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oz

Turk Lirasinin deger kaybiyla, goreli miilk degerlerinin diismesi Turkiye'yi yabancilar agisindan yatirim,
turizm konutu ve emekli gociine bagh konut satiglarinda 6n siralara yiikseltmistir. Sektérdeki yabanci
payinin sosyal, politik ve yasal bircok belirleyeni olmakla birlikte, bir ekonomik belirleyen olan reel
doviz kurunun bu belirleyenler icindeki 6ncil roliiniin sorgulanmasi calismanin temel amacini
olusturmaktadir. Bu dogrultuda, Tirkiye'de konut piyasasindaki yabanci satislarinin, reel efektif doviz
kurundan ne o6lcude etkilendigi 2013(1)-2018(10) dénemi icin analiz edilmistir. Engle-Granger Es
Butlinlesme Testi, Hata Diizeltme Modeli ve Dinamik En Kiiclik Kareler yontemlerinin kullanildigi analiz
sonucunda, beklentiye uygun olarak, reel efektif déviz kurundaki artigin, yabanci konut satislarinin
Uzerinde pozitif etkisi oldugu sonucuna varilmistir.

Anahtar Sozciikler: Yabancilara konut satisi, reel efektif déviz kuru, es bitiinlesme

ABSTRACT

The depreciation of the Turkish Lira,has reduced the relative value of real estate property thus the
foreigner’s demand for Turkish housing market has increased which has depend on investment,
housing tourism and housing demand due to do retirement migration. There are many social, political
and legal determinants of foreign share in the sector. The main purpose of this study is to examine
the premise role of real exchange rate which is an economic determinant.Therefore,in the study, the
impact of foreign sales in the housing market on the real effective exchange rate was analyzed for the
period of 2013 (1)-2018 (10). As a result of the analysis using Engle-Granger Co-integration Test, Error
Correction Model and Dynamic Least Squares methods, it was concluded that the increase in real
effective exchange rate had a positive effect on foreign housing sales in line with expectations.
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1. Girig

Kiresellesme olgusu, sermaye ve finans alaninda getirdigi hareketliligi emlak sektériine de
yansitarak, tasinmazlarin uluslararasilagsmasina da yol agmistir. Turkiye de, bir yandan Avrupa
Birligi'ne uyum vyasalari cercevesinde yapilan diizenlemeler, bir yandan kendi i¢ dinamikleri
dogrultusunda oldukca hareketli bir uluslararasi tasinmaz piyasasina sahiptir (Kadi, 2014:41) .

Tasinmaz piyasasinin ulusal yanisira uluslararasi hareketliligi, bircok yoniyle ekonomiye
katki saglayan insaat sektoriine verdigi ivme agisindan 6nem arz etmektedir. Bina ve bina disi
insaat (kara-hava-demiryolu ulasimi, kdpri, liman, altyapi yatirimlari vb.) olarak ayirdigimiz, geri
besleme ve istihdam &zellikleriyle lokomotif sektorlerden biri olan insaat sektériiniin dnemli
kollarindan biri de konut sektértidir(Alper, 2017:240).

Konut sektoriindeki hareketlilik ayni zamanda ekonomininitici gliclerinden biri olarak gorilen
insaat sektorl icinde 6nemli bir ic dinamik mahiyetindedir. Bir baska ifadeyle, insaat ve konut
sektorl birbirinin icinde ve birbirini besleyen bir ikilidir. S6zkonusu bagdin varligina deginmekle
birlikte, ekonomide carpan etkisi fazla olan insaat sektoriiniin yaklasik %60'1n1 olusturan konut
sektord, tum dinyada oldugu gibi, hem ulusal hem de uluslararasi ekonomik dinamiklerden
etkilenen bir yapiya sahiptir. Sektérdeki yabanci payinin sosyal, politik ve yasal bircok belirleyeni
olmakla birlikte, bir ekonomik belirleyen olan reel déviz kurunun bu belirleyenler icindeki dncdil
roliniin sorgulanmasi ¢alismanin temel amacini olusturmaktadir.

Diger bir deyisle , calisma, Tiirkiye 6rneginde, konut piyasasindaki yabanci satislarinin, son
donemlerdeki reel doviz kuru artislarindan ne 6lclide etkilendigini ortaya koyarak, yabancilarin
satin alma glci belirleyeninin etkisini ortaya koymayr amaclamaktadir. Literatiir taramasinda,
konut piyasasinda yabanci paylar ve belirleyenlerine dair bilgi veren calismalar olmakla
birlikte, 6zellikle déviz kurunun etkisinin analiz edildigi bir calismaya rastlanmamasi ¢alismanin
¢ikis noktasini olusturmustur. Diger yandan, reel déviz kurundaki degdismelerin sadece
makroekonomik gostergelere degil, yanisira yabancilara yapilan konut satisi gibi sosyal etkiler de
doguran degiskenler Gizerinde de etkili oldugunu gostermek amaglanan diger bir katkidir. Ayrica,
her ne kadar bu calismanin icerigine dahil olmasa da, sézkonusu satislar ile tlkenin ekonomik,
sosyal ve hatta ekolojik yapisinda meydana gelebilecek degisikliklere dikkat ¢ekilmesi de yeni
calismalara yol acabilecektir.

Bu amacla, oncelikle Tirkiye'de konut sektoriiniin genel durumu aydinlatiimis, ardindan
yabancilara yapilan satislar, belirleyenleri, Ulke paylari, illerin aldigi paylar acisindan
ayrintilandiniimistir. izleyen kisimda ise, reel efektif déviz kuru ile yabancilara yapilan konut
satislar arasindaki iliski ekonometrik olarak analiz edilmistir.

2. Tuirkiye’de Konut Sektori

Turkiye ekonomisinde de, bircok ekonomide oldugu gibi insaat ve dolayisiyla konut sektord,
bir yandan, s6zkonusu sektoriin kalkinma sirecinde oynadigr dinamik rol bir yandan da hizh
nifus ve kentlesme sebebiyle 1980'lerden bu yana kamunun da icinde bulundugu yapilarla
(TOKI) tegvik edilmistir. (Emlak Konut, 2018:35) Diger yandan, gelistirilen yeni yerlesim alanlari,
kentel dontisim projeleri, marka proje ve yasam alanlarini da iceren karma projelerle sektor
surekli bir hareket halinde tutulmustur (Sezgin, 2018:5).

Konut sektoriindeki gelismeleri toplam konut satislari, yapi ruhsatlari ve yapi kullanim izinleri
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aracihgi ile izleyebilmek mimkindir. Calismanin inceledigi yilllar itibariyle, genel olarak konut
satislarina bakildiginda, hizi ayni olmamakla birlikte, son yilin verisinin de calismanin yapildig
donemde heniiz tamamlanmamis oldugu go6zoniinde bulundurularak, genel bir artistan
bahsedilebilir. (Grafik 1)
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Grafik1. Konut Satislari
Kaynak: Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK), Konut Satis istatistikleri *2018 yili verisi Kasim ayina kadardir.

