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(0Y4
Makroekonomik politikalarin gelisimi ve ekonomik biiylime agisindan bazi sektorlerin diger
alt ve ana sektorlere oranla daha biiyilk 6nemi bulunmaktadir. Insaat sektorii Tiirkiye
ekonomisi ve diger bircok iilke acisindan, ekonomik biiytimeyi destekledigi, alt sektorleri
besleyerek makro dengeye katki sagladigi i¢in ekonominin can damarlarindan biri olarak
nitelenebilir. Ozellikle etkilesimde oldugu 200’den fazla alt sektdrlere olan katkilariyla,
istthdam ve benzeri alanlardaki onemli etkinligiyle iilke ekonomisine yon vermektedir. Bu
caligmada, insaat sektoriiniin ekonomi agisindan arz ettigi onemden hareketle, ingaat sektorii
icin 6nemli degiskenler olan ingaat sektorii gliven endeksi ve konut sektorii fiyat endeksi
arasindaki 1iligkiler tartigilacaktir. Caligmanin uygulama boliimiinde ilgili endeksler i¢in
2011:01-2017-3 donemi aylik wverileri ile Granger Nedensellik Analizi uygulanarak soz
konusu faktorler arasindaki iliski incelenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Insaat Sektorii Giiven Endeksi, Konut Fiyat Endeksi, Granger
Nedensellik Analizi

THE RELATIONSHIP BETWEEN CONSTRUCTION SECTOR AND HOUSING
PRICE INDEX: AN EMPIRICAL ANALYSIS FOR TURKEY

ABSTRACT

In terms of the development of macroeconomic policies and economic growth, some sectors
have a bigger advantage than the other sub- and main sectors. The construction sector can be
considered as one of the lifeblood of the economy because it contributes to macroeconomy by
supporting the growth of the Turkish economy and many other countries, nurturing the sub-
sectors. Especially with its contributions to more than 200 sub-sectors, which are in
interaction with the economy, it gives direction to the country's economy with its significant
activity in employment and similar fields. In this study, the relationship between the
construction sector confidence index and the housing sector price index, which are important
variables for the construction sector, will be discussed with the importance of the construction
sector for the economy. In the application part of the study, the relation between the related
factors is examined by applying the Granger Causality Analysis with the monthly data for the
period 2011:01-2017-3 for the related indices.

Key words: Construction Sector Confidence Index, Housing Price Index, Granger Causality
Analysis

pr. Aragtirma  Gorevlisi, Istanbul  Ticaret Universitesi Isletme  Fakiiltesi Iktisat Bolimi,
gadiguzel@ticaret.edu.tr
? Dr., Yonetmen, Istanbul Ticaret Odasi Meslek Komiteleri Koordinatorliigii, ayca.doganer@gmail.com

155



Insaat Sektorii Giiven Endeksi ve Konut Fiyat Endeksi Arasindaki Iligki:
Tiirkiye i¢in Ampirik Analiz
Giildenur Cetin, Ay¢a Doganer

1. GIRIS

Ulkeler agisindan bazi makro ekonomik dengelerin saglanmasi olduk¢a dnemlidir. Biiyiime
oranlar1 basta olmak iizere, s6z konusu makro ekonomik dengeler i¢in en 6nemli sektorlerden
birisi insaat sektoriidiir. Gelisimini destekledigi 200°den fazla alt sektorle birlikte iilke
ekonomisine yon vererek, biiylime oranlara katki saglamanin yani sira istthdam saglama,

kalkinmay1 destekleme gibi 6nemli etkileri de bulunmaktadir.

Insaat sektorii cok genis bir iiriin yelpazesine sahiptir. Ancak insaat sektorii diisiiniildiigiinde,
ilk olarak konut iiretimi akla gelmektedir. Konut {iretiminin yani sira, yol, koprii, baraj gibi
altyap1 yatirnmlar1 da degerlendirildiginde demir, ¢imento, seramik gibi iirlinlerin ait oldugu
ingsaat malzemeleri sektorleri de gelisip biiylimektedir. Tim bu o6zellikler birlikte
degerlendirildiginde, insaat sektoriinliin ne derecede makro ekonomik canliligi destekledigi
daha 1iyi anlagilmaktadir. Aynm1i zamanda, yerli sanayiye de oldukc¢a Onemli katkilar

bulunmaktadir(Sezici vd.:2009).

