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OZET

2008 kiiresel ekonomik kriziyle birlikte konut fiyatlarinin ekonomi {izerindeki
etkisi dikkatleri iizerinde toplamistir. Bu nedenle konut fiyatlarinin 6nemini farkl
bakis acilariyla inceleyen bir¢ok calisma yapilmistir. Bu c¢alismada ise konut
fiyatlarinin 6zel nihai tiiketim harcamalarina olan etkisi, 6zel nihai tiikketim harcamasi,
nominal konut fiyat endeksi ve GSYIH verileri kullanilarak panel veri analizi
yontemiyle incelenmektedir. 33 OECD iilkesinin verileri 2008Q1-2020Q2 dénem
araliginda incelenmistir. Degiskenler arasinda uzun dénem iligkisi olup olmadigi panel
es biitlinlesme testi ile sinanmistir. Uzun donem esneklik katsayilarinin belirlenmesi
amaciyla Ortalama Grup Dinamik En Kiiciik Kareler (DOLSMG) tahmincisi

kullanilmastir.

Calismanin temel amaci, konut fiyatlar1 ve tiiketim harcamalar1 arasindaki
iliskiyi hangi makroekonomik gdstergelerin daha ¢ok etkilediginin belirlenmesidir. Bu
nedenle 33 OECD iilkesi gesitli makroekonomik kistaslara gore siniflandirilarak ikiye
ayrilmigtir. Yapilan testler sonucunda gelir esitsizliginin yliksek, net tasarruf
oranlarinin diisiik ve kentsel niifus oranlarinin uglarda olmasi durumunda konut

fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme seviyesi artmaktadir.

Bu ozelliklere sahip iilkelerde ¢esitli mali ve ekonomik oOnlemlerle konut
fiyatlarinda sert dalgalanmalarin olusmamasi i¢in ¢aba harcanmasi yerinde olacaktir.
Aksi takdirde bu o6zelliklere sahip iilkelerde, konut fiyatlarindaki ani deger kayiplar

oOzel tiiketimi hizla diisiirerek daha derin ekonomik daralmalara sebebiyet verebilir.

Anahtar kelimeler: Konut Fiyatlari, Tiiketim, Panel Esbiitiinlesme Testi



ABSTRACT

Along with the 2008 global economic crisis, the impact of housing prices on the
economy drew attention. For this reason, many studies have been conducted
examining the importance of housing prices from different perspectives. In this study,
the effect of housing prices on private final consumption expenditures is analyzed
using panel data analysis method utilizing data on private final consumption
expenditure, nominal housing price index and GDP. Data of 33 OECD countries were
analyzed during the period 2008Q1-2020Q2. The long-term relationship between
variables was examined using the panel cointegration test. The DOLSMG estimator

was used to determine the long-term elasticity coefficients.

The main purpose of the study is to determine which macroeconomic indicators
affect the relationship between housing prices and consumption expenditures more.
For this reason, 33 OECD countries are classified according to various macroeconomic
criteria and divided into two. As a result of the tests carried out, if income inequality
Is high, net savings rates are low and urban population rates are at the extreme, the

level of impact of housing prices on private consumption increases.

In countries with these characteristics, it would be appropriate to make efforts to
prevent sharp fluctuations in house prices with various financial and economic
measures. Otherwise, in countries with these characteristics, sudden loss of value in
housing prices may cause deeper economic contractions by rapidly decreasing private

consumption.

Keywords: Housing Prices, Consumption, Panel Cointegration Test
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GIRIS

Konut sektorii gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkelerde ekonominin
lokomotif sektorlerinin baginda gelmektedir. Konut hanehalki tarafindan bazen bir
tiketim mali, bazen bir deger saklama araci, bazen de bir yatirim mali olarak
goriilmektedir. Diger bir ifade ile konut talebi bir¢ok farkli insan ihtiyacini iginde
barindirmaktadir. Bireyler farkli ihtiyaglarina farkli degerler atfetmektedir. Konutun
da bircok farkli ihtiyaca cevap veren oOzelligi bu varligin fiyatlandirilmasin
giiclestirmektedir. Konut piyasasinda arzin da kisa donemde sabit olmasi talep

degisimleri neticesinde fiyat dalgalanmalar1 kaginilmaz olmaktadir.

Ancak bu fiyat dalgalanmalar1 ekonomideki herhangi bir diger malin fiyat
dalgalanmasindan daha biiyiik bir etkiye sahiptir. Bunun nedeni konut harcamalarinin
biiytkligiidiir. Tiiketim, genel olarak bir ekonomideki toplam talebin yiizde 60’ 1ndan
fazlasini olusturmaktadir. Tiiketimin de 6nemli bir kismu konut harcamalari igin
yapilmaktadir. Bu duruma Tiirkiye’den bir érnek verecek olursak, TUIK rakamlarina
gore 2019 yilinda hanehalki harcamalar iginde konut harcamalarinin payi ytizde 24,1
olarak gergeklesmistir. Bununla birlikte konut harcamalarinin ¢arpan etkisi islevi de
yiiksek seviyededir. Konut harcamalarindaki bir artis, insaat malzemeleri, mobilya,

beyaz esya, ev tekstili gibi konut ile ilgili diger mallara olan talebi de arttirmaktadir.

Konut piyasasina olan ilgilinin bir baska nedeni 2008 yilinda yasanan kiiresel
ekonomik krizdir. Krizinin baslangicinin ABD konut piyasasinda olusan spekiilatif
fiyat hareketleri oldugu genel olarak kabul edilmektedir. Konut fiyatlarinin aniden
diismesi, baz1 kiiresel finans kuruluslarinin ve bankalarin batmasina neden olmustur.
Kiiresellesmenin etkisiyle ABD’de baglayan bu kriz kisa zamanda tiim diinyaya
yayilmistir. 2008 yilinda yasanan bu krizin disinda da tarihsel siire¢ incelendiginde

olusan konut fiyat balonlarinin iilke ekonomilerine biiylik zarar verdigi goriilebilir.

Konut fiyatlarindaki yasanan bir yiikselmenin servet artig1 yaratarak tiikketim

harcamalar {lizerinde pozitif yonlii bir artisa neden olacag bir¢ok tiiketim teorisinde
1



one siiriilmektedir. Calismada ilk 6nce tiikketim teorilerinde belirtilen konut fiyatlarinin

titkketim tizerinde ne kadar etkiye sahip oldugu tespit edilmeye calisilacaktir.

Servetin tiiketim tizerindeki etkisi genellikle mikro veriler kullanilarak tahmin
edilmeye calisilmistir. Yapilan bu ¢alismalarda birbirinden farkli birgok sonug elde
edilmistir. Zaten konut fiyatlarini ve tiikketimi etkileyen bir¢ok etmen olmasi bu sekilde
farkli sonuglar elde edilmesini makul gosterebilir. Bu ¢alismada ise daha genel bir
perspektiften konu ele alinmis, makro veriler kullanilarak 33 OECD iilkesinin

verilerinden konut fiyatlariin tiiketim lizerindeki etkisi hesaplanmustir.

Ayrica konut fiyatlarimi ve tiiketimi etkileyen birgok etmenin bulunmasi
nedeniyle daha genel bir bakis agis1, konut fiyatlari ve tiikketim arasindaki iligkinin daha
iyi kavranabilmesi i¢in gerekli goriilmektedir. Bu nedenle yine genis bir bakis agisi ile
hangi makroekonomik ve demografik ozelliklerinin konut fiyatlarinin tliketimi
etkileme seviyesinde daha onemli oldugu sorusuna cevap aranmaya calisilacaktir.
Daha farkli bir sekilde ifade edilecek olursa; bu calismanin bir amaci da farklhi
makroekonomik ve demografik 6zelliklere sahip tilkelerde konut fiyatlarinin tiiketimi
etkileme seviyesinde bir fark olup olmadiginin tespit edilmesidir. S6z konusu
makroekonomik ve demografik o6zellikler segilirken literatiirde konut talebini
etkileyen faktorler g6z oniinde bulundurulmustur. Ciinkii konut talebini etkileyen bu
faktorler konutun hangi ihtiyaci karsilamak amaciyla satin alindig1 hakkinda da bilgi
vermektedir. Ornegin barmma ihtiyacim karsilamak igin konut satm almmissa ve o
iilkede hizli niifus artist varsa, artan niifus konutun fiyatin1 Onemli Olciide
etkileyecektir. Ancak yiiksek enflasyon bulunan bir iilkede enflasyondan kaginma
amactyla konut talep ediliyorsa, fiyatlar genel seviyesinin seyri konut fiyatlari
tizerinde daha etkilidir. Gelir dagilimi esitsizliginin yiiksek oldugu bir tilkedeyse liiks
bir konut satin alarak bu konutu yiiksek bir fiyattan kiraya vermek hedefleniyorsa daha
liikks konutlarin fiyatlarinda bir artis goriilebilir ve bu artis tilketime kanalize olurken
barinma ihtiyaciyla satin alinan veya enflasyondan korunma amaciyla satin alinan bir

konutun fiyat artiginin tiiketimi arttirma seviyesiyle ayni etkiyi yaratmayacaktir.

Bu nedenle calismada birinci boliimde konut kavraminin 6nemi iizerinde

durulacaktir. Bireylerin hangi amagclarla konut alimina yoneldikleri tartisildiktan sonra



konut talebini ve arzin1 etkileyen faktorler agiklanacaktir. Bu sayede konut piyasasinda

fiyat olusumu hakkinda daha derin bir goriise sahip olunabilir.

Ikinci boliimdeyse ilk dnce tiiketim teorileri iizerinde durulacaktir. 1930°da
Irving Fisher tarafindan gelistirilen zamanlararasi tercih teorisinden baglayarak
tilketim teorilerinin tarihsel gelisimi izlenecektir. Boylece ekonomi literatiiriindeki
tilketime olan bakis acist degisiklikleri takip edilebilecektir. Takip edilen bu siire¢
caligmanin uygulama kisminda konut fiyatlari-tilketim iligkisi i¢in hangi
makroekonomik degiskenlerin daha onemli oldugu sorusuna da teorik bir altyapi
kazandiracaktir. ikinci béliimde daha sonra, hazirlanan grafikler yardimiyla tiiketimin
hakkinda daha ayrintili bilgiler verilecektir. Tiiketim harcamalarinin hangi kalemlere
yapildig1 ve zaman igerisinde tiikketim harcamalarinin dagiliminda bir farklilasma olup
olmadig1 2.1’den 2.6’ya kadar numaralandirilan grafikler yardimiyla agik olarak
goriilebilecektir. Ayrica OECD filkelerinde konut harcamalarinin zaman iginde ne
sekilde degistigi de 2.7’den 2.10°a kadar numaralandirilan grafikler yardimiyla

goriilebilir.