Konutpiyasasini,yapiinsaatlarininbaslangicinigdsterenyapiruhsatlarive insaasitamamlanmis
yapinin kullanilmasina dair izni gdsteren, yapi kullanim izinleri (iskan) (TMB, 2018:22) itibariyle
degerlendirdigimizde ise, biraz daha ayrintili bir analiz yapilabilmesi mimkinddir. Grafik 2, 2013
ve 2018 yillari arasindaki yapi ruhsati ve kullanim izinleri karsilastirmasina yer vermektedir. Yapi
ruhsat ve kullanim izinleri arasindaki fark yillar itibariyle giderek agilmaya baslamis ve 6zellikle
2017 yilinda bu fark daha da belirgin hale gelmistir.

Bu durumun yansimasi, grafik 1 de inceledigimiz konut satislarinda bu denli goriilmemektedir.
Bunun nedeni, 2017 yilinda sektérde gerceklestirilen kampanyalar ve banka kredi faizlerindeki
disUslerle nispeten canli yapinin, déviz kuru ve faiz baskisinin hissedilmeye baslandigi ve
son ceyrege dek korunmasi olmakla birlikte, canliligin asil nedeninin daha ¢ok ikinci el konut
satislarindan gelmesidir (INTES,2018:20).

Sektordeki arz ve talep yapisi hakkinda fikir edinmemize yardimci olan yapi ruhsat ve kullanim
izinleri (Emlak Konut, 2018:59) arasindaki farkin ruhsatlar lehine acilmasi yapi stogundaki artis
olarak degerlendirilmektedir (Sezgin, 2018:15). 2018 yilinda ise, konut satislari yanisira, yapi
ruhsati ve yapi kullanim izinlerinin bir 6nceki yila gore azalmis oldugu goriilmektedir. Bu durum,
varolan stok nedeniyle sektoriin beklemeye gectigi biciminde yorumlanabilmektedir. Diger
yandan, sektoriin, doviz ve faizdeki yukari yonli gelismelerle ciddi maliyet artislari ve baskilanan
bir talep yapisiyla karsi karsiya kalmasi da, s6zkonusu durumu agiklamaya yardim eden diger
0geler olarak siralanabillir.
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Grafik 2. Yapi Kullanim izinleri ve Yapi Ruhsati (m?)
Kaynak: Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK), Konut Satis istatistikleri
3. Yabancilara Yapilan Satiglari ve Belirleyicileri

Yurticinde maliyet artislariyla ve yerli musteri talebini baskilamasiyla olumsuz bir 6ge olarak
karsimiza ¢ikan doviz kuru, yabanci yatinmciyi sektore dahil eden 6ge olarak da telafi edici bir
rol Ustlenmektedir. Nitekim calismada da 6zellikle bu 6genin kisa ve uzun donemli etkilerine
yogunlasilacaktir. Diger yandan, reel ddviz kurunun yaratabilecegi etkilerin derinlesmesine
sebebiyet verecek diger etkileyecilerin de tizerinde durmak aydinlatici olacaktir.

Turkiye'nin uluslararasi emlak piyasasinda kayda deger bir yer edinmesinde Avrupa Birligi'ne
uyum slirecinin gerek mevzuat diizenlemeleri gerekse bu siirecte olmanin getirdigi avantajlardan
kaynaklanan birden fazla etkisi bulunmaktadir. Oncelikle, miizakerelerin devam ettigi tilkelere
yonelik Avrupa yatirimcisinin duydugu giiven 6nemli bir unsurdur. Avrupali bireysel yatirimcinin
uyum surecindeki Ulkelerde deneyimledigi yiiksek emlak getiri beklentisi talebin 6nemli bir
ayagdini olusturmaktadir (Gorer, 2014:216).

Bu glivene ek olarak, ozellikle turizm odakl, kiyi yerlesimini 6n plana alan ikinci konut
piyasasinda, turizm sektoriindeki markalasmalarini ¢ok daha 6nceden tamamlamis olan
ispanya, italya, Yunanistan gibi tilkelerdeki miilk edinme ve satin alma giictinii koruma giicliig,
bircok yatirimcr icin Turkiye'yi cazibe merkezi haline getirmistir (Gorer, 2014:218). Elbette bu
noktada, Ulkenin iklim ve doga kosullar itibariyle turizme yatkin olmasinin payinin varligi da
unutulmamalidir. Ote yandan, insan iliskileri, sosyal olanaklar da turizm ve emekli géciine bagli
konut talebini hizlandiran diger etmenlerdir.

Ayrica, Turkiye, yasam bicimi benzerligi, glivenli bir ke olarak kabul edilmesi ve komsu
Ulkeleriyle olumlu iliskileri dolayisiyla yakin cografyasindan da gé¢ almakta ve buna bagh konut
satiglari da toplam icinde 6nemli yer tutmaktadir (Emlak Konut, 2018:73).

Diger yandan, Ulkenin gayrimenkul piyasasinin, 6zellikle marka projelerle uluslararasi
piyasanin standartlarina cevap verecek diizeye gelmesi ve bu potansiyelinin yine uluslararasi
fuarlar araciligiyla tanitilmasi da lkenin gayrimenkul sektoriine buyik destedi bulunmaktadir
(https://www.milliyetemlak.com/dergi/doviz-ve-emlak-sektoru-arasindaki-iliski-2018de-nasil-
olacak/).
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Turkiye'deki yabancilara yapilan konut satisinin goreli yiiksek getiri beklentisi, goreli milk
degerleri, yiksek yasam standardinin yabancilar icin daha kolay korunabilmesi, cografi ve sosyal
kosullarin uygunlugu, konut standartlarinin uluslararasi diizeye ¢ikmasi gibi sayilan tim bu
etmenlerin varligini giicli bir bicimde hissettirebilmesinin ardinda ise Turk Lirasinin yabanci
paralar karsisinda deger kaybi blytiik rol oynamaktadir. Diger yandan, tlkenin siyasi ve ekonomik
konjonktiirii de, yabanci konut satislarinda Ulke lehine islemesi s6zkonusu etkilerin daha belirgin
ortaya ¢cikmasini saglayandir.

Calismanin inceleme donemini iceren yaklasik son bes yilda, 6zellikle 2017 sonu ve 2018
yilini icine alan periyotta reel déviz kurundaki ylkselme, icinde yukarida sayilan etkenleri de
barindirarak, yabancilara yapilan konut satislarinin yiikseldigi bir donem olmustur. (grafik 3)
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Grafik 3. Yabancilara yapilan konut satis sayilari, 2013-2018
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Konut Satis istatistikleri *2018 verileri Ekim ayina kadardir.

