinda tek
Yonelik Analiz

yonlii bir iliski tespit edilmistir.
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Ocak 2010 — Apustos 2016 déneminde Istanbul,
Ankara ve Izmir’in hedonik konut fiyat endeksindeki

Istanbul, degisimleri

Ankara ve | etkileyen faktorler belirlenmis, Ankara ve izmir'in

[zmir Konut | konut fiyatlarindaki degisimlerin, biiyiik sehirlerin ve
Kayral | 2017 Fiyat bolgedeki diger sehirlerin  konut fiyatlarindaki

Degisimlerini | degisimlerden etkilendigi diger makro degiskenlerin

Etkileyen etkisi bulunamamistir. istanbul’'un ise Ankara ve

Faktorlerin Marmara Bolgesindeki sehirlerin konut fiyatlarindaki

Aragtirilmast degisimlerin yan1 sira borsa getirileri ve Istanbul
tiiketici fiyatr endeksindeki degisimlerden etkilendigi
sonucuna varilmistir.

3. ARASTIRMA METODU

Alanya’da konut fiyatlar1 ile EUR doviz kuru ve yabancilara satilan konut sayisi
degiskenleri arasindaki iliskiyi ortaya koyan model asagida sunulmustur.

LKFt = B0 + BILDKt + B2LYSK + €t

Modelde KF; konut fiyatlarini, DK; déviz kurunu, YSK ise; yabancilara satilan konut
sayisini ifade etmekte olup ¢aligmada ilk 6nce degiskenlere birim kok testi uygulanacak,
degiskenlerin duragan olup olmadiklar1 arastirilmast amaciyla Genisletilmis
(Augmented) Dickey-Fuller (ADF) yontemi kullanilacaktir. Sonra Johensen’in (1988)
Esbiitiinlesme- Vektér Hata Diizeltme Yontemi (VECM) kullanilarak zaman serileri
arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigi ve VAR-Granger Testi ile de
nedensellik iliskisi analiz edilecektir.

3.1 Arastirmanin Degiskenleri
3.1.1 Alanya llgesi Ortalama Konut Fiyatlart

Alanya icin ortalama konut fiyatlar1 verisi Sahibinden.com sitesinin aylik diizenli olarak
yaymladigt ODTU Uygulamalh Matematik Enstitiisii is birligi ile olusturulan istatistiksel
modele dayali tahmini degerler kullanilmis zaman kesiti 4 yil olarak degerlemeye
alinmugtir.

3.1.2 Alanya ll¢esi Yabancilara Satilan Konut Adetleri

[ige bazli yabancilara satis yapilan konut adetleri verisi yaymlanmadig: icin bu deger
tahmin edilmeye caligilmigtir. Bu tahminlime yapilirken Antalya ili toplam konut satig
ve yine Antalya ilinde yabancilara satilan konut sayist verileri formiilde kullanilarak
Alanya ilgesi yabancilara satilan konut sayisi bagimsiz degiskenine ulasilmistir.
Alanya’da yabancilara satilan konut sayisi hesaplanirken Alanya ve Antalya’da satilan
toplam konut sayilart arasindaki oran, yabancilara satilan konut sayilari arasindaki oran
olarak kabul edilmis ve asagidaki gibi formiil edilerek hesaplanmistir.
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Alanya Toplam Konut
Antalya Toplam Konut

Alanya Yabancilara Satilan Konut = ( ) * Antalya Yabancilara Satilan Konut

3.1.3 Euro Déviz Kuru Degiskeni

Ulkeler yurt iginde ig ticaretlerini yonetebilmek igin kendi para birimlerini kullansalar
da uluslararasi ticarette yabanci paraya ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu durumda kendi
iilkesinin para birimini diger iilkenin para birimine gevirmek zorunda kalinmaktadir.
Olusan arz ve talep kosullarina gore serbest belirlenen déviz kuru arzin artmasi ile
dovizin degerinde diisiise, tersi durumda ise yiikselmesine sebep olur. Déviz kurlari
hakkinda uzun vadeli tahminler bu arz ve talep deki degisimlerin analizi ile
saglanmaktadir (Seyidoglu, 1994: 103). Ulkelerin ddemeler dengesi agisindan sicak
paraya ihtiya¢ duymalar1 doviz kurlarinda ani inis ¢ikislar yasatmakta ve mali
piyasalari, dis ticareti ve reel sektorii olumsuz etkilemektedir.