Son boliimde ise konut fiyatlarmin tiiketim {lizerindeki etkisi ampirik olarak
sinanacaktir. {lk olarak 2008 yili birinci doneminden baslayarak 2020 yili ikinci
donemini kapsayan ¢eyrek donemlik veriler ile 33 OECD iilkesinde konut fiyatlari ile
nihai tiiketim harcamalar1 arasindaki iligki test edilecektir. Ancak calismanin amaci
sadece konut fiyatlar1 ile nihai tiiketim harcamalari arasindaki iliskinin derecesini
ogrenmek degildir. Hangi makroekonomik ozelliklerin konut fiyatlarimin tiiketimi
etkileme derecesini arttirdig1r da arastirilmaktadir. Boylece olusabilecek bir konut
fiyat1 balonundan daha ¢ok zarar alabilecek tilkeler tespit edilebilir. Bu iilkeler ¢esitli
ekonomik Onlemlerle konut fiyati oynakliklarini azaltma yoluna gidebilecektir. Bu
nedenle konut talebini etkileyen faktorler ve tiiketim teorilerinden elde edilen bakis
acisi ile verilerini kullandigimiz 33 OECD filkesi ¢esitli makroekonomik kistaslara
gore iki farkli gruba ayrilacaktir. Ulkelerin iki gruba ayrilmasi ile konut fiyatlarmnin
tiiketim tizerindeki etkisinin farklilagip farklilasmadigi test edilecektir. Son olarak elde

edilen sonuclar yorumlanarak politika yapicilar i¢in Oneriler belirtilecektir.



BIiRINCi BOLUM
1. KONUT KAVRAMI VE EKONOMI UZERINDEKiI ONEMIi

Birinci boliimde oncelikle konut kavrami tizerinde durulacaktir. Konutu diger
mallardan ayiran Ozelliklerine deginilecek ve cok farkli amaglarla satin alinmak
istendigi gosterilecektir. Daha sonra konut piyasalarinda konutun arzini ve talebini
belirleyen etkenler iizerinde durulacaktir. Son olarak ise konut fiyatlarindaki
dalgalanmalarin nedenleri incelenecek ve olusabilecek bu dalgalanmalarin ekonomi

uzerindeki derin etkisi ifade edilecektir.
1.1. KONUT KAVRAMI

Konut genel olarak insanlarin barinma ihtiyacini karsilayan, toplumun en temel
birimi olan aileyi bir arada tutan fiziksel ve moral mekanlar biitiini olarak
tanimlanabilir (Hepsen, 2010: 4). Bir baska tanima gore ise konut insanlarin barinma
temelli ihtiyacini kargilayan fiziki mekan olup, etrafi kapali, tavani ortiilmiis, miistakil
bir kapis1 olan bina veya binanin bir boliimiidiir. Apartman dairesi, miistakil ev vb.

yapilar1 kapsamaktadir (Giiler, 2019: 3).

Konutun barinma ihtiyacini karsilama niteligi 6n plana alindiginda tiikketim mali
olarak degerlendirilir. Konut insanlar1 olumsuz hava kosullarindan ve disarida
yasayabilecegi diger tehlikelerden korurken, insanlarin 6zel hayatlarim
stirdiirebildikleri, dinlenebildikleri ve saglikli bir sekilde yasayabildikleri bir mekan
olarak kullanilir. Bu mekan sayesinde insanlar fiziksel ve ruhsal yonden gelisimlerini

stirdiirerek ailesiyle ve toplumla sosyallesme imkani kazanir. (Biiylikduman, 2014:16).

Maslow (1943)’e gore insanlarin temel ihtiyaglar1 olarak adlandirabilecegimiz
en az bes hedef grubu vardir. Bunlar kisaca fizyolojik, glivenlik, sevgi, saygi gorme
ve kendini gergeklestirme ihtiyaclaridir. Bu temel hedefler bir {istiinliik hiyerarsisi

icindedir ve en baskin hedef karsilandigi zaman daha az baskin ihtiyaglar ortaya



cikarlar (Maslow, 1943: 394-395). Bu agidan bakildiginda konut insanlarin temel
ihtiyaglarinin hemen hepsiyle bir yoniiyle baglantilidir. Buradan hareketle kisiler

bir¢ok farkli ihtiyacini tatmin etmek diirtiisiiyle konut talep ederler.

Bununla birlikte standart makroekonomi kitaplarinda konut, yatirim harcamalari
icinde gosterilmektedir. Ornegin Dornbusch vd. (2007)’de konut yatiriminin kisaca ev
denilen bir ya da daha ¢ok ailenin ikamet etmesi i¢in insa edilen binalardan olustugu
belirtildikten sonra, konuta olan talebin net reel getiri amaciyla olustugu ifade
edilmektedir. Konut yatirimindan elde edilen briit getiri (maliyetler dikkate alinmadan
onceki getiri) konut kiraya verilmisse kiradan ya da sahibinin konutta kendisinin
ikamet etmesi halinde elde ettigi ortiilii getiriyle birlikte konutun degerindeki artistan
kaynaklanan sermaye kazancindan olusur. Acemoglu vd. (2016)’da konut
sahipliginden kaynaklanan ortiik gelir, konut sahibinin ayni tiir bir konutu bagka bir
konut sahibinden kiralamasi durumunda harcamak zorunda oldugu para seklinde
tanimlanmistir (Acemoglu vd. 2016: 98). Buna karsilik konut sahibi olmanin maliyeti
faiz maliyetleri, emlak vergileri ve amortismanlardan olusur. Briit getirilerden bu
maliyetlerin c¢ikarilmasi sonucunda konut yatirimindan elde edilen net getiri
hesaplanmis olur (Dornbusch vd. 2007: 416-417). Coskun (2016)’da ise konutun
yatirim aract olduguna yonelik algi Tiirkiye 6l¢eginde analiz edilmistir. Calismada
ikamet amagli kullanilan konutlarin sahibine barinma olanagi sundugu ve bu beklenen
hizmet akimlarinin igsel bir degere sahip oldugu belirtilmektedir. Bu nedenle nominal
konut fiyatlarinda, hisse senedi ve ticari tasinmaz fiyatlarinda yasandigi kadar keskin
diisiislerin meydana gelmesinin diisiik olasilik oldugu ifade edilmektedir. Calismanin
sonucunda konut yatirimlarinin yerel piyasa 6lgeginde reel getiri saglayan bir yatirim

araci olabilecegini destekleyen bulgulara ulagilmistir (Coskun, 2016: 201,203).

Konutun bir diger o6zelligi ise enflasyondan korunma yontemi olarak
goriilmesidir. Ancak konutun enflasyona karsi iyi bir koruyucu olup olmadigi net
degildir. Ornegin konutun bakim ve vergi giderleri bulunmaktadir ve kiralik verilmek
lizere satin alinan bir konut belli bir siire kiracisiz bulunabilir. Ancak bakim ve vergi
giderleri konut kirasinin igerisinde yer alip kira artislart sézlesme ile TUFE’ye

baglanabilirse konut miikemmel bir enflasyondan korunma y6ntemi olabilir.



Konutun enflasyon ile iliskisine konut arzi yoniinden de bakilabilir. Konut
fiyatlar1 dogal olarak insaat sektoriinde yasanan degisimlere uygun hareket etmektedir.
Fiyatlar genel dilizeyinde bir yiikselme olmasi sonucunda insaat maliyetleri de
artmaktadir. Bu durum konut stokunun azalmasina ve dolayisiyla konut fiyatlarinin
artmasina yol agmaktadir (Islamoglu, Nazlioglu, 2019: 94). Konu ile ilgili Goetzmann
ve Volaitis (2006)’da kurumsal yatirimecilarin Oncelikli hedeflerinden birinin
sermayelerini ger¢ek anlamda korumak oldugu, bireysel yatirimcilarin hedeflerinin ise
gecim maliyetine ayak uyduran bir portfdy olusturmak oldugu belirtilmektedir.
Yazarlar VAR modeli araciligiyla gayrimenkullerin enflasyondan koruma saglayip
saglamadigini incelemistir. Elde edilen sonuglara gére gayrimenkullerin 6zellikle uzun
vadede enflasyondan korunma i¢in nispeten iyi bir varlik olduguna dair olduk¢a ikna
edici kanitlar bulundugu belirtilmistir. Gayrimenkullerin enflasyon riskine kars1 hisse
senetleri veya uzun vadeli bir tahvil portfoyiinden daha iyi bir korunma yontemi

oldugu ifade edilmistir. (Goetzmann, Valaitis, 2006: 19-20)

Konut alimlar1 ekonomik belirsizligin oldugu dénemlerde yatirim riskinden
korunmak i¢in de kullanilmaktadir. Yalnizca barinma ihtiyacini karsilamak amaciyla
konut edinme, konut sektoriinii agiklamak igin yetersizdir. Konut barimma ihtiyacini
karsilamakla birlikte bir yatirim araci olarak da goriilmektedir. Bunun iki nedeni
vardir: Tlki, konutun fiziki bir varlik olmasi ve kullanim émriiniin ¢ok uzun siireli
olmasi nedeniyle giivenilirlik agisindan altinin bir alternatifi olarak gdriilmesidir.
Ikincisi, konut ekonomik durgunluk zamanlarinda uygulanan genisletici para
politikasinin olumsuzluklarindan kag¢inma ve firsatlarindan yararlanma olasilig1
yaratir. Ciinkii faiz oranlar diistilk¢ce konut alimlar1 daha kolay bir hale gelmektedir.
Diistik faiz oranlar1 sayesinde, kiracilarin 6dedikleri kira miktari ile kredi 6demeleri
arasindaki makas kapandik¢a konut sahibi olmak daha akilci bir hal almaktadir.

(Oztiirk, Fitoz, 2009: 24).