Turkiye'de, ele alinan dénemde, konut satislari ile yabancilara yapilan konut satislarinin yillik
bazda artis oranlari kiyaslandiginda, ilkinde grafik 1'den de izlenebilecegi gibi, yaklasik %0,7-
10 araliginda bir artis s6zkonusu iken; yabancilara yapilan satislarda 2016 yilindaki gerileme
haricinde daha yiksek oranli artiglarla karsilagiimistir. En dustk artis rakaminin %20 oldugu
yabancilara satista, en ylksek oran 2014 yilinda %56 iken; 2018 yilinda da % 37 gibi bir artis
yaklanmistir. Diger yandan, toplam satislar icinde ortalama %?1,5 civarinda yer alan yabancilara
konut satisi 2018 yilina gelindiginde %2,5’lik bir paya sahip olmustur.

Yabancilara yapilan konut satislarinda gorilen bir gelismenin arkasinda, Turk Lirasi'ndaki
deger kaybi nedeniyle konut fiyatlarinin déviz bazinda ucuzlamasi 6n planda olurken, daha 6nce
deginilen 6gelerde bu vesileyle etkilerini daha fazla géstermislerdir.

Diger yandan, yabancilara konut satisinin etkileyicilerinden yukarida bahsedilmeyen ve
bir digeri olan, yasal dlizenlemelerle gelen tesviklerde 0zellikle ele alinan dénemde oldukgca
belirleyici bir etken olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

135



Fatma DAVARCIOGLU OZAKTAS

Turkiye'de yabancilarin tasinmaz edinimi, Avrupa Birligi'ne uyum cercevesinde 2003 yilinda
yapilan mevzuat degisiklikleri ile bir kez daha glindeme gelmistir. Karsilikhlik ve kanuni kisitlayici
hikumleri iceren dlizenlemeler zaman icerisinde cesitli degisimlere ugramistir (Mutluer & Stidas,
2005:45-46). Ozellikle 2012 yilinda cikarilan 6302 sayili Mitekabiliyet Yasasi' bu konuda daha
radikal degisimlerin yapildigi bir calismadir.

Dizenlemeyle, daha 6nce yabanci uyruklu bir kisinin Turkiye'de tasinmaz ediniminin, yabanci
uyruklu kisinin Glkesinde Tirkiye Cumhuriyeti vatandagslarina ayni hakkin taninmasi olarak
adlandirilan karsilikhhk sarti kaldiriimistir. Boylece, yabancilarin konut edinmesi kolaylastiriimis,
(Uyar &Kilig,2017:294) karsiliklilik ilkesi nedeniyle tasinmaz edinemeyen llke vatandaslarina da
piyasada talep yaratma imkani getirilmistir. Ayrica, kanuni sinirlamalarla ilgili dizenlemelerle de,
sinir komsumuz olan ulke vatandaslarinin da sinirilleri hari¢ miilk edinmeleri mimkin kilinmistir
(Mutlu, 2005 :285).

2012 yilinda ¢tkmis olmakla beraber, gercek etkilerini 2013 yilinda géstermeye baslayan bu
diizenleme haricinde, yine ingaat ve konut sektorlini yabancilara satis yoniinden desteklemek
amaciyla 1 Nisan 2017 tarihi itibariyle katma deger vergisi istisnasi diizenlemesi getirilmistir.
2una gore, yurtdisinda calisma izni alarak yerlesen Turk vatandaslar ile yabancilarin bedelini
doviz olarak getirmeleri zorunluludu ile ilk teslimde katma deger vergisinden muaf tutulmalari
sozkonusudur.

Yabancilar agisindan Tirkiye konut piyasasini cazip kilacak son diizenleme ise, 2017 yilinda
uygulanmaya baslayan yabanci yatirimci programi uzantisinda ortaya konan, belli meblagda
gayrimenkul aliminda taninan vatandaslik hakki duzenlemesidir. 2010 yilinda yurirlige
giren yabancilarin Turkiye vatandasligina gecisini diizenleyen yonetmelikteki degisikliklerle?
19.09.2018 itibariyle, Turkiye'de gayrimenkul sahibi yabancilarin vatandasliga gecisi icin gereken

TMADDE 1 - 22/12/1934 tarihli ve 2644 sayili Tapu Kanununun 35 inci maddesi asagidaki sekilde degistirilmistir.
rektirdigi hallerde Bakanlar Kurulu tarafindan belirlenen Ulkelerin vatandasi olan yabanci uyruklu gercek kisiler
Turkiye'de tasinmaz ve sinirli ayni hak edinebilirler. Yabanci uyruklu gercek kisilerin edindikleri tasinmazlar ile ba-
gimsiz ve stirekli nitelikteki sinirli ayni haklarin toplam alani, 6zel milkiyete konuilce yiiz 8l¢liminiin ylizde onunu
ve kisi basina tilke genelinde otuz hektari gecemez. Bakanlar Kurulu kisi basina tlke genelinde edinilebilecek mik-
tari iki katina kadar artirmaya yetkilidir.

Yabanci Ulkelerde kendi tlkelerinin kanunlarina gore kurulan tizel kisilige sahip ticaret sirketleri ancak 6zel kanun
hukimleri cercevesinde tasinmaz ve sinirli ayni hak edinebilirler. Bu ticaret sirketleri disindakiler tasinmaz edine-
mez ve lehlerine sinirli ayni hak tesis edilemez. Bu ticaret sirketleri ile yabanci uyruklu gergek kisiler lehine tasinmaz
rehni tesisinde bu maddede yer alan sinirlamalar uygulanmaz.

Bakanlar Kurulu, tlke menfaatlerinin gerektigi hallerde yabanci uyruklu gercek kisiler ile yabanci tlkelerde kendi
tlkelerinin kanunlarina gére kurulan tiizel kisilige sahip ticaret sirketlerinin tasinmaz ve sinirli ayni hak edinimlerini;
Ulke, kisi, cografi bolge, siire, sayi, oran, tir, nitelik, ytizol¢im ve miktar olarak belirleyebilir, sinirlandirabilir, kismen
veya tamamen durdurabilir veya yasaklayabilir. _
2 Katma Deger Vergisi Genel Uygulama tebliginde degisiklik yapilmasina dair teblig (seri no: 12):“12. Konut veya Is
Yeri Teslimlerinde Istisna 3065 sayill Kanunun 13 tincii maddesinin birinci fikrasina 23/2/2017 tarihli ve 6824 sayil
Kanunun 7 nci maddesi ile 1/4/2017 tarihinden itibaren uygulanmak tizere, “i) Konut veya is yeri olarak insa edilen
binalarin ilk tesliminde uygulanmak ve bedeli déviz olarak Turkiye'ye getirilmek kaydiyla, Gelir Vergisi Kanununun
3 Uncti maddesinin birinci fikrasinin 2 numarali bendinde belirtilenler hari¢ olmak tizere ¢alisma veya oturma izni
alarak alti aydan daha fazla yurt disinda yasayan Turk vatandaslari, Tiirkiye'de yerlesmis olmayan yabanci uyruklu
gercek kisiler ile kanuni ve is merkezi Turkiye'de olmayan ve bir is yeri ya da daimi temsilci vasitasiyla Turkiye'de
kazang elde etmeyen kurumlara yapilan konut veya is yeri teslimleri bendi eklenmistir.