Ekonomik giliven endeksleri, tiiketicilerin ve Treticilerin beklenti ve egilimlerini
yansitmaktadir. Bu dogrultuda genel ekonomik duruma iliskin degerlendirmeler
yapilmaktadir. Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yayimlanan ilgili endeks ile mevsim
etkilerinden arindirilmig tiiketici, imalat, hizmet, perakende ticaret ve ingaat sektorlerine
iliskin giiven gostergeleri belirlenmektedir (TUIK, 10.06.2017). Insaat sektorii giiven endeksi
ise iktisadi karar birimlerinin ingaat sektoriinlin mevcut durumunu degerlendirmeleri

agisindan oldukca 6nemlidir.

Konut fiyat endeksinin hesaplanmasindaki en 6nemli amag, Tiirkiye konut piyasasindaki fiyat
degisimlerinin takip edilmesidir. Bu dogrultuda Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
tarafindan {lke genelini iceren bir endeks hesaplanmaktadir. Konut fiyat endeksi
hesaplanirken, satisa konu olan tiim konutlar degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda yapim yili
hari¢ tutularak tiim konutlarin fiyat verileri hesaplamaya dahil edilmektedir (TCMB,
10.06.2017).

Calismada Tiirkiye’deki insaat sektorii giiven endeksi ile konut fiyat endeksi arasindaki
iliskilerin belirlenmesi amaglanmaktadir. Literatiirde eksikligi hissedilen bu konu, iilke

ekonomisi agisindan oldukga onemli bir yer tutmaktadir. Insaat sektdriindeki konut
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satiglarinin payimin yiiksekligi degerlendirildiginde, giiven endekslerindeki degisimlerin konut

talebine ve konut satig fiyatlarina olan etkisinin yonii ve dolayli yoldan ekonomiye etkileri
oldukca 6nemlidir. 2011:01-2017-3 ddénemlerine ait veriler kullanilarak, insaat Sektorii Giiven
Endeksi ve Konut Fiyat Endeksi arasindaki iligkinin yonii belirlenmeye ¢alisilmaktadir.

Calismanin giris boliimiinde, insaat sektorii giiven endeki ve konut fiyat endeksi aciklanarak
ingaat sektoriiniin ekonomi agisindan Onemine vurgu yapilmistir. Calismanin ikinci
boliimiinde, konu ile ilgili literatiire yer verilmistir. Calismanin son boliimlerinde, insaat
sektorii giiven endeksi ile konut fiyat endeksi arasindaki iliski ekonometrik ydntemler

kullanilarak arastirilmistir.
2. LITERATUR

Konut satislar1 i¢in, ingsaat sektorii giiven endeksi verileri olduk¢a onemlidir. Tiiketicilerin
ekonomik duruma gore talepleri belirlenmektedir. Bu dogrultuda, konut fiyatlar1 da
etkilenmektedir. Konut fiyat endeksinin tiim bu gelismelerden etkilenme yonii ¢aligmanin

uzerinde durulan noktasidir.

Sancak ve Demirbas (2011), Calismalarinda, kiiresel ekonomik kriz siirecinde, Tiirkiye’de
meydana gelen belirsizliklerin, talep distislerinin, iiretim gerilemelerinin reel ve finansal
kesimde olusturmus oldugu olumsuz etkilerin paralelinde insaat sektdriinde meydana gelen
degisimlerin analiz edilmistir. Insaat sektdriiniin reel kesim siirecinde yer aldig1 géz dniinde
bulundurularak yapilan analizler neticesinde Tiirkiye’de krizden en ¢ok etkilenen alanin insaat

sektorii oldugu ortaya ¢ikarilmistir.