Konutun diger bir 6nemli 6zelligi ise tasinmaz olmasidir. Bir konut satin
alindiginda ya da kiralandiginda konutun bulundugu ¢evre de alinmig olur. Bu nedenle
birbirinin aynisi olan iki konutun farkli yerlerde bulunmasi bu konutlara farkli deger
bicilmesine sebep olur. Konutlarin tasinamaz olmasi onlar1 benzersiz yaptigi gibi diger

mallar i¢in miimkiin olan tek fiyat yasasinin konut piyasasinda islemesini

6



imkansizlastirir. Ayni binada olan iki daire bile bulundugu kat, yakin komsular veya
cephe farkindan dolay:1 farkli fiyatlandirilabilmektedir. Bu nedenle konutlar yiiksek
derecede heterojen mallardir. Farkli bireylerin konutlarin konum, yapi kalitesi,
manzara vb. 6zelliklerine ¢ok farkli degerler yiiklemesi de konutlarin heterojenligini
arttirmaktadir. Bu yiiksek heterojenlik konut fiyatlamasin1 zorlastirmaktadir

(Tagdemir, 2017: 102).
1.2. KONUT PiYASASI

Yukarida belirtildigi sekilde konutlarin tasinamamasi ve bir¢ok farkli 6zellige
sahip olmalar1 ve bu 6zelliklere farkli degerler bicilmesinden dolay: yiiksek derecede
heterojen bir mal olmas1 konut piyasasinin tam rekabet piyasasindan farkli islemesine
neden olmustur. Tam rekabet piyasasinda bir¢cok alic1 ve satict bulunmaktadir ve
piyasaya giris cikis serbesttir. Talep edilen mal veya hizmetin fiyat1i kolayca
Ogrenilebilir. Ayrica bu tiir piyasalarda homojen firtinler {iretilir. Konut piyasasinda
ise, iiriinler tagmamaz oldugundan fiziksel bir piyasa bulunmamaktadir. Uriin
tilkketiciye nakledilememekte tam tersine tiiketici iirline gelmektedir. Bu nedenle
aligveris, tek satici ve tek alici arasinda tezgahiistii piyasada bilinmeyen bir fiyat
tizerinden yapilmaktadir. Piyasaya girigs-¢ikis yliksek islem ve zaman maliyeti
tasidigindan ayrica biiyiik bir sermaye birikimi gerektirdiginden kisitlidir (Kangall
Uyar, 2015: 9).

Konutun heterojen bir mal olmasi ve tasinamamasi nedeniyle konut
piyasalarinin pargali bir yapiya sahip oldugu yaygin olarak kabul edilmektedir.
Konutlar tipi, yasi, kalitesi ve konumlarma gore farkliliklar gostermektedir ve bu

farkliliklar konut fiyatlarina yansimaktadir.

Parcalanmis bir yapiya sahip kentsel konut piyasalari konut alt pazarlariin
olusmasina neden olmustur. Ancak bu konut alt pazarlariin tek ve tutarl bir tanimi
bulunmamaktadir. Ornegin, Straszheim (1975), Palm (1978) gibi baz1 arastirmalarda,
alt pazarlar belirli bir cografi alandaki tiim konutlar olarak ele alinmistir. Grigsby
(1963), Dale-Johnson (1982) gibi baska ¢alismalarda ise alt pazarlar benzer fiziksel
ozelliklere sahip olan ve belirli bir alici grubuna hitap eden, konumlarina

bakilmaksizin tiim konutlar olarak tanimlanmistir. Ancak alt pazarlarin belirlenmesine
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yonelik yapilan calismalarda incelenen kentler birbirinden farklhidir. Ayrica
calismalarda kullanilan veri setlerinin farkli donemleri kapsamasi nedeniyle piyasa
kosullar1 da degismektedir. Bu farkliliklar nedeniyle genellestirilebilir sonuglar elde
etme ihtimali azalmaktadir ve alt piyasa modellemesine yonelik tutarli sonuglar elde
edilememektedir. Watkins (2001)’e gore alt pazarlar konut fiyatlarinin olusumunda
onemlidir. Watkins (2001)’de yapilan uygulama sonuglarina gére modeller mekansal
olarak da kurulsa yapisal olarak da kurulsa alt pazarlarin varligi kanitlanmaktadir.
Ancak alt piyasa tanimlamasi yapilirken konut piyasasinin hem yapisal hem de
mekansal Ozelliklerinin bir arada kullanilmas: gerekmektedir (Watkins, 2001:
2235,2250).

Tu (1997)’de yerel konut piyasasi yapisinin yerel niifustaki degisikliklerle ilgili
oldugu belirtilmektedir. Aile biiyiikliigli, aile yapist ve yasam tutumlarindaki
degisiklikler konut satin almak isteyen kisilerin tercihlerini sekillendirerek farkli konut
tiirleri i¢in yeni talep yaratacaktir. Yerel istihdam firsatlarinda veya kentsel yenileme
faaliyetlerinde degisiklikler o kenti diger kentlerden daha cazip kilacak ve olusan go¢
kentsel yerlesim dagilimi yeniden sekillenecektir. Yazara gore ayrica yerel bir ulagim
sisteminin gelistirilmesi de yerel konut sisteminin gelismesine katki saglayacaktir.
Sonug olarak kentsel alanlarin yeniden sekillenmesi ve genislemesiyle birlikte yerel
yonetim diizeyinde konut piyasasiyla ilgili yeni diizenlemelerin yapilmasi ihtiyaci

olusabilir (Tu, 1997: 350-351).

Konut piyasalarinin pargali bir yapiya sahip olmasmin yani sira kapsaml
kiralama ve satin alma piyasalariin bir arada bulunmasi, konut piyasalarinin en
onemli Ozelliklerinden biridir. Kiralama ve satin alma piyasasinin neden bir arada
bulunduguna dair ¢esitli aciklamalar yapilmistir. Ornegin, konut degistirmenin islem
maliyetleri ¢ok yiiksek oldugundan kisiler ev degistirmek istediklerinde, sahip
olduklar1 evlerini kiraya verip daha ucuz ya da pahali baska bir evde kiract olma
tercihini yapabilirler. Bununla birlikte giris seviyesi isler ve okula devam sebepleriyle
tasinma olasiliklar1 daha yliksek olan geng haneler, sahip olmaktan ziyade kiralama
egilimi gostermektedir. Konut piyasasinin bir diger 6zelligi de konutlarin uzun émiirlii

bir sermaye olmasi nedeniyle mevcut konut stokunun yeni insa edilen stok akisina gore



cok daha biiyiik olmasidir. Bu nedenle konut piyasasinda alim satimi yapilan

konutlarin ¢ogu mevceut stok iizerinden gergeklesmektedir (Smith vd. 1988: 34-35).

Son olarak konut piyasalari 6éneminden dolay1 bir¢ok diizenleyici kuruma ve
tarafa sahiptir. Konut sahipliginin tescil edilmesi, konutlarin iiretimi, alim satim
islemleri, konut satin alabilmek i¢in bor¢ alinmasi gibi siiregler belirli kurumlar
tarafindan gercgeklestirilmektedir. Ayrica ev sahipleri, kiracilar, insaat firmalar1 gibi
taraflar konut arz ve talebini gerceklestirirler. Tiim bu taraf ve kurumlar piyasayi

etkileyerek fiyat olusum stirecini bigimlendirirler. (Tasdemir, 2017: 103-104)

Sonu¢ olarak konut piyasasinda fiyat, talep ve arzin kesistigi noktada
gerceklesecektir. Ancak konut talebini ve arzimi belirleyen bircok degisken
bulunmaktadir. Caligmanin bir sonraki kisminda konut talebi ve arzin1 etkileyen belli

basli nedenler incelenecektir.
1.3. KONUT TALEBI VE ARZI

Konut kavrami kisminda agiklandigi gibi kisiler tiiketmek, deger saklamak ve
yatirim yapmak gibi bir¢ok farkli sebeple konut satin almak istemektedir bu nedenle
konut talebini meydana getiren birgok farkli degisken siralanabilir. Ayrica konut
sektorlinlin karmagikligindan ve sosyal 6neminden dolay1 yapilan yasal diizenlemeler
neticesinde konut arzin etkileyen de bir¢ok faktér bulunmaktadir. Konut talebi ve arzi
konut fiyatlarinin hangi diizeyde olusacagini da belirlediginden yapilan ¢alisma i¢in
onem tagimaktadir. Calismanin uygulama kisminda konut talebini etkileyen
degiskenlerin konut fiyatlarinin tiiketim tizerindeki etkisinde bir farklilasmaya yol agip
acmayacagi da sinanacaktir. Bu kisimda ise ilk olarak konut talebi daha sonra konut

arzini etkileyen faktorler iizerinde durulacaktir.
1.3.1. Konut Talebini Etkileyen Faktorler

Konut talebi; konut satin almak isteyip, konutu satin alabilecek giice sahip
kisilerin gostermis oldugu satin alma davranmigidir. Tiiketim amaciyla konut talebi,
konut ag1g1 sorununun toplumsal boyutunu olustururken, yatirim amaciyla konut talebi

ise konut a¢181 sorununun ekonomik boyutunu meydana getirmektedir.



Konut talebini etkileyen faktorler bir¢ok degiskenle baglantilidir. Mevcut
konutlarin fiyat1 talebi etkileyen faktorlerin basinda gelmektedir. Bunun yaninda
hanehalk1 geliri, demografik faktorler, faiz oranlari, gelecekteki fiyatlar ile ilgili
beklentiler gibi mikro ve makro ekonomik faktdrler konut talebini etkilemektedir

(Celik, Kiral, 2018: 1012).

1.3.1.1. Konut Fiyatlan

Bir ekonomide mevcut konut stoku konut fiyatlarini, konut fiyatlari da konut
talebini ve dolayisi ile konut yatirimlarini belirlemektedir. Konut stokuna olan talep,
her normal mal i¢in oldugu gibi negatif egime sahiptir. Konut fiyat1 diistiik¢e satin
alinmak istenen konut miktar1 artmaktadir (Giiler, 2019: 17-18). Hanushek ve Quigley
(1980)’de Amerika Birlesik Devletleri’nde Pittsburgh ve Phoenix konut piyasalari i¢in
konut talebinin fiyatlardaki degisikliklere tepkisi Olglilmistiir. Yapilan analiz
sonucunda basit ayarlanmis modele gore uzun vadede konut talebinin tahmini fiyat
esnekligi Pittsburgh’da -0.64 ve Phoenix’te -0.45 olarak hesaplanmistir (Hanushek,
Quigley, 1980: 451-452). Durkaya (2002)’de hesaplanan Tiirkiye’deki konutlarin fiyat
elastikiyetleri ise -0,03 ile -0,10 arasinda degismektedir (Durkaya, 2002: 121).

1.3.1.2. Reel Gelir

Konut talebini konut fiyatlariyla birlikte en ¢ok etkileyen faktorlerden biri de
kisilerin reel gelirlerindeki degismelerdir. Hanehalklar1 elde ettikleri gelirle konut
kredi 6demeleri, 1sinma ve aydinlatma giderleri veya kira 6demeleri gibi harcamalarini
karsilarlar. Hanehalkinin geliri arttikca talep edilen konut hizmetleri miktari da
artacaktir. Bagka bir ifadeyle reel gelir ile konut talebi arasinda pozitif yonlii bir iligki

olmasi beklenmektedir.