3 Tirk Vatandashgi Kanunu’nun Uygulanmasina Iliskin Yonetmelik'in yabancilarin “istisnai olarak Turk vatandashgi-
ni” diizenleyen 20'nci maddesi ilgili yonetmeligi 20'nci maddesinin ikinci fikrasinin yeni hali:

“(2) Asagidaki sartlardan herhangi birini saglayan yabanci, Kanunun 12'nci maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi
kapsaminda Cumhurbaskani karari ile Turk vatandasligini kazanabilir: b) En az 250.000 Amerikan Dolari veya kar-
sihg1 doviz ya da karsiligi Turk Lirasi tutarinda tasinmazi tapu kayitlarina Gc yil satilmamasi serhi koyulmak sartiyla
satin aldigi Cevre ve Sehircilik Bakanhginca tespit edilen,...

136



Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt 15, Yil 15, Sayi 1, 2019, ss. 131-147
The International Journal of Economic and Social Research, Vol. 15, Year 15, No. 1, 2019, pp. 131-147

asgari tasinmaz bedeli 1 milyon dolardan 250 bin dolara ¢ekilmistir. Tirk Lirasindaki deger kaybi
yanisira, karsiliklilik sarti, KDV istisnasi ve vatandashk hakki diizenlemeleri ile  6zellikle 2012-
2018 yillarinda, konjonktiire bagl dalgalanmalar yasansa da genel olarak yabancilara yapilan
satislarda yukari yonla bir egilim kendisini gostermistir.

4. Yabancilara Konut Satisinda Ulke Paylan

Yukarida sayilan degiskenler yanisira, Ozellikle 2012-2018 araliginda yapilan yasal
diizenlemeler ve 2017 sonrasinda deger kaybeden Tirk Lirasi sonucunda ivme alan yabancilara
konut satislarda hangi uyruklarin agirlikli talebi olusturdugu ve yonenilen illerde ¢alismaya renk
katacak diger konu bashigidir.

Tablo 1. Ulke Paylarina Gére Yabancilara Yapilan Konut Satis Sayilari, 2015-2018

2015 2016 2017 2018 (1)
Toplam 22991 18 391 22428 30712
Irak 4228 Irak 3036 Irak 3805 |lIrak 6305
S. Arabistan 2704 S.Arabistan 1886 S.Arabistan 3345 |iran 2754
Kuveyt 2130 Kuveyt 1744 Kuveyt 1691 S. Arabistan 2217
Rusya 2036 Rusya 1224 Rusya 1331 Kuveyt 1786
ingiltere 1054 | Afganistan 1205 Afganistan 1078 |Rusya 1779
Almanya 869 ingiltere 827 Azerbaycan 942 Afganistan 1591
Azerbaycan 815 Almanya 714 ingiltere 794 Almanya 1468
iran 744 iran 664 iran 792 Urdiin 1049
Afganistan 656 Azerbaycan 610 Almanya 772 ingiltere 1013
Ukrayna 608 Ukrayna 484 Misir 587 Azerbaycan 940
isvec 541 isvec 417 Ukrayna 505 | Yemen 600
Kazakistan 540 Kazakistan 380 Urdiin 483 Katar 598
Norvec 453 Misir 348 isvec 406 | Misir 570
Libya 427 Urdiin 345 B.ArapEmirl. 401 isvec 562
B.ArapEmirl. 332 Norveg 296 Yemen 390 Ukrayna 502
Misir 318 Cin 281 Filistin 337 Filistin 445
Katar 277 Katar 256 Kazakistan 334 Kazakistan 435
Cin 271 Hollanda 217 Katar 305 Hollanda 379
Urdiin 243 Belcika 198 Norveg 273 ABD 321
Yemen 231 B.ArapEmirl. 192 Belcika 219 Libnan 314
Diger ulkeler 3514 Diger ulkeler 3067 Diger ulkeler 3638 | Diger ulkeler 5084

Kaynak: Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK), Konut Satis istatistikleri (1) 2018 verileri Ekim ayina kadardir.
*Ulke uyruklarina gére konut satis sayilari farkli uyruklularin ayni konutu satin alabilmesinden dolayr ~ yabancilara
yapilan toplam satistan daha ytiksek ¢ikabilmektedir.

Ulke paylarina gére yabancilara yapilan konut satisinda, yillar itibariyle dikkati ceken, Iraklilarin
zirveyi birakmadiklari ve yillar icerisinde toplam icerisindeki paylarini stirekli arttirdiklaridir.
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2018 itibariyle, 6305 konut satin alan Irakhlar bu rakamla, toplam satislarin yaklasik %21'sini
olusturmaktadirlar. Ayni yil Iraklilar 2754 konutla iranhilar, 2217 konutla Suudi Arabistanlilar, 1786
konutla Kuveytliler ve 1779 konutla Ruslar izlemektedir. ilk ti¢ sirayi paylasan Irak, iran ve Suudi
Arabistan uyruklu yatinnmcilarin, yabanciya satilan toplam konutun yilizde 37'sine sahip oldugu
da gorilmektedir.

5. Arabistan
T%

3% Tleds AltEl;‘l.ﬂ}i Afg:i.f:ista.ﬂ
390 5% 3%

Grafik 4. Yabancilara Yapilan Konut Satislarinda Ulke Paylari (2018)
Kaynak:Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK), Konut Satis Istatistikleri

Daha cok yaz déneminde satislarin hizlandigi Alman, ingiliz ve isveclilerin ise, ele alinan yillar
itibariyle, yukarida sayilan ulkelerin gerisinde kaldigi gortilmektedir. Bir baska deyisle, yabanci
konut satis agirliklandirmasinda, son yillarda Avrupa Ulkelerinin payi azalirken, Orta Dogu
Ulkelerinin payinin arttigi gérilmektedir (GYODER 2016:14).

5.Yabancilara Konut Satisinda illerin Aldigi Paylar

Yabancilara yapilan satislarin toplam satislar icindeki payr %2,5'ler dizeyindedir. Her ne
kadar bu oran kugulk bir paya isaret etse de yoneldigi illerdeki konut sektoriinde 6nemli rol
oynayabilmektedir. Nitekim, yerli tliketicinin talebinin dismesine bagli fiyat artisinin yavasladigi
Ulke konut piyasasina ragmen 6zellikle tercih edilen illerde bu durum daha az hissedilir olmustur
(Sezgin,2018:19-20).