Rona ve Altinay Cingdz (2010), Calismada 2010 yili Ocak-Mart aylar1 i¢in konut fiyatini
belirleyen ozellikler analiz edilerek,  fiyat igindeki etkinlik diizeyleri tespit edilmistir.
Bagimsiz degiskenler adim adim regresyon ile ayiklanarak, Box Cox doniisiimleri
uygulanmistir ve yapilan analizler sonucunda konutun bulundugu semtin fiyat iizerinde
onemli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Erdonmez Ataman (2005), Calismasinda, iilke 6rnekleri agisindan gayrimenkul sektoriindeki
gelismelerin finans sektoriine etkileri ve finansal krizlerle iligkisi incelenmistir. Dogu Asya
iilkeleri, Isve¢ ve Japonya ele almmistir ve sonuc¢ olarak gayrimenkul sektoriindeki

gelismelerin nasil finansal krizlere sebep olduguna vurgu yapilmistir.
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Firat ve Soyu (2014), Calismada Tiirkiye ingaat sektoriiniin kiiresel krizden ne yonde
etkilendigi iizerinde durulmustur. Calismanin sonucunda kiiresel krizle birlikte insaat
sektoriinde durgunluk, gerileme ve insaat faaliyetlerinde azalma olduguna vurgu yapmaislardir.
Insaat sektoriinde yasanan durgunluk ve gerilemenin istihdam agisindan olumsuz etkilere yol

actig1 da ¢alismada vurgulanan hususlar arasindadir.

Berberoglu ve Teker (2005), Calismalarinda, diinyada uygulanan konut finansmani
sistemlerini inceleyerek, Tiirkiye’ye i¢in uygun bir finansman modeli gelistirilmeye
calistimislardir. Calismalarinda SPK’nin  hazirladig1r ipote§e dayali konut finansmani
sisteminin temel prensiplerini kabul ederek, s6z konusu sistemi tamamlayici nitelikte bir

model olusturmuslardir.

Oztiirk ve Fitdz (2009), Calismalarinda, Tiirkiye konut piyasasinda konut arz ve talebinin
belirleyicilerini regresyon analizi ile tespit etmislerdir. Milli gelir, konut fiyatlar1 ve M2
parasal biiyilikliigiindeki artis analizde yer verilen faktorlerdir. Calismanin sonucunda konut
arzi ile kisi basina gelir arasinda ve konut arzi ile fiyatlar genel diizeyi arasinda pozitif yonlii

bir iligki ve likidite genislemesinin konut arzini artirdig1 tespit edilmistir.

Berberoglu (2009), Calismasinda, Tiirkiye’de mortgage sisteminin uygulanabilirligi agisindan
talep ve talebi etkileyen faktdrler anova ve t-testi analizleri ile belirlenmistir. Oncelikle
mortgage ve kredi tlirlerine deginilerek, diinyadaki mortgage uygulamalari incelenmistir.
Calismanin sonucunda, sistemin mevcut piyasa kosullarinda uygulanabilirliginin diisiik
oldugu ve krediye yonelik talebi faiz orani, yas, medeni durum, ¢ocuk sahibi olma, mevcut ev

fiyatlar diizeyi ve cinsiyetin etkiledigi tespit edilmistir.

Lebe ve Akbas (2014), Calismalarinda, kisa ve uzun donem etkileri bakimindan Tirkiye
konut talebini incelemislerdir. 1970-2011 dénemi yillik verileri kullanilarak, esbiitiinlesme ve
vektor hata diizeltme modeli uygulanmistir. A¢iklayici degiskenler ile konut talebi arasindaki
nedensellik iliskisi VECM’e dayali Granger nedensellik ve bootstrap Granger nedensellik
testleriyle incelenmistir ve calismanin sonucunda kisi bast gelir, medeni durum ve
sanayilesmenin Tiirkiye konut talebini pozitif yonde; konut fiyatlari, faiz ve tarim sektoriinde

istthdamin ise negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.
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Ozkurt (2007), Calismasinda, konut alt sektdriinii ele alarak, sektoriin dzellikleri, Tiirkiye’de

gelisimi ve alternatif finansman modellerini incelemistir. Calismanin sonucunda sektoriin
gelismesinin ekonomik ilerlemenin etkisi altinda olduguna ve istihdam boyutu sebebiyle
sektoriin onemine vurgu yapmistir. Ayrica konut ihtiyact ve AB konut sektorii ile Tiirkiye

konut sektoriiniin karsilagtirilmasi konularina deginmistir.
3. VERI VE YONTEM

Bu calismada yapilan analizler i¢in degisken olarak Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
tarafindan yayimlanan “Insaat Sektorii Giiven Endeksi” ve Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas1 (TCMB) tarafindan yayimlanan “Konut Fiyat Endeksi” kullanilmaktadir. Bahsi
gecen degiskenler 2011:01-2017-3 donemlerine ait olup, her iki degisken i¢in de TCMB ve
TUIK elektronik dagitim sistemleri kullanilmustir. Arastirma kapsaminda ilgili verilere

Augmented Dickey-Fuller testi uygulanmistir.