Gelirin konut talebi tizerindeki etkisini anlamak basittir ancak bu etkinin hangi
kanallar araciligryla olustugunu belirlemek ¢ok kolay degildir. Kisinin cari gelirindeki
artis bir yandan hanehalkinin konut satin alabilmesi icin gerekli maliyetleri
karsilamasina katki saglarken, diger yandan da hanehalkinin hayat boyunca elde

edecegi serveti (geliri) konusundaki algisim1 degistirir. Servet kavraminin igerisine
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sadece reel ve finansal serveti degil de beserl sermayeyi de dahil etmek daha dogru
olacaktir. Bu agidan bakildiginda, konut talebi agisindan toplam servetten kaynaklanan
siirekli gelir, cari gelirden daha 6nemli bir rol oynamaktadir. Toplam servet
hanehalkinin yasam boyu harcama kapasitesini, yani siirekli gelirini ifade eder. Ancak
cari gelir sadece mevcut servetin o andaki gelir yaratma oranim gosterir. lyi egitimli
bir bireyin gelecekte elde edecegi gelir ne kadar yliksek olma potansiyeli tasisa da
kariyerinin baslarinda kisith olabilir. Bu nedenle hanehalklar1 konut satin almak gibi
onemli bir harcama karar1 verirken gegici cari gelirlerini degil uzun vadede elde
edecekleri siirekli gelirlerini belirleyen servetlerini dikkate alirlar. Kredi veren
bankalar veya benzeri kurumlar hanehalklarmin gelecekteki potansiyel gelirlerini
dikkate almaktan ziyade cari gelirlerine bakarlar. Bu nedenle bugiinkii geliri diisiik
fakat gelecekteki geliri ¢ok yiiksek olmasi muhtemel bireyler konut kredisi almakta
zorlanirlar (Tasdemir, 2017: 106-107).

Ote yandan, genellikle konut satin almak, belirli bir siire boyunca parasal olarak
sabit bir ipotek kredisi geri ddemesine bagli olmak anlamina gelir. Gelecekteki
kazanclarin istikrarli olmadigi durumda, kazanglarin diisiik oldugu dénemde maliyetli
bir temerriit veya “zorunlu satis” olasiligi gergeklesebilir. Bu kosullar altinda konut
satin almak ¢ok riskli olabilir. Bu da konut talebini olumsuz etkiler. Konut talep
edenlerin geliri ne kadar diizenli ve istikrarli olursa konut talebi de o kadar yiiksek olur

(Bolat, 2020: 223).

Reel gelirdeki belli bir miktar artisin konut talebini ne kadar artirdig1, konutun
gelir elastikligi ile agiklanmaktadir. Konut talebinin gelir esnekligine iligkin en eski
ampirik arastirmalar, bu talebin esnek olmadigr seklindeki popiiler goriisii
desteklemistir. Duesenberry ve Kisten (1955)’te bu deger 0,15 olarak hesaplanmustir.
Maisel ve Winnick (1960) ise uzun vadede gelir esnekligini 0,5 olarak tahmin etmistir.
Bununla birlikte, cari gelirden ziyade kalici geliri kullanmaya ¢alisan daha sonraki
caligmalar, cok daha yiiksek esneklikler bulunmustur. De Leeuw (1971)’de konu ile
ilgili Muth (1960), Reid (1962) ve Winger (1968) tarafindan yatay kesit verileri ile
yapilan c¢alismalar yeniden ayarlanarak yeni tahminler yapilmistir. Tiim bu yazarlar
i¢cin tahmin aralig1 kiracilar i¢in 0,8 ila 1,0 ve mal sahipleri i¢in 1,25 ila 1,46 olmustur.

De Leeuw’un inceledigi ¢aligmalar arasinda yalnizca Lee (1963)’lin tahmini 1,0’ 1n
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altindadir. Panel veri analizi ile yapilan Carliner (1973)’te ise konut talebinin gelir
esnekliginin mal sahipleri i¢in 0,6 ila 0,7, kiracilar i¢in ise 0,5 civarinda oldugu tahmin
edilmistir (Carliner, 1973: 528-531). Durkaya (2002) ise Tiirkiye i¢in konut talebinin
gelir elastikiyetini 1,9 ile 3,8 arasinda ¢esitli degerlerde hesaplamistir (Durkaya, 2002:
121). Elde edilen sonuglara gore konut talebinin gelir esnekliginin zaman iginde arttig1

sonucuna ulasilabilir.
1.3.1.3. Demografik Faktorler

Konut talebini etkileyen demografik faktorler ise niifus artisi, kentlesme hizi,
niifusun yas dagilimi, iilke icinden ve disindan gelen goc dalgalari, toplumun aile
yapisi gibi unsurlardan meydana gelmektedir. Niifus artis1 biitiin mal ve hizmetlerin

talebini artirdig1 gibi konuta olan talebi de artirmaktadir.

Kentlesme oran1 da demografik bir faktor olarak konut talebini etkilemektedir.
Kentlesme niifusun sadece mekansal olarak yer degistirmesi degil, sanayilesme ve
modernlesme siireclerinin sonucu olarak ortaya ¢ikan ekonomik, politik, sosyal ve
ideolojik boyutlar1 da olan kaginilmaz bir siirectir. Kentlesme siireci ile birlikte
1950’lerde diinya niifusun 1/3’ii kentlerde yasarken, bu oran 50 yil sonra 2/3’e
yiikselmistir. Kentsel alanlarin bu sekilde biiylimesi kentlesme kaynakli konut
ihtiyacim da arttirmaktadir (Ozliik, 2014: 70-71).

Niifusun yas dagilimi da konut talebini etkilemektedir. Genellikle kariyerlerinin
ilk sathalarinda olan, bekar yasayan, 6grencilikleri devam eden ve meslekleri geregi
stk sik yer degistirmek zorunda olan hanehalklarinin mobilitesi yiiksektir. Yaslari
ilerledikce bireyler kariyerlerinde ilerleyerek daha istikrarli islerde c¢alisirlar. Daha
ileri yastaki bireylerin evli olma olasiliklar1 da daha yiiksektir. Ayrica ilerleyen
yaslarda c¢iftler cocuk sahibi de olurlar. Biitiin bu degisiklikler hanehalklarinin
hareketliligini azaltir. Boyle bir durumda ikamet edilecek konutun satin alinmas1 daha
cok tercih edilmektedir. Bununla birlikte yas ilerledikce elde edilen gelir ve biriktirilen
servet miktar1 da artmaktadir. Bu da konut satin almay1 kolaylastiran bir faktordiir.
Biitiin bu etkenler neticesinde ilerleyen yaslarda konut talebi ylikselmektedir

(Tasdemir, 2017: 110-111).
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Evlenme oranlar1 da konut talebini etkileyen demografik faktorler arasindadir.
Toplumdaki aile yapisindaki degisikliklere bagli olarak evlenme oranlarinda
yasanacak bir artis konut talebini de arttiracaktir. Konut piyasasinin analiz edildigi
bircok ¢alismada evlenme oranlari, konut talebinin gostergesi olarak kullanilmaktadir.
Evlenme oranlarindaki artig gibi toplumun genis aileler yerine ¢ekirdek aile yapisina

gecmesi de konut talebini arttiran bir diger demografik faktordiir.

Ulke iginde bir kentten diger bir kente yapilan go¢ dalgalar1 go¢ edilen bolgedeki
konut talebini arttirirken go¢iin kaynaklandigi bolgedeki konut talebini azaltmaktadir.
Ayni sekilde kentlesme hizi1 da kentlerdeki konut talebini arttirirken kirsal bolgelerdeki
konut talebini diistirmektedir. Niifusta dis gé¢ nedeniyle biiyiik artiglarin yaganmasi da
konut talebinde herhangi bir azalma yaratmadan konut talebini yiikseltmektedir

(Ozpolat, 2014: 71).

Martin (1966), konut talebi ile demografik faktorler arasindaki iliskiyi inceledigi
calismasinda hane halki sayisi, niifus artis orani, ortalama yasam siiresi, hane halki
gelirindeki yillik artis orani, issizlik orani, medeni durum ve hanede yasayan birey
sayist ile konut talebi arasinda 6nemli derecede iliski oldugu sonucuna ulagsmistir

(Martin, 1966: 503-504).
1.3.1.4. Kredi Kosullar: ve Kredi Faiz Oranlar

Konut talebini etkileyen degiskenlerden birisi de kredi kullanma sartlarindaki
diizenlemeler ve kredi faiz oranlaridir. Kredi kosullar1 ve faiz oranlarn tiiketicilerin
konut satin alma isteginin talebe donligmesine olanak tanir. Esnek 6deme kolayligi
saglayan krediler, Ozellikle orta gelir grubunun konut talebini 6nemli oranda
etkilemektedir (Oztiirk, Fitoz, 2009: 27). Faiz oranlarinin diismesi, konut satin almak
icin krediye ihtiya¢ duymayanlarin bile konut talebini arttirir. Ciinkii faiz orani,
servetlerini konut seklinde degerlendirmek yerine bankaya mevduat olarak yatirmanin
firsat maliyetidir (Giiler, 2019: 20).

Faiz oranlan tasarruf, yatirim, lretim ve milli gelir gibi makroekonomik
degiskenler iizerinde etki gostererek konut piyasasini etkileme giiciine sahiptir. Faiz

oranlarinin yiikselmesi bir yandan hanehalk: tasarruflarini arttirarak konut talebini
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olumlu yonde etkilerken, 6te yandan bireylerin konut kredi kullanimin1 zorlastirarak

konut talebini olumsuz yonde etkilemektedir.

Kamu harcamalarinin finansmaninda kaynak yetersizligi olmasi durumunda
yapilan yeni bor¢lanmalar, yiiksek faizlerle gerceklesmektedir. Bu nedenle devlet
tahvili veya hazine bonosu gibi kamu bor¢lanma aracglari alternatif yatirnm alanlari
olarak 6nemini arttirmaktadir. Bu araglarin diisiik riskli olmasinin yaninda, yiiksek faiz
getirisi saglamasi tasarruflarin bu alana kaymasina neden olmaktadir. Ayrica kamu
kesiminin mali sektdérden daha fazla kaynak kullanmasi, ekonomik faaliyetler igin

gerekli fon miktarini da azaltmaktadir.

Yiikselen faiz oranlar1 karsisinda, kullandirilan konut kredilerinin faiz oranlar
sabit tutuldugunda konut talebi artmakta ancak kredi veren kuruluslar zararl
cikmaktadir. Degisken faiz uygulamasi s6z konusu oldugunda ise konut kredisi
kullanmis olanlar yiikselen kredi taksitlerini 6deyememe riskiyle karsit karsiya

gelecekler ve konut kredisi piyasasinda krizler olusabilecektir. (Durkaya, 2002: 29-30)

Bununla birlikte Painter ve Redfearn’in (2002), Amerika’daki ev sahipligi
oranini artiran nedenlerin arastirildigi calismasinda, faiz oranlarinin konut talebi
tizerindeki etkisinin az oldugunu ve hatta faiz oraninin uzun dénemde konut talebi

tizerinde etkisiz oldugu sonucuna ulasilmistir.