Alanya konut piyasasi incelediginde konut satis fiyatlarinin Euro degeri iizerinden satisa
sunuldugu dikkat gekici olup g¢alismamizda EVDS den elde edilen Nisan 2015-2018
donemine ait EUR/TRY efektif doviz kuru dikkate alinmistir.

Yabancilara satilan konutlarm doviz olarak fiyatlandirilmas: {ilke ekonomisi iginde
doviz girdisi olusturmaktadir. Bu kaynakla saglanan gelirler dogrudan sermaye yatirimi
kalemi olarak degerlendirilmekte ve doviz ag¢iginin kapatilmasinda onem arz
etmektedir. Diger taraftan doviz kurundaki dalgalanmalarin uluslararasi finansal
hareketler, dis ticaret, turizm, yatirim ve iiretim ig¢in olumsuz yansimalari oldugundan
dalgalanmalarin olgtilmesi ve tahmin edilmesinin onemli oldugu disiintilmektedir.
Tiirkiye’de sabit doviz kurundan vazgecilmesi ile doviz kurundaki oynakligin
biiyiikliigiinde artis yasanmaya baglanmistir (Giiloglu ve Akman, 2007: 2). Dévizin
yiiksek seyirde gitmesinin ise uzun donemde etkileri degisebilmektedir. Asir1 talepten
dolay1 mal ve hizmet kalitesinde diisiis yasanabilmekte, konut arz eden insaat firmalar1
fiyat yiikseltme gibi yontemlerle marjlarini yiikseltmeye calisabilmekte, {ilke parasinda
yaganacak diisiisten dolay1 uzun dénemde ekonomik sikint1 dolayisiyla siyasi ve sosyal
olumsuz etkiler ortaya ¢ikabilmektedir.

3.2 Birim Kok Testi (ADF)

ADEF testi serilerin duragan olup olmadiklarini belirlemek amaciyla literatiirde de sik
kullanilan, degiskenlerin zaman serisi olmalarindan dolay1 biitiinlesme dereceleri
Dickey ve Fuller (1979) tarafindan gelistirilen Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim
kok testi uygulanarak yapilmaktadir. Alanya’da Yabancilara Satilan Konut Sayisi
(YKS), ve Euro/TRY Efektif Kur Orani (Euro/TRY) degiskenlerinin diizey degerlerinde
(1-L)y = b0 + (a-1) * y(-1) + ... + e modeli uygulanarak yapilan, sifir hipotezinin
degisken birim koke sahip olan Genisletilmis Dickey Fuller sinamasi sonuglar1 Grafik
3.1°de verilmistir.
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goriinmektedir. Diizey degerlerinde degigkenlerin duragan olmadigi belirlenmistir.
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Tablo 3.1 Genisletilmis Dickey-Fuller Sinamasi — Diizey

Alanya Euro/TRY
. Yabancilara . Konut
Degiskenler Efektif Kur | ..
Satilan Konut Fiyatlar1
Orani
Sayisi
Sabit Terim Ile YSK Euro/TRY KF
Sinama
@ - 1)In Tahmin |, 4533, 0,0210151 0,000433641
Edilen Degeri
Smama  Istatistigh: | _, (5993 0,734717 0,00517467
Tau C(1)
P-Degeri 0,2574 0,9929 0,958
Sabit  Terim ve | g Euro/TRY KF
Egim Ile Smnama
(@ - 1)In Tahmin | ;309 -0,125345 -0,196269
Edilen Degeri
Smama Istatistigi:
Tau C(1) -2,34141 -1,44251 -1,28835
P-Degeri 0,4039 0,8486 0,8905
Tablo 3.2 Genisletilmis Dickey-Fuller Sinamasi — 11k Fark
Alanya’da Euro/TRY
. Yabancilara . Konut
Degiskenler Efektif Kur | ..
Satilan Konut Fiyatlar1
Orani
Sayisi
Sabit Terim Ile YSK Euro/TRY KF
Sinama
(a - 1)in Tahmin
Edilen Degeri -1,67151 -1,12053 -1,39492
Siama Istatistigi:
Tau C(1) -5,40721 -6,46738 -10,3979
P-Degeri 2,786e-006 8,305e-009 3,409e-010
Sabit  Terim Ve | g Euro/TRY KF
Egim Ile Smama
(a - 1)In Tahmin
Edilen Degeri -2,00211 -1,16886 -1,41128
Sinama Istatistigi:
Tau C(1) -6,24123 -6,63707 -10,3686
P-Degeri 2,903e-007 2,612e-008 4,098e-014