Dickey-Fuller testlerinin amaci, bir degiskene bagli olan zaman serisinin gecikmeli
degerlerinin kullanilmas1 yoluyla otokorelasyonun kaldirilmasimin saglanmasidir(Goktas,

2005)

Daha sonra, gecikme uzunlugu belirlenerek, VAR Analizi yapilmistir. Var analizi sonrasi
Insaat Giiven Endeksi ve Konut Fiiyat Endeksi arasindaki iliskiyi incelemek igin Granger
Nedensellik Analizi uygulanmistir. Granger’a gore Xt, Y, iki sabit zaman serisi ise, Basit

nedensel model asagidaki bicimdedir (Granger, 1969: 431):

X! = Z aJ-X,_j + Z ij—j+8t’
i=1 i=1

Yo= > ¢;X—j+ > d;Yi—; + n,
ji=1 ji=1

Yukaridaki denklemlerde Xt ve Yt degiskenleri duragan varsayilmaktadir. Buna gore hata
terimlerinin birbirleri ile korelasyonsuzdur. Ilk denkleme igin bj degerleri birlikte sifirdan
farkli olursa Yt, Xt ’nin Granger nedenidir ve ikinci denklem i¢in ise ¢j degerleri birlikte
sifirdan farkli oldursa, Xt, Yt ’nin Granger nedenidir. S6z konusu katsayilar sifirdan farklh
degilse ozaman da Xt ile Yt arasinda her hangi bir iliski s6z konusu degildir.(Granger, 1969:

431)
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4. ANALIZ

Calismanin bu boliimiinde ilgili verilerin grafiklerine ve ilgili verilere uygulanan analizlere
yer verilmektedir. Asagida Insaat Giiven Endeksi ve Konut Fiyat Endeksine ait grafikler yer

almaktadir.

Grafik 1: Insaat Giiven Endeksi
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Grafik 2: Konut Fiyat Endeksi
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Gorildigii tizere ilgili endeksler duragan bir seyir izlememektedir. Bu nedenle s6z konusu
endekslere Augmented Dickey-Fuller testi uygulanmistir. Teste iliskin bilgiler asagidaki
sekildedir:
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Tablo 1: insaat Giiven Endeksi

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.056472 0.0344
Test critical values: 1% level -3.521579
5% level -2.901217
10% level -2.587981
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(INSAATGUVEN)
Method: Least Squares
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
INSAATGUVEN(-1) -0.196866 0.064409 -3.056472 0.0031
C 16.55058 5.461582 3.030364 0.0034
R-squared 0.114849 Mean dependent var -0.116216
Adjusted R-squared 0.102555 S.D. dependent var 2.786859
S.E. of regression 2.640091 Akaike info criterion 4.806159
Sum squared resid 501.8459 Schwarz criterion 4.868431
Log likelihood -175.8279 Hannan-Quinn criter. 4.831000
F-statistic 9.342023 Durbin-Watson stat 2.089120
Prob(F-statistic) 0.003141
Tablo 2: Konut Fiyat Endeksi
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.639991 0.0003
Test critical values: 1% level -3.521579
5% level -2.901217
10% level -2.587981
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(KONUTFIYAT)
Method: Least Squares
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
KONUTFIYAT(-1) -0.474177 0.102193 -4.639991 0.0000
C 7071.045 1581.392 4.471407 0.0000
R-squared 0.230190 Mean dependent var 174.9324
Adjusted R-squared 0.219498 S.D. dependent var 5260.797
S.E. of regression 4647.706 Akaike info criterion 19.75279
Sum squared resid 1.56E+09 Schwarz criterion 19.81506
Log likelihood -728.8532 Hannan-Quinn criter. 19.77763
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F-statistic 21.52952 Durbin-Watson stat 2.058380
Prob(F-statistic) 0.000015
Tablo 3: Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -909.8798 NA 4.91e+08 25.68676 25.75049 25.71210