Gelismis {lilkelerde bankacilik sektoriinde 1980°li yillardan itibaren yasanan
deregiilasyon siireciyle birlikte artan rekabet ortaminda bankalar, karlilik oranlarini
artirmak i¢in iiriin ve miisteri ¢esitliligi olusturmaya baglamistir. Bu siire¢ 6zellikle
konut kredilerinde bir yiikselis yasanmasia sebep olmustur. Kredi kosullarinin
tyilestirilme ¢abalarinda yine de en dnemli unsur faiz oranlaridir. Giiniimiizde uzun
donem konut faiz oranlarinin diismesi ipotekli konut kredilerinde de bir artisa yol

agmaktadir. (Oztiirk, Fitoz, 2009: 27).

Ozellikle gelismekte olan iilkelere dogru yasanan sermaye akimlarinin artmasi
da konut talebini dolayli bir sekilde arttirabilmektedir. Gelismis iilke faizlerinin
diismesiyle birlikte, gelismekte olan {ilkelerdeki yatirim araglarinin getirisi gorece

yiikselmektedir boylece bu lilkelere yonelik sermaye akimlari artmaktadir. Yabanci
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sermaye girisinin artmastyla birlikte bu iilkelerde likidite bollugu yasanirken, bir
yandan faiz oranlar1 diigmekte diger taraftan da i¢ talep ve dolayisi ile konut talebi

genislemektedir. (Uysal, Yigit, 2016: 189)

S6z konusu bilgiler 1s1g¢1nda faiz oranlar1 ve konut talebi arasinda zayif da olsa
negatif yonlii bir iligki olmas1 beklenmesine karsin bu iliskinin tartigmali oldugu ifade
edilebilir. Konut faizleri arttiginda hanehalklarinin tasarruflar1 artmakta ancak kredi
ile konut alabilme olanag1 azalmaktadir. Konut faizleri diistiigiinde ise kredi ile konut
alabilme imkan1 daha cazip hale gelmekte ancak tasarruf oranlar1 azalmaktadir. Konut
satin alabilmek i¢in belirli bir finansal birikime sahip olunmas1 gerektigi i¢in tasarruf

oraninin azalmasi bu birikimi elde etmeyi zorlastirmaktadir.
1.3.1.5. Gelir Dagilimi

Bir iilkede olusan gelir dagilimi esitsizligi cografi, sektorel, fonksiyonel ve
kisisel farkliliklardan kaynaklanabilir. Cografi olarak bir gelir dagilimi esitsizligi varsa
tilkedeki gelismis ve az gelismis bolgeler arasinda gelir farkliliklari s6z konusudur. Bir
bolgedeki gelir artisina bagli olarak tiiketim harcamalar1 ve tasarruflar arttiginda o

bolgedeki kiralik ve miilk konut talebi degisecektir.

Cografi gelir dagilimi esitsizliginin arkasinda yatan sebeplerden birisi,
ekonomik gelismeyle birlikte tarimin milli gelir i¢indeki payinin azalmasi buna karsin
sanayi ve hizmetler sektOriiniin paymnin artmasidir. Bu gelisme ticret gelirlerinin
artmasina neden olmaktadir. Sanayinin ig giicii ihtiyac1 kirsal bolgelerden kentlere
gdcii ve kentlesme olgularini da beraberinde getirir. Bu durum kentsel bolgelerdeki

konut talebini uyaracaktir.

Cografi degil de fonksiyonel agidan gelir dagilimina bakildiginda calisanlarin
egitim ve niteliklerindeki farklilagsma neticesinde olusan bir gelir dagilim esitsizligi
s6z konusudur. Ucret yapisindaki dengesizliklerle beraber yatirrm araglarinm
degerlerinde goriilen asir1 oynakliklar da gelir dagilimin etkileyerek, ¢ok yiiksek ve
cok diisiik gelir olusumlarina yol acabilir. Konut iireticilerinin bdyle bir ortamda hedef
kitle olarak yiiksek gelir grubunu se¢mesi durumunda, konut nitelikleri degisime

ugrayacak ve liiks konut arz1 artarak agir1 karlara ulasilacaktir. Bu agidan gelir dagilimi
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esitsizligi konut piyasasinin heterojen yapisini daha da arttirmaktadir (Durkaya, 2002:
13-14).

1.3.1.6. Konut Talebini Etkileyen Diger Faktorler

Yukarida agiklanan konut talebini etkileyen faktorlerin disinda birka¢ degisken

kisaca asagidaki gibi siralanabilir.

- Sosyo Kiiltiirel Faktorler; Sosyal giivenlik sistemlerinin yetersiz oldugu bazi
ilkelerde konut sahibi olmak bir tiir sosyal giivenlik araci olarak kabul edilmektedir.
Orta gelirliler i¢in konut, emeklilik sonrasinda tamamlayict bir sigorta islevi
gormektedir. Bununla birlikte yliksek gelir gruplari i¢inse konut, bir statii sembolii

olma niteligi tagimaktadir (Bolat, 2020: 223).

- Konut Fiyatlari ile Ilgili Beklentiler; Hanehalklar1 gelecekte konut fiyatlarinin
artmasin1 bekliyorlarsa, yapmayi planladiklar1 konut satin alimlarini bugiinden
gerceklestirebileceklerdir. Hanehalklarinin bu islemle amaci hem fiyat artigindan
korunmak hem de bu artigtan getiri elde etmektir. Boylelikle bugiinkii talep spekiilatif
amacgh bir sekilde artacaktir. Konut fiyatlariin diismesi beklentisinde ise ileriki

dénemde daha uygun bir fiyattan konut satin alabilmek i¢in konut talebi ertelenecektir.

- Kiralik Konutlarin Maliyeti; Konut talebini etkileyen 6nemli bir faktor de
konut kiras1 maliyetidir. Ciinkii kiralamak bir konutu satin almanin ikamesidir. Konut
fiyati, konut kiras1 oraninin diismesi halinde hanehalklar1 oturacagi konutu satin alma

egiliminde olacaktir. (Giiler, 2019: 20).
1.3.2. Konut Arzim1 Etkileyen Faktorler

Konut arzi konut fiyatlar1 ile konut stoku arasindaki iliski seklinde
tanimlanabilir. Konut arzi1 farkli fiyatlarla piyasaya siiriilen toplam konut stokudur.
Kisa donemde sabittir ¢iinkii konut fiyatlar1 ne kadar degisirse degissin yeni konut

uretimi belirli bir stireden once tamamlanamaz.

Konut talebini etkileyen bir¢ok faktor olmasi nedeniyle konut talebinin tilkeden

ilkeye farkli olmasi gibi konut arzi da {ilkelerin yapisal ozelliklerine gore
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degismektedir. Konut arzinin piyasa kosullarina olan tepkisi bir¢ok mal ve hizmetten
farkli olabilmektedir. Konut {iiretiminde gerekli olan tiiretim faktorlerinden arsa
ozellikle biiylik metropollerde oldukca sinirlidir. Bununla birlikte konut {ilkenin
sosyolojik yapisi i¢in de 6nemlidir. Bu nedenle konut arzi kamu sektoriiniin konut
piyasasina bakis acgisindan, konut sektoriinii diizenleyen yasa ve yonetmeliklerden ve

insaat sektdriiniin genel yapisindan etkilenmektedir (Ozpolat, 2014: 72).

Konut stokuna yapilan ilaveler konut yatirimi olarak adlandirilir. Ancak
Dornbusch vd. (2007)’de belirtildigi tizere, herhangi bir yilda konuta yapilan yatirim,
mevcut konut stokunun yaklasik %3’liik ¢ok diisiik bir oranini olusturmaktadir. Konut
arzt sadece yeni binalarin arzim1 degil aym1 zamanda mevcut stoklarin

doniistiiriilmesini ve bu stoklarin amortismanini da igermektedir (Dornbusch vd. 2007:

416).

Konut talebini belirleyen faktorler bir yoniiyle konut fiyatlarinin artmasina veya
diismesine neden olarak konut arzini da etkilemektedir. Bu etkinin nasil ¢alistig1 1.4.1.
konut piyasasinda fiyat olusumu kisminda grafik iizerinde a¢iklanmistir. Ancak konut
sektoriiniin kendine has yapisindan dolay1, konut arzin1 ve dolayisi ile konut fiyatlarini
belirleyen baska faktorler de bulunmaktadir. Calismada konut fiyatlarinin nasil
olustugunu anlamak 6nemli oldugundan devam eden kisimda bu faktorlerden birkagi

agiklanmaktadir.
1.3.2.1. Konut Fiyatlar:

Konut stoku kisa donemde sabit olmasina ragmen, uzun dénemde yeni konutlar
insa edilebilir. Yeni konutlar 6zel sektor tarafindan tiretilebilecegi gibi kamu sektorii
tarafindan da iiretilebilir. Konut arzinda kamunun da dogrudan arz edici olarak veya
diizenleyici kararlar alarak ciddi etkisi bulunmaktadir. Yeni konutlarin insa
edilebilecegi uzun déonemde konut arz1 ve konut fiyatlar1 arasinda pozitif yonli bir
iliski vardir. Konut fiyatlarindaki degisimin konut arzini ne 6lgiide etkileyecegi konut
arz esnekligi ile belirtilir (Tagsdemir, 2017: 102). Ball vd. (2010) tarafindan ingiltere,
ABD ve Avustralya verileri ile yapilan ¢aligmada her li¢ lilkede de fiyat esnekliginin
zay1f oldugu sonucuna ulagilmistir (Ball vd., 2010: 267). Caldera ve Johansson (2013)

ise konut arzinin fiyat esnekligi ile ilgili 21 OECD iilkesini i¢ine alan daha genis
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kapsamli bir ¢alisma yapmustir. Elde edilen sonuglara gore, konut arzinin fiyat
esnekligi, Kuzey Amerika ve Iskandinav iilkelerinde esnek, kita Avrupasi ve Birlesik
Krallik’ta ise inelastiktir. Uzun donemde konut arzinin fiyat esnekligi en yiiksek ¢ikan
iic iilke ABD (2,01), isveg (1,38) ve Danimarka’dir (1,21). En diisiik fiyat esnekligine
sahip iic iilke ise Isvicre (0,15), Hollanda (0,19) ve Avusturya’dir (0,23). Goriildiigii
tizere konut arzinin fiyat degisikliklerine duyarlilig1 iilkeden iilkeye biiyiik farkliliklar
gostermektedir. Calismada bu duyarliligin yalnizca cografi ve kentsel 6zelliklere degil,
ayn1 zamanda arazi kullanimi ve planlama diizenlemeleri gibi politikalara da bagh

oldugu ¢ikariminda bulunulmustur (Caldera, Johansson, 2013: 231, 239-240).