ADF birim kok testine gore, test istatistigine karsilik gelen olasilik degeri tiim
degiskenlerin logaritmalarinin ilk farklari sabit terimle ve sabit terimle birlikte trend ile
sinama yapildiginda duragan hale geldikleri goriilmiistiir.
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3.3 Johansen Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme testi duragan olmayan zaman serileri arasindaki iligkiyi analiz etmek i¢in
gelistirilmis olup ADF birim kok testinin sonuglarina gore, tiim degiskenlerin ilk
farklarinda entegre olduklart ve deZiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iliskisini
arastirmak i¢in son yillarda yaygin olarak kullanilan Johansen Esbiitiinlesme Testi
uygulanacaktir (Johansen, 1988). Uygulama dncesinde degiskenler i¢in bir VAR modeli
olusturularak modele iliskin uygun gecikme sayis1 ve hangi modelin verilere uygun
olacagi tespit edilmistir. 1980 yilinda Sims tarafindan gelistirilen VAR modeli, modelde
degiskenin diger bir degiskeni etkileyebilecegini lizerinde durmaktadir (Sims, 1980:2).
Model secimi ise Johansen (1992)’in onerdigi sekilde yapilarak ve seviyede
deterministik trende izin veren, esbiitiinlesme vektoriinde ise sadece sabit terimin yer
aldigi Model 3 serilere en uygun model olarak belirlenmistir. Veri setinde gézlem
sayisinin 45 olmasindan dolay1 Vektor Otoregresif (VAR) sistemi, ile en ¢ok gecikme
derecesi 8 alinarak gecikme degeri belirlenmis ve sonuglar Tablo 3.3’de sunulmustur.

Tablo 3.3 VAR Lag (Gecikme Degeri) Se¢imi

Gecikme log-olb p(00) AIC BIC HQC

1 146,85180 -6,578137* | -6,076603* | -6,395506*

2 151,89727 0,34317 -,385233 -5,507550 -6,065629
3 164,50800 0,00274 -6,561366 -5,307533 -6,104789
4 167,26810 0,78681 -6,256981 -4,626997 -5,663431
5 175,03115 0,07746 -6,196642 -4,190508 -5,466118
6 181,56826 0,15928 -6,076500 -3,694217 -5,209004
7 188,67629 0,11484 -5,984209 -3,225776 -4,979740
8 202,21415 0,00136 -6,205568 -3,070985 -5,064126

Yildiz imleri, bagl olduklari bilgi 6lgiitiine ait en iyi (yani en az olan) degerleri
gostermektedir. AIC = Akaike bilgi 6l¢iiti,BIC = Schwarz Bayesgi 6l¢iitii ve HQC =
Hannan-Quinn 6lgiitiinii gostermektedir. Bu olgiitlere gore gecikme degeri 1 olarak
belirlenmistir. Seriler arasindaki egbiitiinlesmenin varligi Johansen Egbiitiinlesme testi
ile dlgiiliir, bu test VAR analizine dayanmaktadir. Seriler arasinda egbiitiinlesik iligkinin
olup olmadigina bakmak igin iz(trace) ve maksimum 6zdeger istatistiklerine bakilmasi
gerekmektedir.

Tablo 3.4 iz sinamasi ve Lmax Sinamasi

o ; L. Lmax o
Sira Ozdeger Iz sinamas1 | p-degeri sinamasi p-degeri
0 0,39643 34,231 [0,0136] 24,235 [0,0155]
1 0,18583 9,9965 [0,2862] 9,8683 [0,2253]
2 0,0026675 0,12821 [0,7203] 0,12821 [0,7203]

[z(trace) ve maksimum o6zdeger istatistiklerine gore rank degeri 1 olup degiskenler
arasindaki uzun doénem iligkiyi gosteren en az bir vektor oldugu goriilmektedir. Rankin
I’e esit olmas1 degiskenler arasinda 1 esbiitiinlesme iligkisinin oldugu, rankin 1’den
biiyiik olmasi ise rankin degeri kadar esbiitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna varilir. iz
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(Trace) istatistigi ilk swrada i¢in Hy temel hipotezi r=0 yani esbiitiinlesme yoktur,
alternatif H1 hipotezi ise r<1 yani en az bir tane esbiitiinlesme vardir seklindedir. iz ve
Lmax smamasi test istatistiklerine karsilik gelen olasilik degerlerine yani p degerine
bakildiginda temel hipotez reddedilir ve iz degerlere gore analizde en az bir tane es-
biitiinlesik vektor goriilmektedir. ikinci sira igin ise H, hipotezi r< 1 esbiitiinlesme
yoktur, H; hipotezi r=2 en az bir tane esbiitiinlesme vardir seklinde olup olasilik
degerine gore H, hipotezi kabul edilir.