1 -857.1527 100.9984 1.24e+08* 24.31416%* 24.50537* 24.39020%*

2 -856.6312 0.969682 1.37¢+08 24.41215 24.73083 24.53888

3 -854.9997 2.941288 1.47¢+08 24.47886 24.92503 24.65629

4 -849.4836 9.633625% 1.41e+08 24.43616 25.00980 24.66428

AIC; Akaike Bilgi Kriterini, SC; Schwartz Bilgi Kriterini, HQ; Hannan-Quinn Kriterini, FPE; Final

Prediction Error Kriteri

VAR Analizi uygulanmadan 6nce gecikme uzunlugu belirlenmistir ve AIC, SC, FPE ve HQ

degerleri 1 gecikme i¢in minimum deger vermistir ve model i¢in uygun gecikme diizeyi

olarak tespit edilmistir.

Tablo 4: Granger Nedensellik Analizi

Dependent variable: INSAATGUVEN

Excluded Chi-sq df Prob.

KONUTFIYAT 5.325691 2 0.0697

All 5.325691 2 0.0697
Dependent variable: KONUTFIYAT

Excluded Chi-sq df Prob.

INSAATGUVEN 8.922759 2 0.0115

All 8.922759 2 0.0115

Yukaridaki tablo incelendiginde “Hy: Konut fiyatlar1 Insaat Giiven Endeksinin nedenidir” i¢in

Hy reddedilmektedir. Ancak diger iliski yapilanmasi i¢in “Hy: Insaat Giiven Endeksi Konut

fiyatlarinin nedenidir” i¢in Hp kabuldiir. Bu durumda insaat giiven endeksi konut fiyat

endeksinin nedenidir. Nedensellik yonii ingaat giiven endeksinden konut fiyat endeksine

dogrudur.
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5. SONUC

Insaat sektorii, ekonominin en dnemli sektdrlerinden bir tanesidir. Lokomotif olma 6zelligi ile
bliyiime, kalkinma, istthdami saglama gibi makroekonomik dengeler i¢in son derece
onemlidir. Insaat sektdriindeki canlilik, tiim bu dengeler iizerinde olumlu etkiler birakarak,
genel ekonomik canliliga da neden olmaktadir. Sektdrdeki herhangi bir olumsuz gelisme,
bagli sektorleri, dolayistyla da ekonominin genelini olumsuz etkileyecektir. insaat sektoriinde,

konut tliretiminin rolii biiytktiir.

Konut satiglari, ingaat sektoriinde canlanmay1 saglamaktadir. Ancak konut satislart hem konut
fiyatlarindan hem de bireylerin ingaat sektoriine olan yaklasimlarindan ve gilivenlerinden
etkilenmektedir. Hem yatinm hem kullanim amaciyla konut talebinde bireyler konut
fiyatlarina ve fiyatlarin gelecekteki seyrine dikkat etmektedir. Bu goriislerden hareketle, bu
calismada, Insaat Giiven Endeksi ve Konut Satis Endeksi arasinda nedensellik iliskisi olup

olmadig1 ve iliski bulunmasi durumunda s6z konusu iligkinin yonii incelenmektedir.

Nedensellik iliskisi incelenirken, 2011:01-2017-3 dénemlerine ait veriler kullanilarak, insaat
Sektorii Giiven Endeksi ve Konut Fiyat Endeksi arasindaki iligkinin yonii belirlenmeye
calisilmistir. Yapilan ekonometrik modelleme sonucunda Konut fiyatlar1 Insaat Giiven
Endeksinin nedeni olmadig1 ve Insaat Giiven Endeksi Konut fiyatlarmin nedeni oldugu tespit

edilmistir.

Calismanin sonucunda, Insaat Giiven Endeksi ve Konut Fiyat Endeksi arasinda nedensellik
iliskisi tespit edilmistir. Nedensellik iliskisi, insaat giiven endeksinden konut fiyat endeksine
dogru oldugu ve insaat giiven endeksi konut fiyat endeksinin nedeni oldugu yapilan analiz

sonucunda ortaya ¢ikartilmistir.
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