1.3.2.2. Kredi Kosullar1 ve Kredi Faiz Oranlari

Konut {ireticilerinin yeterli sermayeye sahip olmamalari durumunda krediye
erisim olanaklar1 ¢ok dnemlidir. Sermaye piyasalar1 gelismis ekonomilerde, konut
tireticilerinin  krediye uygun kosullarda erisim imkani daha fazladir. Konut
finansmaninda kullanilacak kredilerin faiz yiikii artarsa tiretim maliyetleri yiikselecek
ve konut arzi azalacaktir. Bazi durumlarda ise dreticilerin kredi talepleri
reddedildiginden yarim kalan insaatlar bitirilememektedir. Sonug olarak finansman
problemlerinin yasandigi ekonomilerde konut arz esnekligi daha diisiik olacaktir

(Bolat, 2020: 224).

Faiz oranlar1 da konut arzini etkilemektedir. Konut talebini etkileyen faktorler
kisminda belirtildigi gibi faizler ¢ift yonlii bir sekilde etki gosterdigi icin konut fiyatlari
tizerindeki etkisini belirlemek zordur. Faiz oranlar yiikseldiginde hem hanehalklarinin
hem de konut iireticilerinin kredi maliyeti artmaktadir. Bu nedenle hem konut talebi

hem de konut yatirimlar1 azalmaktadir.

Goziibiiyiik (2020), Tirkiye’de 2002-2019 doneminde ekonomik biiylimenin ve
konut finansmaninin konut iiretimi tizerindeki etkisini arastirmistir. Elde ettigi
sonuglara gore lilke genelinde makroekonomik kosullar konut arzinda daha etkilidir.
Finansmanin etkisi ise daha sinirli kalmaktadir. Konut faiz oranlarindaki artisin konut

arzinda negatif bir etkisinin oldugu goriilmektedir. Ancak ekonomik biiylime konut
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arzini, faiz oranlarindaki degisimden ¢ok daha fazla etkilemektedir. Bu nedenle
politika yapicilarinin ve konut piyasasinda yer alan taraflarin makroekonomik
faktorler dogrultusunda hareket etmelerinin daha uygun olacagr Onerisinde
bulunulmustur (Goziibiiyiik, 2020: 9-10). Yapilan ¢alismada konut fiyatlarinin
tiketimi belirleme seviyesinde makroekonomik degiskenlerin rolii iizerinde
duruldugundan Goziibiiylik (2020)’de belirtilen makroekonomik kosullarin konut

piyasasi i¢in etkili oldugu bulgusu 6nem tasimaktadir.
1.3.2.3. Arsa Maliyetleri

Konut arz1 i¢gin dncelikle sahip olunmasi gereken ekonomik faktdr arsadir. Arsa
hem bir maliyet unsuru hem de konut sektoriiniin olmazsa olmaz pargasidir. Bir
bolgede konuta yogun talep olmasi, konut arz1 i¢in yeterli teknolojik ekipman, nitelikli
isglicii ve yap1 malzemesine sahip olunmasina ragmen arsa olmadan konutun insa
edilebilmesi miimkiin degildir. Ozellikle kentsel bolgelerde arsa kithigi konut
maliyetlerini yiikselterek konut arzini azaltmaktadir. Bu nedenle yeni imar ¢aligmalari,
kentsel yenileme ve kentsel doniisiim projeleri gibi konut ingaati ile ilgili uygun
diizenlemeler yapilarak konut arzi1 i¢in gerekli arsa temin edilmelidir (Yiiksel, 2014:

19).

Kamu idaresi tarafindan arsa arzi ile ilgili kolaylastiric1 diizenlemelerin
yapilmamasiin sonuglart Hindistan Orneginde goriilebilir. Hindistan’da c¢esitli
nedenlerle yapilagsma alanlarinda emsal degerler (bir arsa {izerinde bina insa
edilebilecek alan) diisiik olarak belirlenmektedir. Bunun neticesinde kentsel arsa
kitlig1 yapay olarak artmakta, arsa maliyetleri yiikselmekte ve konut fiyatlar1 yoksul
kesimler i¢in satin alinamayacak kadar yiikselmektedir. (Coskun, 2016: 210).

1.3.2.4. insaat Maliyetleri

Konut ingaatlar1 i¢cin iki temel girdi olan insaat malzemeleri ve isgiici
maliyetlerindeki artig insaat maliyetlerini yiikseltir. Konut fiyatlarinda bir yiikselis s6z
konusu degilken boyle bir maliyet artis1 kar1 azaltacagi i¢cin konut arzini olumsuz

etkiler.
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Yeni ingaat teknolojileri ise ingaat maliyetlerini azaltan bir faktordiir. Daha 6nce
insan giiciiyle yapilan bir¢ok is makinelerle daha hizli ve ucuz bir sekilde
yapilabilmektedir. Kamu otoriteleri de insaat maliyetlerini azaltic1 veya arttirici
kararlar alabilmektedir. Ornegin asgari insaat standartlarini belirleyerek maliyetleri
artirabilirken, konut alim satimindan veya insaat malzemelerinden alinan vergileri

diistirerek maliyetleri azaltabilirler. (Biiylikduman, 2014:82).
1.3.2.5. Hiikiimet Politikalar:

Hiikiimet politikalar1 konut piyasasini arz yonlii bir sekilde etkileyebilecegi gibi
konut talebini arttirarak da etkilemektedir. Turner ve Whitehead (2002), Bati
tilkelerindeki konut politikast tasariminin, yeni insaat1 tesvik eden genel
siibvansiyonlardan daha diisiik gelirli haneleri veya 6zel ihtiyaglari olan haneleri
hedefleyen bir politikaya dogru kaydigini ileri siiriilmiistiir. (Turner, Whitehead, 2002:
201).

[k kez konut satin alanlar igin hibe ve piyasa kosullarindan daha uygun krediler,
talep tarafini arttiracak siibvansiyonlar olarak siniflandirilabilir. Konut piyasasina
talep yanli bir siibvansiyon uygulandiginda kisa vadeli sonuclarin ne olacagi
siibvansiyonlarin nasil tahsis edildigine baghdir. iki u¢ drnegin sonuglarina bakilacak
olursa birinci durumda; tiim talep tarafi siilbvansiyonlar, piyasanin igindekilere tahsis
edilir. Bu durumda yerel konut piyasasinin dengesi degismeyecek yalnizca piyasa
igindekilerin ekonomik durumu iyilesecektir. Ikinci durumda ise tiim talep tarafi
stibvansiyonlar yeterli konut alim giicli olmayanlara tahsis edilir. Bu durumda konut
alim giicii olmayanlarin rekabet giicii artacaktir. Oyle ki konut piyasasindaki en diisiik
teklifleri gecerek fiyatlar1 ve/veya kiralar1 yukar: dogru kaydiracaklardir. Dolayisiyla
programin etkileri tiiketicilerin dagiliminda bir degisiklik ve fiyatlarda bir artis
olacaktir. Ornegin, talep yonlii bir konut siibvansiyonu gocuklu aileleri hedefliyorsa,
etkili olabilir, ancak en azindan kisa vadede daha siki bir konut piyasasi ve digerleri

i¢cin daha kotli barinma kosullari yaratacagi da unutulmamalidir (Nordvik, 2006: 281).

Talep yoOnlii politikalar konut talebini arttirmaktir. Artan konut talebi konut

fiyatlarin1 yukar1 ¢ekecek artan fiyatlar da daha fazla konut arzina neden olacaktir.
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Talep kaynakli fiyat artislarinin konut arzini ne kadar etkileyecegi konut arzinin fiyat

esnekligine baglidir.

Arz yonlii konut politikalar1 ise konut iireticilerine dogrudan tesvik vermek
suretiyle uygulanmaktadir. Arz yonlii bu tesvikler; toplu konut uygulamalarinin ve
0zel konut tireticilerinin desteklenmesi, konut yenilenmesi esnasinda arsa sahiplerine
yapilan kira tesvikleri, konut iiretimi ile ilgili vergi avantajlar seklinde olabilmektedir

(Oztiirk, Fitdz, 2009: 27).

Nordvik (2006)’da elde edilen uygulama sonuglarina gére; 100 yeni toplu konut
birimi {iretimi, toplam konut stokunu 60 birim arttirmaktadir. Ancak konut sahibi
olmak i¢in 100 kredi daha fazla kullanmanin konut stokunu 77 yeni birim arttiracagi
hesaplanmistir. Ayrica hem arz hem de talep yonlii programlarin marjinal etkisinin

program Slgegi biiylidiikge azaldigi bulunmustur (Nordvik, 2006: 291).
1.3.2.6. Konut Arzim1 Etkileyen Diger Faktorler

- Konut fiyatlari ile ilgili beklentiler; Gelecekte konut fiyatlarinda konut
talebindeki artistan kaynaklanacak bir yiikselis bekleyen konut tireticileri bugiinden
konut arzlarmi arttirirlar. Konut projeleri belirli bir zaman aldig1 igin gelecekteki talebi
karsilamak i¢in bugilinden {iiretimin baslamasi gerekmektedir. Konut fiyatlarindaki

diisiis beklentisi ise tam tersi bir sekilde konut yatirimlarini azaltacaktir.

- Konut Fiyatlarindaki Degiskenlikler; Konut fiyatlarinin inisli ¢ikislt bir seyir
izledigi donemlerde konut iireticileri ic¢in belirsizlikler artmaktadir. Boyle bir
belirsizlik yeni konut {iretimini olumsuz etkileyecektir. Konut iireticileri belirsizligin
yaratacag1 riskleri almaya istekli degilse konut arzim1 daha yavas arttiracaklardir

(Tasdemir, 2017: 114).
1.4. KONUT SEKTORUNUN VE FIYATLARININ ONEMIi

Konut, toplam hanehalki servetinin icerisinde 6énemli bir yer tutmaktadir. Cogu
gelismis tiilkede, konut ortalama hanehalki servetinin yaris1 ila tigte ikisini
olusturmaktadir. Bu agirlik nedeniyle, konut degerlerinde yasanan degisiklikler, bir

hanehalkinin tiiketim kapasitesinde degisikliklere sebep olabilir. Hanehalki tiiketimi
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de iilkedeki GSYIH'nmin neredeyse yarisimt meydana getirdiginden, konut
degerlerindeki degisiklikler ekonominin gidisat1 iizerinde de etkilidir (Lee, 2020:1).