Yabancilarin artan konut talebinin daha ¢ok denize kiyisi olan, metropol olma 6zelligi olan
yada termal turizm agirlikl oldugu bélgelerde oldugu gérilmektedir. Ozellikle sahil kesimlerinde
bir yandan turizm amagli ikinci konut talebi etkili olurken, bir yandan da Avrupali emekli go¢tiniin
etkisi gorulmektedir. Avrupali yatirimcilarin yanisira Kérfez Sermayesi ve Arap yatirimcilarin da
Bursa ve Yalova'yi 6zellikle hareketlendirdigi sdylenebilmektedir.

Gerek son yillarin verileri gerekse 2018 yilina yabancilarin il tercihi agisindan bakildiginda ise,
istanbul’'un degismeyen énderliginin oldugu gériilmektedir. Bu durumun arkasinda, uluslararasi
ulasim kolayligi, turizm, uluslararasi standartlarda marka projelerin Grlini konut ve ofis talebine
cevap verebilme potansiyeli yatmaktadir. Diger yandan, her ne kadar ulke genelinde ilk siralari
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birakmiyor olsa da, istanbul Gayrimenkulde Gelisen Trendler Avrupa 2018 raporuna gére, listede
Turkiye'den yer alan tek sehir olarak malesef 2012 yilindaki birincilik pozisyonundan son yillarda
oldukga gerilere diismius durumdadir. Bunun arkasinda ise, tlkenin kendi i¢ dinamikleri yanisira
cevre Ulkelerdeki politik belirsizliklerinde yansimalarini oldugu disiinilmektedir (Gayrimenkul
Turkiye, 2017:5).

Tablo 2. illere Gére Yabancilara Yapilan Konut Satis Sayilari, 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018(1)

12181 18959 22830 18189 22234 30431

Antalya | 5548 |Antalya | 6542 |istanbul | 7493 | istanbul | 5811 | istanbul | 8182 |istanbul | 10178

istanbul | 2447 |istanbul | 5580 |Antalya | 6072 | Antalya | 4352 | Antalya | 4707 |Antalya 6397

Aydin 1112 | Aydin 1191 | Bursa 1501 Bursa 1318 Bursa 1474 | Bursa 2167
Mugla 1053 | Mugla 1051 | Yalova 1425 Aydin 871 Yalova 1079 | Yalova 1642
Mersin 545 | Bursa 954 | Aydin 1107 Yalova 822 | Trabzon 978 | Ankara 1604
Bursa 375 | Mersin 783 | Sakarya 833 Trabzon 810 Aydin 826 | Trabzon 1183

Yalova 284 | Yalova 765 | Mugla 830 Sakarya 657 | Ankara 817 |Sakarya 1080

izmir 194 | Sakarya 512 | Trabzon 778 Mugla 632 | Sakarya 770 | Aydin 869

Ankara 175 | Ankara 369 | Mersin 717 Ankara 623 Mugla 634 | Mersin 797

Sakarya | 103 | Trabzon 225 | Ankara 599 Mersin 580 Mersin 600 | Samsun 778

Diger 345 | Diger 987 | Diger 1475 Diger 1713 Diger 2167 |Diger 3736

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Konut Satis istatistikleri, (1) 2018 verileri Ekim ayina kadardir.

Grafik 4. Yabancilara Yapilan Konut Satislarinda illerin Paylari (2018)
Kaynak:Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK), Konut Satis Istatistikleri
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6. Ekonometrik Metodoloji

Galismada, Turkiye'de yabancilara yapilan konut satislari (YKS) ile reel efektif déviz kuru
(REDK) arasindaki iliskinin ortaya konmasi amaclanmistir. Veri temin kisitina bagli olarak 2013(1)-
2018(10) donemi aylik veriler kullanilarak yapilan ¢calismada, veri kaynadi, yabanci konut satislari
icin Tuirkiye Istatistik Kurumu iken, reel efektif déviz kuru icin Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemidir. Zaman serilerinin analizleri, Eviews 10.0 paket programi
kullanilarak yapilmistir.

6.1. Veri Seti, Verilerde Uygulanan Degisiklikler ve Yontem

Reel efektif déviz kuru endeksleri, tlkenin fiyat diizeyinin dis ticaret yaptigi tlkelerin fiyat
diizeyleriyle oranlanmasinin agirlikli geometrik ortalamasi alinarak hesaplanmakta ve tlkede,
yabanci para birimlerininin satin alma giiciinii ve tilkenin rekabet gliclini 6lgmektedir. Tlrkiye'nin
dis ticaretinde yliksek pay sahibi Ulkelerin para birimlerinden olusan ve ticaret hacmine gore
agirliklandirimis kur sepeti karsisinda Turk Lirasinin nispi fiyat etkilerinden arindiriimis hali reel
efektif doviz kurunu vermektedir.

TCMB, REDK'nu asagidaki formil yardimiyla hesaplanmaktadir:

P
—TIn~ |__Lrur
REDK H = [ P * e;mum
Denklemde yer alan w, ‘i’ llkesinin Tirkiye'nin REDK endeksindeki agirhgini, P, Tirkiye'nin
fiyatendeksini, P, i'lilkesinin parasinin TL cinsinden kur degerini ve N (ilke sayisini gostermektedir

(Yahya & Hiisnli 2015:6).

Galismada, reel efektif doviz kuru endeksi, verilerin birlikte hareketinin daha rahat
gorulebilmesi amaciyla, s6zkonusu verinin diger bir gdsterim bicimi olan  1/REDK serisine
donasturdlmastir.

Dolayisiyla, Merkez Bankasinca aciklanan reel déviz kuru endeksindeki artis, reel deger
kazancini ifade etmekteyken, calismada alinan REDK formilii dogrultusunda, reel kurdaki artis
Turk Lirasi'nin deger kaybini anlatmaktadir. Nominal déviz kurunun ylkselmesi durumunda, yerli
ve yabanci Ulkenin tiiketim sepetlerinin fiyati ayni kalsa da, reel déviz kuru yiikselecektir. Reel
doviz kurundaki bu yiikselmenin anlami ise, yabanci paranin yerli Glkedeki satin alma glictinin
arttigini gostermektedir (Evrensel, 2018:2).

Galismada kullanilan ikinci degisken yabanci konut satislaridir.

Her iki degiskende 2013 yilina endekslenmistir. Ayrica, serilerin ortalama bir deger etrafinda
yer almalarini saglamak amaciyla analizde degiskenlerin logaritmik degerleri kullanilmustir.