Tablo 3.5 Orneklem Biiyiikliigii Diizeltmeli (sd = 44) iz Sinamasi

Sira iz sinamasi p-degeri
0 34,231 [0,0199]
1 9,9965 [0,3066]
2 0,12821 [0,7286]

Maksimum iz Degerler i¢in de hesaplanan deger kritik degerden %5 anlamlilik
diizeyinde biiyiik oldugu i¢in temel hipotez reddedilerek alternatifi kabul edilmektedir.
Yani maksimum iz degerlere gore de en az bir tane esbiitiinlesik vektor vardir.
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Tablo 3.6 Esbiitiinlesme ve Ayarlama Vektorleri

(Esbiitiinlesm
Beta e Vektorleri)
Konut Fiyati -15,601 4,1511 2,2742
Euro 8,0250 0,92584 2,4937
Yabanci Satilan Konut | 0-36689 -3,5156 0,24371
Alfa (Ayarlama Vektorleri)
Konut Fiyati 0,039730 -0,0045629 0,00027900
Euro 0,0010296 0,0063860 -0,0021644
Yabanci Satilan Konut | 0:056441 0,089837 0,0029262
Yeniden-
Normallemeli Beta
Konut Fiyati 1,0000 4,4836 9,3316
Furo -0,51438 1,0000 10,232
Yabanci Satilan Konut | -0:023517 -3,7971 1,0000
Yeniden-
Normallemeli Alfa
Konut Fiyati -0,61982 -0,0042246 6,7994¢-005
Euro -0,016063 0,0059124 -0,00052748
Yabanci Satilan Konut | -0-88054 0,083175 0,00071313
Uzun-Dénem Dizeyi (Alfa*Beta')
| konut fiyat1 |1 euro | yabanciya satilan
konut
Konut Fiyati -0,63813 0,31530 0,030686
Euro 0,0055237 0,0087775 -0,022600
-0,50096 0,54341 -0,29441

Yabanci Satilan Konut

Tabloda yeniden normallenmeli Beta degerine baktigimizda konut fiyatinin bagimli
degisken oldugu, EUR ve yabanciya satilan konut bagimsiz degiskenleri ile uzun
donemli iliskiyi gosteren lineer kombinasyon esitlik asagida verilmistir. Esbiitiinlesme
vektoriine gore olusan sinirlamasiz sabit terimsiz esitlik ve katsayilara ait standart

hatalar parantez i¢inde asagidaki gibidir.
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KF, = —0,023517 YKS, — 0,51438 EuroTRY;
(459.18) (0,053600)
3.4 Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM)

Degiskenler arasinda kisa dénem nedensellik iliskileri Vektor Hata Diizeltme Modeli
(VECM) uygulanarak analiz edilmistir.

Tablo 3.7 Denklem 1: Bagimli Degisken d Fiyat

Katsay1 Ol¢. Hata t-orani p-degeri
const 7,30346 1,36574 5,348 <0,0001***
ECl1 —0,619825 0,116031 —5,342 <0,0001***
Uyum Olgiitleri
Bagimhi  degisken | 0,007898 Bagimhi  degisken | 0,064889
ort 0.s.

Kalint1 kareleri top | 0,122134 Baglanim 6.h. 0,051527
R-kare 0,382848 Avyarlamali R-kare | 0,369431
ro —0,100210 Durbin-Watson 2,102224

VECM modelinde hata diizeltme kat sayisi -1 ile 0 arasinda olmalidir. Buna gore
EC1’in katsayis1 (-0,619825) negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.
Modelin agiklama giicii yiizdesel olarak yani R-kare skoru %38 ile agiklanmaktadir.

Tablo 3.8 Denklem 2: Bagimli Degisken d EUR

Katsay1 Ol¢. Hata t-orani p-degeri
const 0,206070 1,20393 0,1712 0,8648
EC1 —0,0160629 0,102283 —-0,1570 0,8759
Uyum Olgiitleri
Bagimhi  degisken | 0,017004 Bagimhi  degisken | 0,044949
ort 0.s.
Kalint1 kareleri top | 0,094907 Baglanim 6.h. 0,045422
R-kare 0,000536 Ayarlamali R-kare | -0,021192
0 0,271486 Durbin-Watson 1,449325