Konut harcamalarinin toplam harcamalar i¢indeki bu agirlig1 nedeniyle konut
sektorii; Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH), enflasyon, faiz, yatirim, issizlik gibi bir¢ok
makroekonomik biiyiiklik ile iliski igerisindedir. Konut tiiketiminde bir artis
saglandiginda bu degisim diger tilketim mali piyasalarini da etkisi altina alarak toplam
talebi arttirmaktadir. Kamu otoritesi konut sektoriinii gelistirmeye yonelik politikalar

uygulayarak uzun dénemde gelir lizerinde etkili olma ¢abasi tagimaktadir.

Konut sektoriiniin emek yogun bir sektdr olmasi ve kullanilan malzemelerin
yurti¢i piyasada kolayca iiretilebilir olmasi istihdam potansiyelinin yiliksek olmasina
ve ekonomide lokomotif gorevi iistlenebilmesine olanak tanimaktadir. Katma deger
olusturma potansiyeli ve basta imalat olmak iizere ekonomideki diger sektorlerle iliski
icerisinde olmas1 konut sektoriiniin 6nemini artirmaktadir. Bununla birlikte konut
harcamalarinin ¢arpan etkisi islevi yiiksektir. Boylece konut harcamalarindaki bir artis,
mobilya, beyaz esya, ev tekstili gibi konut ile ilgili diger mallara olan talebi de

arttirmaktadir (Uysal, Yigit, 2016: 189-190).

Konut piyasasinda olusabilen balonlar da ekonomik goriiniimde derin etkiler
birakabilmektedir. Bu duruma en son drnek 2008 yilinda yasanan kiiresel ekonomik
krizidir. Bu krizin baslangicinin ABD konut piyasasinda olusan spekiilatif fiyat artigt
oldugu ve bu balonun patlamasi neticesinde diger iilkelere yayildig1 genel olarak kabul
edilmektedir. Yakin ge¢miste yagsanan bu krizin disinda ekonomi tarihine bakildiginda,
meydana gelen konut fiyat balonlarmin iilke ekonomileri {izerinde yarattig
olumsuzluklar goriilebilir. (Cankaya, 2013: 145). Nisan 2003 IMF-Diinya Ekonomik
Gorilinlimii yayininda; hisse senedi fiyatindaki diigiislerin ortalama olarak her 13 yilda
bir meydana geldigi, 2,5 y1l devam ettigi ve GSYIH'nin yaklasik yiizde 4'ii oraninda
diisiise yol actig1 belirtilmektedir. Konut fiyatlarinda yasanan diisiisler ise daha seyrek
goriilmesine karsin, neredeyse iki kat daha uzun siirmektedir ve iki kat daha biiytik
GSYIH kaybma neden olmaktadir. Nisan 2003 IMF-Diinya Ekonomik Gériiniimii
yayminda, konut fiyatlarindaki diisiislerin bu sektorle yogun sekilde baglantili olan
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bankacilik sistemleri ve tiikketim iizerinde daha biiyiik bir etki biraktiginin da iizerinde

durulmustur (IMF, 2003: 61).

17. ylizyilin baglarindan 1990’lara kadar diinya genelinde yasanan 42 6nemli
finansal krizin 21°1 konut fiyatlarindaki patlama ve ¢okme egilimleri ile iliskilidir. Bu
da konut fiyatlar1 ve makroekonomi arasindaki yakin iliskiyi gostermektedir. (Afsar,

2018: 131)

Para teorisinde de servet etkisinin roliinii vurgulayan uzun bir gelenek vardir.
Servet etkisinin onemi, yani para politikasinda meydana gelen degisikliklere yanit
olarak finansal ve insan servetinin yeniden degerlenmesi, Pigou (1943) gibi klasik
iktisat¢ilarin yan1 sira Metzler (1951), Patinkin (1965) ve Tobin (1969) gibi Keynes¢i
iktisatcilara kadar izlenebilir. (Caramp, Silva, 2020:1)

Genel Teori isimli yapitinda Keynes, net gelir hesaplanirken hesaba katilmayan
sermaye degerinde yasanan beklenmedik degismelerin tiiketim egilimini etkiledigini
belirtmektedir. S6z konusu degisimler, gelirle ayn1 dogrultuda hareket etmemektedir.
Keynes’e gore; servet sahiplerinin tiiketimi, servetinin parasal degerinde meydana
gelen beklenmedik degisimlere asir1 duyarli olabilir. Toplam geliri 6nceki gibiyse, faiz
oraninin yiizde 5'ten 4'e diismesi nedeniyle yasam tarzim degistirecek pek fazla insan
bulunmamaktadir. Faiz oranindaki degisiklikler sebebiyle, gelir seviyesinde bir
degisiklik olmadiginda yapilacak harcamalar1 degistiren belki de en onemli etki, faiz
degisikliginin menkul kiymet ve diger degerli varliklarin fiyatlarii degistirmesidir.

(Keynes, 1936: 87-88)

Konut piyasasinin ekonomik iizerinde etkisi oldugu kadar sosyo-kiiltiirel etkisi
de bulunmaktadir. Kamu otoritesi tarafindan konut piyasast ile ilgili yapilan
diizenlemeler sosyal yapiy1 degistirerek yoksulluk, egitim, giivenlik gibi kalkinmanin

onemli unsurlarini da etkileme amaci tasimaktadir (Uysal, Yigit, 2016: 189).
1.4.1. Konut Piyasasinda Fiyat Olusumu

Konut balonlarinin olusmasinin arkasindaki temel neden olan konut piyasasinda
fiyatlarin nasil olustugu hakkinda daha kesin bir goriise sahip olabilmek i¢in konunun

grafik lizerinde gosterimi yararli olacaktir.
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Konut piyasasinda arz ve talebin birbirine esit oldugu durum piyasa dengesi
olarak adlandirilir. Ancak bu denge noktasinda olusan fiyat diizeyi konutun heterojen
bir mal olmasindan dolay1 tek bir fiyat degil ortalama bir fiyattir. Sekil 1.1°de
gosterildigi gibi kisa donemde E noktasi denge noktasidir. Bu noktada fiyat P”

diizeyindeyken Q" miktarinda konut satis1 olmaktadar.

Sekil 1.1. Konut Piyasasinda Denge

a2

Ortalama
Fiyat

Y

HD

Q Miktar

Konut talebinde fiyatlardan kaynaklanmayan bir artis meydana geldiginde kisa
donem piyasa dengesi bozulacak ve Sekil 1.2.’de belirtilen yeni bir denge noktasi
olusacaktir. Artan konut talebi talep egrisini saga kaydirmasina ragmen kisa donemde
arz egrisi sabit oldugu i¢in yeni denge noktasi ortalama fiyatlarin daha yiiksek oldugu
E2’de olusacaktir. Artan fiyatlar, uzun donemde konut arz edenleri tesvik ederek, konut
arzinin artmasina sebep olacaktir. Konut arzindaki artis arz egrisini H;’den Hj’ye
kaydirir. Artan konut arziyla fiyatlar diiserek uzun dénemde E3 noktasinda dengeye

gelecektir. (Tasdemir, 2017: 114-115).
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Sekil 1.2. Konut Talebinde Bir Artisin Etkisi
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Konut piyasasinda kisa donemde arzin sabit olmasi ve yeni konut {iretiminin
diger bircok mal ve hizmete gore daha yavas arttirilabilmesi nedeniyle konut
balonlarinin olusmasi kaginilmaz goriinmektedir. Insanin spekiilasyon istahi de hesaba
katildiginda konut fiyatlarinda olusabilecek bu gibi sert yiikselisler ve sonrasinda
meydana gelecek fiyat diisiisleri derin ekonomik sorunlara yol agabilmektedir. Yapilan
calisma sonucunda hangi makroekonomik gdostergelere sahip olan iilkelerde konut
fiyat hareketlerinin daha degisken olabilecegi ile ilgili de bir fikir edinilebilmesi

caligmanin 6nemini ortaya koymaktadir.
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IKiNCi BOLUM
2. TUKETIiM HARCAMALARI

Birinci boliimde konut ve konut sektdriiniin ekonomi {izerindeki 6neminden ve
konut fiyatlarinin olusumundan bahsedildikten sonra bu boliimde konunun bir diger
ayagi olan tiikketim {iizerinde durulacaktir. Bu nedenle oncelikle bir ekonomideki
titkketimi neyin belirledigi sorusuna cevap arayan baslica tiikketim teorileri agiklanacak.
Daha sonra hanehalklarinin tiiketiminde hangi mal ve hizmetleri daha agirlikta oldugu

hazirlanan grafiklerle belirtilmeye calisilacaktir.
2.1. TUKETIM TEORILERI

Tiiketim harcamalari, bir ekonomide 6zellikle ekonomik daralma ve genisleme
donemlerinde kilit dneme sahip bir degiskendir. Tiiketim harcamalarinda yasanan ani
diisiisler ekonomik soklarin kaynagi olabilecegi igin tiiketim teorilerinin temel amact
marjinal tliiketim egilimini agiklamaya g¢aligmaktadir. Marjinal tiikketim egiliminin
hangi faktorler tarafindan belirlendiginin anlasilmasi para ve maliye politikalar
acisindan kritik 6neme sahiptir (Yigit, 2020: 2). Tiiketim iizerine yapilan ¢aligmalarda
kisilerin tiiketim harcamalarina etki ettigi diisiiniilen farkli degiskenler kullanilarak,
farkli tiiketim teorileri gelistirilmistir. Gelistirilen teorilerde kisisel tiiketim
harcamalar1 en iyi sekilde agiklanmaya ¢aligilirken, diger teorilerin eksik noktalarinin

da giderilmesi amaglanmistir (Caglayan, 2014: 409).

Tiiketim harcamalar1 konusunda yapilan arastirmalarin gegmisi oldukca eskilere
dayanmakla birlikte, tiiketim harcamalar1 makro iktisadi bakis acis1 ile ilk defa Keynes
tarafindan Genel Teori (1936)’de ele alinmistir. Klasik iktisat¢ilar tiiketimle faiz
oranlar1 arasindaki iliski iizerinde yogunlagmisken, 1929 iktisadi buhrani ile bu
iktisatgilara duyulan giliven sarsilmistir. Keynes ise tiikketimin cari gelirin bir
fonksiyonu oldugunu ve cari gelirle tiiketim arasinda diizenli bir iligki bulundugunu

ifade etmistir (Tar1, Caliskan, 2010: 2).
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Ancak, Simon Kuznets (1946) basta olmak iizere II. Diinya Savasi sonrasi
donemde zaman serisi verileri ile yapilan c¢aligmalarda, kisa donem analizlerinde
tutarli sonuglar veren Keynesyen tiikketim fonksiyonunun, uzun donemde gegerli
olmadigr ampirik olarak ortaya konulmustur. Uzun ve kisa donem tiiketim
fonksiyonlar1 arasinda goriilen bu ¢eligki tiikketim bulmacasi olarak adlandirilmstir.
Bu celiskiye ¢oziim bulmak amaciyla yeni tiiketim teorileri One siiriilmiistiir.
Duesenberry (1949) nispi gelir hipotezinde, Kkisilerin tiiketim davraniglarinin
birbirinden etkilendigini ve tiiketim harcamalarinin tersine dondiiriilemez oldugunu

one siirerek Keynes’in mutlak gelir hipotezine alternatif bir anlayis geligtirmistir.