Calismanin amaci dogrultusunda, serilerin duraganlik analizi yapilmis, duraganlik seviyelerine
bagl olarak esbitiinlesme analizi ve hata dizeltme modellerine yer verilmistir. Ardindan, uzun
donem katsayilarinin belirlenmesiicin DOLS (Dynamic Ordinary Least Squares-Dinamik En Kligiik
Kareler) yontemi kullaniimistir.
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6.2. Duraganhik ve Birim Kok Testi

Zaman serisi analizinde, farkli zaman noktalarinda o degiskene iliskin gdzlemler arasindaki
bagimlilik arastirilirken, sahip oldugu trendin yapisi 6nem tasimaktadir. Clinkl, degiskenler
arasinda ekonometrik olarak anlamli iliskiler elde edilebilmesi, analizi yapilan serilerin gii¢li bir
trend tasimamasina bagldir. Bir baska ifadeyle, zaman serisi analizinde gozlenen serinin yapisi
hakkinda dogru ¢ikarimlar yapabilmek icin serinin duragan olmasi gerekir.

Duraganlik, siiregte hakim olan olasilik kanunlarinin zamanla degismemesi temel fikrine
dayal istatiksel bir dengeyi ifade etmektedir. Herhangi bir y, serisinin duraganlik kosullari
asagidaki gibidir:

El(y— )’ |= El(y—.— 1)’ | = 0’y |var(y) = var (y-.) = o*y]
El(y— ) (yo— 1) | = E|(yis — ) (ysa ) | = 7.
lcov (4, ye-) | = cov (ysyyii—0) E(y) = E(y,) = 1

[, 07,7 ; sabit (Enders 1995,5.68-69).

Eger, degiskenlere ait zaman serileri yukaridaki kosullardan bir yada daha fazlasini saglamiyor,
dolayisiyla, duraganligi bozucu en énemli unsur olan trendi iceriyorsa aralarinda anlamli bir
iliski olmasa dahi yiiksek bir R* degeri vererek, modelde bulunan degiskenler arasindaki iligki
icin yaniltici sonuclara goturebilecektir (Sjo, 2008:2). Oysa, gozlenen yuksek R? iki degisken
arasindaki gercek iliskiden ziyade bu trendden kaynaklanmakta ve sahte regresyon problemini
beraberinde getirmektedir. Bu nedenle, zaman serilerinin duraganhgi arastinlmalidir (Kutlar,
2000:17). Zaman serisinin nasil bir siirecten geldigini anlamak icin, serinin her donemde aldigi
degerin daha onceki donemlerdeki degerleriyle regresyonunun bulunmasi gerekmektedir. Bu
amacla gelistirilen birim kok testi ile serilerin duragan olup olmadiklari belirlenebilmektedir.

Zaman serisinin duraganhigini arastirilmasinda siklikla kullanilan birim kok testlerinden biri
de, otokorelasyonlari elimine edebilmek icin gecikmeli degerleri de iceren Genisletilmis Dickey-
Fuller (Augemented Unit Root Test, ADF) testidir.

k

Ay: = 8yt-1 + Z&Ayz-i +
i=1

HO0:6=0 (seriler duragan degildir) ve H0:6<0 (seriler duragandir) hipotezinin test edildigi
testte, kabul ve red sinirlart MacKinnon kritik degerleridir. ADF istatistiginin mutlak degeri<Mac
Kinnon kritik degeri ise, H0:6=0, dnsavi kabul edilir ve seri duragan degildir. ADF istatistiginin
mutlak degeri>Mac Kinnon kritik degeri ise serinin duragan oldugu sonucuna varihr (Sjo, 2008:5).

Galismada degiskenler Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ile duraganlik
sinamasina tabi tutulmus ve sonuclari tablo 3 araciligiyla verilmistir.

LREDK ve LYKS degiskenlerinin duraganlk sinamasi sonuclarina gore diizeyde birim kok
tasidigi tespit edilen serilerin birinci farkta I(1) duraganlasmis olduklari gérilmektedir.
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Tablo 3. ADF Birim Kok Testi Sonuclari

Degisken ADF testist. | Olasilik Duganlasma sirasi
LREDK -6.915044 0.0000 1(1)
LYKS -10.01124 0.0001 1(1)

6.3. Engle-Granger Esbiitiinlesme Testi

Duragan olmayan serilerin farklarinin alinarak duragan hale getirilmesi, sadece degiskenin
ge¢mis donemlerde maruz kaldigr kalici soklarin etkisini yok etmekle kalmayip, ayni zamanda bu
soklarin disinda varolabilecek uzun donemli iligkilerin de ortadan kalkmasina neden olmaktadir.
Dolayisiyla bu sekilde duraganlastirilan seriler arasinda bulunacak bir regresyon, uzun déneme ait
bilgilerin de yok edilmesi nedeniyle, bir uzun dénem denge iliskisi vermeyecektir (Tari,1999:370).

Bunedenle, duraganhgifarkalinarak saglamadan 6nce, esbitiinlesme analiziyapmak oldukga
onemlidir. Esbittinlesme serilerin ayni dereceden duraganliklari olarak tanimlanmaktadir (Engle
& Granger,1987:251-252). iki seri esbiitiinlesik ise, diizey degerleriyle yapilacak analizlerde elde
edilen regresyon sahte degil gercek olacagindan, ilgili serileri duraganlastirmaya gerek yoktur ve
boylece uzun donem iliskisinin modellenmesine ve tahmin edilmesi de mimkiin olabilmektedir
(Stock & Watson, 1993:783).

Duragan olmayan ve bitiinlesme siralari ayni olan degiskenler arasinda regresyon
esitliginin tahmini icin, uygulamada Engle Granger (1987) ve Johansen Esbitiinlesme testleri
kullanilmaktadir (Utkulu, 2012:5). ikincisinin, ilkinin ¢ok denklemli modeller icin gelistirilmis
bicimi olmasi ve calismada iki serinin oldugu tek denklemli bir model ile ¢alisiimasi nedeniyle
esbiitiinlesmenin tespit edilmesinde Engel-Granger testi kullaniimistir.

Esbutlinlesmis, duragan olmayan degiskenlerin bir hata diizeltme mekanizmasi ile
modellenmesine imkan taniyan bu test béylece uzun donem dengeiliskisiile kisa donem dinamik
iliskileri butunlestirmistir. Engel-Granger testinde degiskenlerin regresyon esitliginin tahmininin
ardindan, bu tahminden elde edilen artiklarin birim kok icerip icermediginin testi de yapilir.
Regresyon tahmininden elde edilen artiklar duragan (birim kok icermiyor) ise, model artik sahte
regresyon icermeyecektir ve bulunan tahmin uzun dénemli denge iliskiyi yansitiyor olacaktir
(Enders,1995:37; Utkulu, 2012:5;Sj6, 2008:10). Nitekim,ortak bitiinlesmenin gerekli kosul oldugu
hata diizeltme modelleri, hem degiskenler arasindaki uzun donem iliskileri, hem de kisa donem
dengesizlik davranislarini birlestirmeyi amaclamaktadir. Bir baska deyisle, uzun ve kisa dénem
davranislarini birlikte icermektedir (Ramanathan, 1992: 446).