Bagimli degiskenin EUR doviz kuru oldugu VECM’ de EC1’in kat sayist (-0,0160629)
negatif ve fakat istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamuistir. Agiklama yiizdesi %0.0536 ile
oldukca diisiik bulunmustur.
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Tablo 3.9 Denklem 3: Bagimli Degisken d Yabanci Satilan Konut

Katsay1 Ol¢. Hata t-orani p-degeri
const 10,3704 6,14374 1,688 0,0982*
ECl1 —0,880537 0,521959 —1,687 0,0984*
Uyum Olgiitleri
Bagimhi  degisken | 0,006191 Bagimhi  degisken | 0,236302
ort 0.s.
Kalinti kareleri top | 2,471509 Baglanim 6.h. 0,231794
R-kare 0,058263 Avyarlamali R-kare | 0,037791
ro —0,234009 Durbin-Watson 2,441051

Tabloya gore bagimli degisken yabanciya konut satisi oldugu denklemde VECM
anlamlr olmadig1 gortilmektedir. VECM’ de EC1’in kat sayis1 (-0,880537) negatif fakat
istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamistir. R-kare skoru yaklasik %6’dir. Bagimsiz
degisken olan EUR ve yabancilara satilan konut ile konut fiyat1 arasinda uzun dénemli
iliski tespit edilmesinden dolayi, uzun donemli sapmalar karsisinda hata diizeltme
modeli uygulanmig dengeden uzaklagsma yasandiginda sapmalarin  %61.98’i
diizeltilmekte ve 1.6 ayda tekrar azalarak dengeye geldigi goriilmektedir. Hedef
degiskenin fiyat oldugu VECM’ nde yabancilara satilan konut ve déviz kuru
degiskenlerinin konut Fiyatlarmin uzun donemde ve kisa donemde nedeni oldugu tespit
edilmistir. Hata terimi kat sayis1 1/0.619 = 1.6 ay sonra diizeldigini ve uzun dénemli
iliskinin devam ettigini ifade etmektedir.

3.5 Varsayum Smamalart

VECM varsayimlar1 olan hata terimleri otokorelasyonu, ARCH-LM Testi, Varyans
Ayrigtirmas1 ve Standart Hatalik Sarsintrya Karst Tepkiler imcelemeleri yapilmistir.
Hata terimlerinin otokorelasyonunu belirlemenin yontemlerinden biri Durbin- Watson
testidir. Durbin Watson degerine bakildiginda hata terimleri arasinda otokorelasyon
olmadig1 sonucuna varilmistir.

Model varsayimi olan ¢oklu hata terimlerinin normalligi Doornik-Hansen sinamasi ile
test edilmis ve test istatistik degeri Ki-kare (6) = 24.4049 (p degeri 0.0004) olarak
bulunmustur. H, hipotezi: normal dagilmaktadir, H; hipotezi: normal
dagilmamaktadir. Bu sonuca gore P<0.05’den kiigiik oldugundan ¢oklu hata terimleri
normal dagilmamaktadir ki, bu sorun orneklem boyutu diisik oldugunda VECM
modellerinde sik¢a rastlanmaktadir. Alternatif hipotez kabul edilmistir. Hata terimleri
otokorelasyon olup olmadig1 Tablo 3.10’da test edilmistir.
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Tablo 3.10 Varsayim simamalari

Otokorelasyon Sinamasi Rao F Approx p-value
dist.
Lag 1 1.260 F(9, 92) 0.2693
Lag 2 1.475 F(18, 99) 0.1155
Lag 3 1.387 F(27,94) 0.1266
Lag 4 1.482 F(36, 86) 0.0711
Lag 5 1.225 F(45, 78) 0.2138
Lag 6 1.028 F(54, 69) 0.4533
Lag 7 1.160 F(63, 60) 0.2822
Lag 8 1,208 F(72, 63) 0,2229

Tabloya gore p degerlerine baktigimizda 0.05’den biiyiik oldugu i¢in 8 gecikmeye gore
otokorelasyon yoktur. Tablo 3.11’de varyansin degismezligi (ARCH etkisi) ile test
edilmistir.