Ayni seviyeden duragan olmalari nedeniyle esbitlinlesmis olabilecekleri varsayilan LYKS ve
LREDK degiskenlerinin bu olasiliklarinin sinanmasi icin Engle-Granger (1987) Esbiitiinlesme testi
kullanilmistir.

Tek denkleme dayanan model ¢calismasinda, s6zkonusu sinama icin Eviews (10.0) programinin
tek denklemlimodellericin hesapladigiEngle-Granger Esbitlinlesme tauistatistigi (tistatistigi) ve
esbutlinlesme regresyonundaki degiskenlere iliskin kalintilarin normalize edilmis otokorelasyon
katsayisina iliskin z istatistikleri serilerin esbittinlesme durumlari hakkinda bilgi vermektedir.
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Analiz sonuclarina gore, LYKS degiskenine iliskin elde edilen t ve z istatistiklerinin her ikisi
de esbutlnlesmenin olmadigini yani artiklarda birim kok oldugunu iddia eden bos hipotezi %5
anlamlilik diizeyinde red etmekte ve degiskenler arasinda bir esbiitiinlesmenin olduguna isaret
etmektedir. Buna gore, LYKS ve LREDK serileri esbiitiinlesmis degiskenlerdir.

Tablo 4. Tek Denklemli Engle-Granger Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Degisken t-istatistigi | Olasilik z - istatistigi Olasilik
LYKS -3.305447 0.0656 -21.35317 0.0274
LREDK -3.047536 0.1126 -16.59618 0.0858

Calismada esbitiinlesmenin varhiginiifade eden ikinci bir sonug, yine ayni temele dayanmakla
beraber iki asamali Engel-Granger Esbitiinlesme testidir.

iki asamadan olusan bu esbiitiinlesme testinin birinci asamasinda YKS'nin bagimli, REDK'nun
ise bagimsiz degisken olarak yer aldigi basit regresyon denklemi (1), En Kigik Kareler (EKK)
yontemiyle tahmin edilmistir. Ardindan, (1) nolu denkleme ait hata terimleri (2) elde edilmistir.

LYKS = B + B, REDK + u, (1)
LYKS=-6.324243 +2.419955 LREDK

(tist.) (-5.712184)+ (10.43166)

Au, =9+ Aw .+ Z?ﬂ}’Autﬁ + & Q)

Hesaplanan hata terimlerinin duraganlik analiziyle tamamlanan testin ikinci asamasina gore,
artiklarin birim kok sonucunda seviyede duraganliklarinin saglanmis olmasi degiskenler arasinda
esbitlinlesmenin varligini gostermektedir. Bir baska ifadeyle, serilerin duragan hata terimleri,
sozkonusu degiskenler arasinda uzun donemliiliskinin varligina isaret etmektedir (Ayla & Kiziltan,
2018:27).

Tablo 5. Engle Granger Hata terimi Birim Kok Sinamasi

ADF test Kritik degerler
Residual -3.268740 1% -3.528515
5% -2.904198

6.4. Hata Diizeltme Modeli

Degiskenlerin dinamik davranislari uzun dénemde birlikte hareket ederken bazi sapmalar
gosterirler. Bu durum uzun dénemde esbitiinlesik olan degiskenlerin lizerinde goriilebilecek
bir durumdur ve kisa dénemin belirleyicileri olmaktadirlar. Bu durumun sonucunda ortaya
hata diizeltme modeli cikar. Hata diizeltme modellerinde hata diizeltme teriminin katsayisinin
negatif ve anlamli olmamasi gerekmektedir. Bu durum genel olarak, uzun donemde esbutiinlesik
olarak birlikte hareket eden serilerde kisa donemde ortaya ¢ikan sapmalarin yakinsadigini
gostermektedir (Enders,1995:356).
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inceledigimiz degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulunmasi, degiskenlerin kisa
doénemdeki davraniglari yanisira uzun donem dinamiklerini de ayrica ¢6ziimlenebilmesine imkan
taniyan hata diizeltme modelinin analiz edilmesini mimkiin kilmaktadir (Sjo, 2008:12). Eger
degiskenler arasinda esbitlinlesme iliskisi varsa, regresyon denkleminden elde edilen hatalar,
hata diizeltme modelinin tahmin etmede kullanilabilirler (Yildiz & Aksoy, 2014:10). Hata diizeltme
modeli, 6zetle, bagimsiz degiskenin bagimli degisken tzerindeki kisa ve uzun dénemli etkisi
yanisira, bir sapma olduktan sonra bagimli degiskenin tekrar hangi hizla dengeye dénecegini
belirtmektedir.

Es butlinlesmis degiskenler icin hata diizeltme modeli asagidaki gibi formilize edilmektedir.

AX, = a,+ ZC&AXH + Z VJAY; + (91EC;71 +w,
i=1 j=1
Denklemde yer alan EC_, degiskeni hata diizeltme terimidir ve esblitiinlesme serisinden elde
edilen kalintilar serisinin bir gecikmeli degerini yansitir.

Hata diizeltme parametresi, model dinamigini dengede tutmaya yarayan ve degiskenleri
uzun dénem denge degerine dogru yakinlasmaya zorlayan bir katsayidir. Ayrica, bagimh
degiskende kisa donemdeki dengesizligin ne kadarinin bir sonraki dénemde duzeltildigini de
goOstermektedir.

Soézkonusu parametrenin katsayisinin sifirdan farkli olmasi, tim degiskenler arasinda bir
etkilesim sdrecinin varoldugunu gostermekle birlikte, isareti, blyukligu ve istatiksel olarak
anlamhhgi da yorum agisindan dnemlidir. Uygulamada, hata diizeltme parametresinin negatif ve
istatiksel agidan anlamli olmasi beklenir. Bu durum, degiskenlerin uzun dénem denge degerine
dogru yaklastiginin bir gostergesi iken; katsayinin pozitif isarete sahip olmasi ise, ilgili degiskenin
bir sokla dengeden uzaklastigini ifade etmektedir.

Uyarlanma katsayisi olarak da adlandirilan katsayinin biyikligu ise, uzun dénem denge
degerine dogru yakinsama hizinin bir gostergesidir. Yiiksek bir uyarlanma katsayisi, o degiskenin
onceki donem dengesinden sapmaya tepkisinin blyik oldugunu ve sistemde meydana gelen
bir sok karsisinda, degiskenin dengeye gelmesinin fazla zaman almayacagini géstermektedir
(Enders,1995:365-366).