Tablo 3.11 ARCH-LM Testi

LM Df p-value
Lag 1 61.823 36 0.004
Lag 2 106.600 72 0.0050
Lag 3 150.407 108 0.0044
Lag 4 178.488 144 0.0269
Lag 5 204.208 180 0.1043
Lag 6 228.3591 216 0.2691

Engle (1982), ARCH sorununun varligini test etmek igin bir LM testi 6nermistir. H:
B1=p2=....... =Pn=0) ARCH etkisi yoktur ve H; : (BI=p2=....... =Pn#0) ARCH etkisi
vardir, bos hipotezinin reddedilmesi ARCH etkisinin varligini gostermektedir. Tablo
3.12° ye gore hata terimlerinin 4 gecikme degerine kadar vektérel ARCH etkisi
goriinmektedir. Yani hata terimlerinde degisen varyans mevcuttur. Bu yiizden hata
terimleri tizerinde ¢ok degiskenli GARCH modeli ileri zaman serilerinde (Multivariate
GARCH) uygulanabilir. Serilerdeki degisimin nedenlerini tespit etmek igin uygulanan
bir baska yontem de varyans ayristirmasidir. Degiskenlerin kendinden ve diger
degiskenlerden kaynakli soklari oransal olarak agiklamaktadir. Diger bir ifade ile
degisimin yiizde kag1 kendisinden yiizde kag1 diger degiskenlerden kaynaklanmakta bir
de aralarindaki nedenselligi aciklamakta kullanilir (Enders, 1995: 310-312; Diber ve
Sertkaya, 2016: 25).
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Tablo 3.12 Varyans Ayristirmasi

Fiyat i¢cin Varyans Ayristirmasi

Doénem Olg. Hata L Fiyat L _Euro L_Yabanciya
Satilan Konut

1 0,0504426 100,0000 0,0000 0,0000

2 0,0554128 92,9379 6,7156 0,3465

3 0,0593156 81,5981 17,4989 0,9030

4 0,0637115 70,7719 27,7939 1,4342

5 0,0682568 61,9395 36,1929 1,8676

6 0,0727081 54,9753 42,8154 2,2094

EUR I¢in Varyans Ayristirmasi

Doénem Olg. Hata L Fiyat L Euro L_Yabanciya
Satilan Konut

1 0,0444661 2,0468 97,9532 0,0000

2 0,0632371 2,3131 97,6867 0,0002

3 0,0777131 2,4783 97,5213 0,0004

4 0,0899302 2,5846 97,4149 0,0005

5 0,100691 2,6559 97,3435 0,0006

6 0,110414 2,7060 97,2933 0,0006

Alanya Yabanci Satilan Konut i¢in Varyans Ayristirmasi

Doénem Ol¢. Hata L Fiyat L _Euro L_Yabanciya
Satilan Konut

1 0,226914 1,7502 0,9875 97,2623

2 0,32525 1,1141 2,2243 96,6615

3 0,403414 1,5097 3,0627 95,4276

4 0,470146 1,9703 3,6091 94,4206

5 0,529077 2,3371 3,9745 93,6884

6 0,582285 2,6111 4,2288 93,1601

Yukarida sunulan varyans ayristirma tablolarina bakildiginda konut fiyatinda ikinci
donemdeki degisimin- %92,9379’si kendisinden kaynaklanirken %0,3465°1i yabancilara
konut satisindaki degisimden, %6,7156’s1 ise EUR doviz kurundaki degisimden
kaynaklanmaktadir. Altinct donemde ise konut fiyatindaki degisimin %54,9753u
kendisinden kaynaklanirken %42,8154°ti EUR kurundan ve %2,2094’1i ise Yabancilara
Satilan Konuttan kaynaklanmaktadir. EUR kurunda ikinci donemde degisimin
%97,6867’si kendisinden, %2,3131’1 konut fiyatlarindan ve %0,0002’si Yabanciya
Satilan Konuttan kaynaklanmaktadir. Altinci déonemde EUR kurunun 9%97,2933’1
kendisinden kaynaklanirken %2,7060°1 konut fiyatindan, %0,0006’s1 yabanciya satilan
konut sayisindan kaynaklanmaktadir. Yabanci satilan konut i¢in varyans ayristirmasina
bakildiginda ikinci donemde degisimin %96,6615°i kendisinden %1,1141°i konut
fiyatindan ve %2,2243’i ise EUR kurundan kaynaklanmaktadir. Altinci donemde
%93,1601°1 kendisinden kaynaklanirken %2,6111°i konut fiyatindan %4,2288’i EUR
kurundan kaynaklanmaktadir. Veri setinde 45 adet gézlem sayisi olmasindan dolay1 6
doénem i¢in varyans ayristirmasina bakilmistir.
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Tablo 3.13 Standart Hatalik Sarsintiya Kars1 Tepkiler

Donem | Fiyat Uzerindeki Bir EUR Uzerindeki Bir Yabanci Konut Uzerindeki
Standart Hatalik Standart Hatalik Bir Standart Hatalik Sarsintiya
Sarsintiya Karsi1 Tepkiler Sarsintiya Karsi Tepkiler Kars1 Tepkiler
L Fiyat | L Euro | L Alanya | L Fiyat | L Euro | L Alanya | L Fiyat | L Euro | L Alanya

Yabanci Yabanci Yabanci
Satilan Satilan Satilan
Konut Konut Konut
1 0,0504 | - 0,0300 0 0,0440 | 0,0225 0 0 0,2237
0,0063
2 0,0175 | - -0,0166 0,0143 | 0,0443 | 0,0429 0,0032 | 8,4536 | 0,2284
0,0072
3 0,0041 | - -0,0357 0,0202 | 0,0445 | 0,0512 0,0045 | 0,0001 | 0,2303
0,0075
4 -0,0013 | - -0,0435 0,0226 | 0,0445 | 0,0547 0,0051 | 0,0001 | 0,2310
0,0077
5 -0,0036 | - -0,0467 0,0236 | 0,0446 | 0,0561 0,0053 | 0,0001 | 0,2314
0,0077
6 -0,0045 | - -0,0480 0,0240 | 0,0446 | 0,0566 0,0054 | 0,0001 | 0,2315
0,0077

Modelin hata teriminde olusan bir standart sapmalik soka karsilik i¢sel degiskenlerin
verdigi tepki ve boyutunu ifade edilmektedir. Degiskenler iizerindeki soklarm etkilerini
ve hangi zamanda hangi etkiyi verdigini belirlemekte kullanilir. Buna goére fiyat
tizerinde meydana gelen bir standart sapmalik degisim {i¢iindii dsnemden sonra negatif
yone dogru hareket etmistir.

3.6 VAR-Granger Testi

Degiskenler arasinda iligkinin yoniiniin belirlenmesi ve sebep sonug iligkilerinin ortaya
konmasi amaciyla Granger nedensellik testi uygulanmistir. Granger (1969) tarafindan
gelistirilen Granger nedensellik testinde, bagimli ve bagimsiz degiskenler ayrimi
yapilmadan, tiim degiskenler arasindaki iligkilerin yonii arastirilmaktadir (Tari, 2015:
436). Tespit edilen nedensellik iligkisi, tek veya cift yonli olabilmektedir (Yilmaz ve
Akinct, 2011: 370).

Incelenen seriler arasinda standart Granger Nedensellik Analizi yapilmis ve sonuglar
Tablo 3.14’de sunulmustur.

Tablo 3.14 Granger Nedensellik Testi Sonuglari

H, hipotezleri Gozlem sayis1 | F-istatistigi Olasilik (p | Karar
degeri)
EUR degiskeni, | 44 22.15397 0.00000 H, red
Fiyat degiskeninin
Granger nedeni
degildir.
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Tablo 3.14’e gore, EUR, Fiyat’n nedenidir. Hy hipotezi ret edilmektedir (p<0,05).
EUR’ dan fiyata dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi s6z konudur.

Literatiirdeki benzer ¢alismalar incelendiginde Bodurlar (2008), Benson ve vd. (1999),
Zhu (2006), Dilber ve Sertkaya (2016) yaptiklari ¢aligmalarinda uzun dénemde doviz
kurunun konut fiyatlar tizerindeki etkisini ortaya koymuslardir. Benson ve vd. (1999),
konut fiyatlarin1 dolar1 kuru degiskenleri ile acgiklamaya g¢alismig déviz kurundaki
%10’luk bir artisin konut fiyatlarini %7,7 oraninda artirdig1 sonucuna ulasmislardir.
Zhu (2006), calismasinda esnek doviz kuru uygulayan iilkelerde déviz kurundaki
degismelerin konut fiyatlar1 iizerinde etkisini ortaya koymustur. Bodurlar (2008),
gayrisafi  yurtici  hasila, para arzi, kisa  dénem = faiz  oranlar
ve doviz kuru degiskenlerinin konut satiglari ile olan iligkisini VECM ile ele almis,
konut satiglar1 ile doviz kuru ve faiz oranlari arasinda ¢ift yonlii bir nedensellige
rastlamigtir. Dilber ve Sertkaya (2016), konut fiyat endeksi ile déviz kuru arasinda ¢ift
yonlii, faiz oran1 ve enflasyon orani arasinda tek yonlii bir iliski tespit edilmislerdir.