Bagimli degiskenin yabanci konut satislari, bagimsiz degiskenin ise reel efektif doviz kurunun
birincifarkinin oldugu, hata diizeltme modeli sonucu 3 nolu denklem araciligiyla gosterilmektedir:

LYKS=0.021808 + 0.563017 LREDK- 0.315626 hataterim(-1) (3)
(-3.540844)

Hata terimine iliskin katsay!r negatif ve istatistiksel olarak anlaml bulundugu bu durum,
modelde hata dizeltme teriminin calistigini gostermektedir (Utkulu, 2012:6). Katsayinin
negatifligi ise, her donem dengesizligin bir kisminin giderilerek uzun donemde dengeye
yaklasildigini gostermektedir. Diger bir deyisle, hata diizeltme katsayisinin (-0.315626) anlamliligi
uzun doénem iliskisinin varhigr dogrulanmakta ve her dénem dengesizligin %31’lik bir hizla
giderildigini yansitmaktadir. Buna gére 1/0.32= 3.125 dénem ve 3.125/12=0,26 (26 ay sonra)
denge degerinden sapmalar ortadan kalkacaktir.
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6.5. Dinamik En Kiiciik Kareler Yontemi

Degiskenler arasinda esbutilinlesme iliskisinin tespit edilmis, hata diizeltme modelleri ile
kisa donemli iliski ve uzun dénem de dengeye yonelme siiregleri analiz edilmistir. Serilerin uzun
donemli iliskilerinin varhdr belirledikten sonra, uzun dénem katsayilarinin belirlenmesi icin
Dinamik En Kii¢uk Kareler (Dynamic Ordinary Least Squares- DOLS) yontemi kullanilacaktir.

Stock ve Watson (1993) tarafindan 6zellikle kiigtik ornekli modeller igin gelistirilen bu model,
standart en kicuk kareler (EKK) yonteminde meydana gelen kiciik 6rneklem ve dinamik yapinin
gozardi edilmesi sorununu ortadan kaldirarak, 6zellikle kiciik 6rnekleme sahip modellerde daha
dogru sonuglar elde edilmesini saglamaktadir. Ayrica, tek denklem yaklasimi olan bu model,
aciklayicr degiskenlerin bir gecikmeli degerini ve bir sonraki degerinin alinmasiyla sapma ve
icsellik sorununu ortadan kaldirmaktadir.

Uzun donemli dengenin bu yontem ile tahmin edilmesinde, serilerin esbiitiinlesmis olmasi
yeterli kabul edilmekte, ayrica farkli diizeylerden esbitiinlesmis olmalari da herhangi bir sorun
olarak gortlmemektedir (Masih & Masih,1996:322,326; Majeed, 2007:174).

Stock-Watson (1993) Dinamik En Kiguk Kareler yontemi (DOLS) asagidaki gibi
modellenmektedir.

Y= B+ BX+ Zojc?AXt_jJrut

J="q

Bagimh degiskeni Y, aciklayici degiskenleri X, ile [S”nln esbutlnlesik vektorl, p gecikme
uzunlugunu, q ise sonraki donem degerini ifade etmektedir.

Tahmin sirecinde, optium gecikme (optium lag) ve bir sonraki deger (lead) Akaike Bilgi
Kriteri (AIC) dogrultusunda sirasiyla 0 ve 1 olarak tespit edilmistir.

Dinamik En Kui¢lik Kareler ile yapilan tahmin ile uzun dénem sonuglari tablo da verilmis olup,
analiz sonucuna gore, REDK'daki %1 oraninda bir artisin, YKS'n1 yaklasik %2.67 oraninda arttig
gorulmektedir.

Tablo 6. Uzun Dénem Esbitiinlesme Katsayilari (DOLS)
Bagimh Degisken: LYKS

Degisken Katsay1 | Standart Hata t-istatistigi Olasilik
LREDK 2.678475 0.439300 6.097146 0.0000
C -7.519506 2.088074 -3.601169 0.0006

R=0.642363 R’ =0625599 JB=2.654746 (JB Olasilik=0.265173)

7.Sonug¢

Ekonomilere carpan etkisiyle 5Snemliivme veren insaat sektdrinin, Turkiye'de yaklasik %601
olusturan konut sektorl tim diinyada oldugu gibi, hem ulusal hem de uluslararasi ekonomik
dinamiklerden etkilenen bir yapiya sahiptir.
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Ulkemizde 2013-2018 yillari arasinda, yabancilara yapilan satislarda 2016 yilindaki gerileme
haricinde yiksek oranh artislarla karsilasiimistir. En diistik yillik artisin %20 oldugu yabancilara
satista, en yilksek artis orani 2014 yilinda %56 iken; 2018 yilinda da % 37’ler civarinda
gerceklesmistir. Diger yandan, toplam satislar icinde ortalama %1,5 civarinda yer alan yabancilara
konut satisi, 2018 yilina gelindiginde %2,5'lik bir paya ulagmistir.

Yabancilara yapilan konut satiglarinda gorilen bu gelismenin arkasinda, Tirk Lirasi’ndaki
deger kaybinin 6ncelikli ve dncil bir roli sézkonusudur. Ayrica, karsiliklilik sarti, KDV istisnasi
ve vatandashk hakki duzenlemeleri gibi yasal dizenlemelerle gelen tesvikler ve diger genel
belirleyiciler de yabancilara yapilan satislarin yukari yonla egilimini desteklemektedir.

Yabancilarin konut yatiriminlarinin artisi, yurticinde diisen talebin ve daralan sektorin telafi
edilmesi acisindan blylk énem tasimakla birlikte, Glkeye dogrudan yabanci sermaye girisiyle
o0demeler dengesine kaynak saglamasi acisindan da 6nem arz etmektedir. Nitekim, 2013-
2018 arasinda, toplamda 78.112 milyar dolar dogrudan sermaye girisinin, 24.162 dolarlik kismi
gayrimenkul alimlari amaciyla gelmistir.

Bir yandan kurdaki yabanci satin alma gticli artisi lehine degisimler, bir yandan da tesviklerle
yabancilara yapilan satislarin ekonomide hareket yarattigi ve olumlu yansimalarinin alindigi
da gorllmektedir. Ancak, yabancilarin konut ve daha genis cercevede tasinmaz mal edinimi,
Turkiye'nin jeopolitik konumu nedeniyle sadece ekonomik degil, ayni zamanda gtvenlik
ekseninde de ele alinarak yuritilmesi gereken bir politikayi zorunlu kilmaktadir (Mutlu, 2005:297).

Reel kurdaki degisimlere odaklanarak yabanci konut piyasasini irdelemeye calisan ve
calismanin ileride yapilabilecek bir uzantisi da, s6zkonusu duruma bagh gelisen talebin yillar
icerisinde ekonomik, sosyolojik hatta ekolojik degisimler yanisira bolgesel ve sektorel degisimler
yaratip yaratmayacaginin incelenmesidir.
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