4.SONUC

Kiiresellesen diinyada teknolojinin ve iletisimin hizla gelismesi, ekonomilerin
genislemesi ulagilabilirligin kolaylagmasi kigileri daha kolay seyahat edebilir hale
getirmistir. Kolay ulagilabilirlik go¢ kavrami ile desteklenerek bireylerin emeklilik
donemlerini gecirebilmeleri amagh farkli bolgelerden ikinci konut edinimlerini arttirmis
zaman icerisinde emeklilik Oncesi donemler iginde farkli iilkelerde gelecek
planlamalarinda konut edinimleri s6z konusu olmustur. Konut fiyatlarindaki hareketlilik
iilke ekonomisini oldugu kadar konut alimlarini ve hatta ikinci konut alimlarini da
etkilemektedir.

Turizmin 6nemli destinasyonlarindan biri olan Alanya ilgesi de yabancilarin emeklilik
oncesi ve emeklilik sonrasi donemlerde konut alimlarinin hizla yasandigi ilgelerdendir.
Alanya’ya ilk baglarda turistik amagli gelen yabancilarin daha sonralari ikinci
konutlarini aldiklart goriilmektedir. Alanya’da 85 farkli milletten yabancinin toplamda
ise yaklasik 32 bin yabancmin konut edindigi oldukc¢a dikkat ¢ekicidir (ALTSO, 2017).
ikinci konutlara talebin bu yonlii arti gostermesi ingaat sektoriiniin canlanmasina ve
bir¢ok yatirima tesvik olusturmustur.

Konut fiyatlarini etkileyen faktorler iki 6nemli degisken olan Alanya’da yabancilara
satilan konut say1 ve EUR-TRY doviz kuru ile agiklanmak istenmistir. Bu baglamda
degiskenler arasinda belirlenen zaman serisi icinde uzun donemli iliskiyi belirlemek
amaciyla Johansen Esbiitiinlesme ve kisa donemli nedensellik iligkisini belirlemek
amactyla VECM analizi yapilmistir. Yabancilara yapilan konut satist degiskeni TUIK’
de il bazli yayinlanmasindan ve ilge bazinda aylik veriler olmamasindan dolay1 formiil
gelistirilerek tahmin edilmigtir. Konut fiyati degiskeni ise Sahibinden.com sitesi
tarafindan diizenli olarak yayinlanan konut endeksi verisinden derlenmistir. Bu veri
Nisan 2015-2018 donemini kapsamasindan dolay1 zaman serisi bu sekilde belirlenmis,
bu durum c¢alisma i¢in kisit olusturmustur. Daha sonra yapilacak calismalarda uzun
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zaman serilerinde uygulanmasi daha verimli sonuglar ortaya ¢ikabilecegi
diistiniilmektedir. Bir diger degisken olarak Alanya’da yabancilara konut satiginda en
cok kullanilan para degeri EUR doviz kuru alinmistir. Analizlerin sonucunda konut
fiyat1 hedef degiskeni EUR degiskeni ve yabancilara satilan konut sayilari degiskeninin
nedeni oldugu ortaya ¢ikmistir. Calismada kurulan modeller ¢oklu dogrusal baglanti,
otokorelasyon, degisen varyans agisindan degerlendirilmigtir. Belirlenen zaman serisi
icinde EUR-TRY kurunun aylik degisimine, yabanciya satilan konutun aylik degisimine
bakildiginda konut fiyatlari ile ayn1 yonde hareket ettigi goriilmektedir. Ozellikle 2018
yilt ikinci doneminde ii¢ degiskende de yukari yonlii ivme soz konusudur. Ayni
zamanda nedensellik analizi sonuglaria goére EUR degiskeni Fiyat degiskeninin nedeni
oldugu ortaya konulmustur.

Konutlarm fiyatlarinin farkli agilardan incelendigi bu ampirik ¢alisma ile, Alanya Konut
Piyasasi’nda konut talep edenlerin tercihleri ile ilgili bilgilere ulasilmasmm yaninda
piyasanin arz tarafi ile ilgili ¢gikarimlarda yapilmistir. Ozellikle yabancilara yonelik
konut piyasasinda c¢ikarilan yasalarm, uygulanan politikalarin, 6zel sektor tarafindan
gergeklestirilen konut projelerinin fiyatta degisikliklere neden oldugu goriilmiistiir.
Gelecekte yapilacak yeni projeler icin saglayacagi ekonomik fayda nedeniyle talep ve
arz yapisinda degisikligi sebep olacagi tahmin edilmektedir.

Yabancilara konut satiglarinda Alanya ilgesinin payr dikkate alindiginda, konut
fiyatlarini etkiyen faktorlerin belirlenmesi, yeni yapilanmanin ona gore yonlendirilmesi,
olduk¢a 6nemlidir.
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