Modigliani’nin (1954) yasam boyu gelir teorisi ve Friedman’in (1957) siirekli
gelir teorisi ise Fisher’in (1930) zamanlararas1 tiiketim tercihi modeline
dayanmaktadir. Bu teorilerde tiiketici, tilketim kararlarinda yalnizca cari gelirini degil
ayn1 zamanda gelecekte kazanacagini bekledigi geliri baz alir. Kisiler tiiketim ve
tasarruf davraniglarini tim hayatlar1 boyunca tiiketimlerini en iyi sekilde tahsis etmek

icin planlamaktadir.

Hall’in (1978) tiiketimde rassal yiiriiyiis hipotezinde ise rasyonel bekleyisler
varsayimi tiiketim teorilerine uygulanmistir. Hall’a gore siirekli gelir hipotezi
dogruysa ve tiiketiciler rasyonel bekleyislere sahipse zaman iginde tiiketimdeki
degismeler Ongorilememektedir (Parasiz, 2013: 96-102). Hiperbolik indirgeme
hipotezinde ise David Laibson (1997) davranmigsal ekonomi agisindan insan

psikolojisine de yer vererek tiiketim davranisini incelemistir.

Tiiketimin davraniginin incelenmesinin 6nemi ile ilgili yakin gegmisimizden bir
ornek verilebilir. 2001°den 2007’ ye kadar nihai tiiketim harcamalar1 yilda ortalama
%3,21 oraninda hizli bir yiikselis kaydetmistir. 2008 ve 2009 yillarinda ekonomik
birimler daha fazla tasarruf etmeye baslayinca nihai tiiketim harcamalar1 2008 yilinda
%1,90, 2009 yilindaysa sadece %0,71 oraninda artis kaydetmistir. (World Bank Open
Data). Tiiketimdeki bu c¢okiis, bu iki yilda ekonomik faaliyetleri biiylik oranda

gerileterek savag sonras1 donemdeki en kotii resesyona sebep olmustur.

Hanehalklarinin hangi sebeple aniden harcamalarmi kisip daha ¢ok tasarruf

etmeye basladiklarini bilebilmek icin tiiketicilerin tasarruf ve harcama kararlarini neye
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gore verdikleri hakkinda diisiinmek gerekmektedir. Bu soruya cevap verebilmek icin
olusturulan ve yukarida kisaca birbirlerinden farki agiklanan tiiketim teorileri asagida

daha genis bir sekilde agiklanacaktir.
2.1.1. Zamanlararasi Tiiketim Tercihi Teorisi (I. Fisher,1930)

Temel tiikketim teorisi Irving Fisher (1930) tarafindan gelistirilmistir. Fisher
bugiinkii harcama kararlarimiza karsin gelecekteki harcamalarimizin ne sekilde ve
neye gore degistigini mikro ekonomik analizi kullanarak yanitlamaya calismistir.
Zamanlararasi tiiketim tercihi teorisinde bugiin (dénem 1) ve gelecek (donem 2) olmak
tizere iki donemden olusan basit bir diinya diizeyindeki tiiketim kararlari agiklanmistir.
Kisi servetini, bugiinkii gelirini ve gelecekteki gelirini veri olarak alir. Ayrica ikinci
donem sonunda parasini baskasina devretmeden tamamini harcamayi planlar.
Tiiketicinin borg alabilecegi ve tasarruflari i¢in kendisine 6denen faiz orani r olarak

tanimlanmaistir.

Fisher, teorisinde farksizlik egrileri ve zamanlararasi biitge kisitindan
yararlanmistir. Teoride ilk 6nce zamanlararasi biit¢e kisit1 tanimlanir. S6z konusu
biit¢e kisitini elde edebilmek i¢in kisinin birinci donemde ve ikinci donemde harcama

yapabilecegi kombinasyonlar1 gosteren birka¢ 6nemli nokta aciklanmalidir.

Teoride bir bireyin bugiinkii geliri Y1, gelecekteki geliri Y2, serveti W ve son
olarak bor¢ alip verebilecegi reel faiz orani r olarak tanimlanmistir. Birey birinci
donemde C: kadar harcamay1 planlarsa ikinci donem C: kadar harcama yapacaktir.
Simdi bireyin yapabilecegi harcama miktarlarini diisiindiigiimiizde, Birey birinci
donemde tiim gelirini harcamayacaksa Y1-C1 miktar1 kadar yaptig1 tasarrufu ve W
miktarindaki baslangic servetini (W + Y1 — C1) bankaya yatirarak (1 + r)(W + Y1 —C1)
kadar bir faiz getirisi kazanabilir. Teoriye gore ikinci donemin sonunda bireyin miras
birakma arzusu olmadigi i¢in sahip oldugu her seyi harcayacaktir. Bu durumda ikinci

donem tiiketimi Cz asagidaki gibi yazilabilir.

Denklem (2.1) bireyin iki donem i¢in zamanlararasi biitge kisitidir. Elde edilen

denkleme gore bireyin bugiin hi¢ harcama yapmadigi, tiim gelir ve servetini gelecek
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donem harcayacagi disiiniilirse C1=0, C> ise Sekil 2.1.°deki A noktasi yani
(1+r)(W+Y1)+Y?2 olacaktir.

Birey ilgili donemde sahip oldugu her seyi tiiketmek, ne bor¢lu ne de alacakl
bir durumda olmak isterse; birinci ddonem harcamasi, serveti ve o donemde elde ettigi
geliri olacaktir. Bu nedenle W + Y1 — C1=0 yazilabilir. Bu durumda Ci1=W + Y7,
Co=(1+r)(0)+Y2 olur. Sekil 2.1.’deki B noktasindaki harcama diizeylerine gelen
noktada, bireyin gelecek doneme borcu ve gelecek donemden alacagi

bulunmamaktadir.

Birey A noktasinda oldugu gibi baska bir u¢ durumda tim gelirlerini,
ontimiizdeki donem gelirini de borg¢lanmak suretiyle, birinci donemde harcamak
istiyorsa C>=0, C1=W + Y1 + [Y2/ (1 + r)] kombinasyonu olan C noktasinda

harcamalarin1 gergeklestirir.

Bu ii¢ noktayi birlestiren dogruya zamanlararasi biitge dogrusu ad1 verilir. Sekil
2.1. bireyin zamanlararas1 biitge kisitin1 gosteren s6z konusu dogruyu gostermektedir.
IBL ile gdsterilen bu dogru egimi —(1 + r) olan negatif egimli bir dogrudur. Ornegin
%S5 reel faiz orani ile bugiin harcanan her 1 TL i¢in gelecek donemde 1 TL 5 Kurus

daha az tiikketim yapilabilecektir.

Sekil 2.1. Zamanlararasi Biit¢e Kisiti

O
N -«
s E

A Egim = - (1+r)
(1+r)(W+Y1)+Y2
B
AE2N ! Bor¢ alma
i C ~ Donem 1,

-- " Tiketim, C1
W+Y, W+Y1+Y2/(1+r)



Tiiketici bu dogru iizerinde herhangi bir noktada birinci dénem ve ikinci donem
tilkketimini gerceklestirebilmektedir. Ancak faydasini optimize etmek isteyen bir birey
hangi noktada harcamalarini gerceklestirmelidir. Fisher teorisinde bu konuyu
aciklamak ic¢in zamanlararas1 farksizlik egrilerini kullanmistir. Zamanlararasi
farksizlik egrileri tiikketiciye ayni mutluluk diizeyini veren birinci dénem ve ikinci
donemdeki tiiketim bilesimlerini gosterir. Farksizlik egrisinin zamanlararasi biitce
dogrusuna teget oldugu noktada optimum tiiketim bilesimi ger¢eklesmektedir. Bu
noktadaki farksizlik egrisi egimi ile zamanlararasi biitce dogrusunun egimi birbirine
esittir (Kaya, 2018; 3). Sekil 2.2°de tiiketicinin faydasini nasil optimum diizeye
cikardigi gosterilmektedir.

Sekil 2.2. Tiiketici Optimizasyonu
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Bireyler mutlulugunu maksimize etmeye ¢abaladig: icin en yiiksek farksizlik
egrisi lizerinde olmak ister. Ancak biitge kisitina da uyulmahidir. Sekil 2.1.’de ICy
farksizlik egrisi lizerinde bulunan D ve E noktalarinda tiiketim yapmak tercih edilebilir
ancak IC; farksizlik egrisi iizerindeki O noktasina gegilirse daha yiiksek bir fayda
diizeyi elde edilir. IC, farksizlik egrisine gore orijinden daha uzakta yer aldig igin

daha yiiksek bir fayda diizeyi saglayan IC3 gibi bir farksizlik egrisine ise biitge
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kisitindan dolay1 ulagilamaz. Bireyin kendi biitce kisitina gore optimum farksizlik
egrisi, O noktasinda zamanlararas: biitce dogrusuna teget olan ICz’dir. Ayrica
optimum farksizlik egrisi olan IC2’nin O noktasindaki efimi zamanlararasi biit¢e
dogrusunun egimine esittir. Optimum farksizlik egrisinin O noktasindaki egimi ayrica
negatif marjinal ikame oranini da gosterdiginden — MRS = — (1+r)’dir. Her iki taraf da
-1 ile garpildiginda MRS = 1+r denklemi elde edilir. Sonug olarak tiiketiciler birinci
ve ikinci donemdeki tiiketim diizeylerinin marjinal ikame oranini bir art1 reel faiz
oranina esitleyecek sekilde secer. Boylece farksizlik egrisinin egimi zamanlararasi

biitce kisit1 IBL nin egimine esit olur.

D ve E noktalarini tercih etmememizin nedeni aslinda tipik bir tiiketicinin bir
donemden digerine tiiketiminde biiylik dalgalanmalar yasamayi istememesidir.
Rasyonel bir tiiketici bir herhangi bir donemde refah i¢inde yasayip diger donemde

gelirsiz kalmay1 tercih etmeyecektir.
2.1.2. Gelir ve Servet Artisinda Zamanlararasi Tiiketim Tercihi

Bireyin ister cari gelirinde ister gelecekteki gelirinde ya da servetinde bir artis
meydana gelsin bu durumda yasam boyu kaynaklarinin bugiinkii degerinde bir artis
meydana gelecektir. Birey gelecek donemde elde edecegi geliri biliyorsa bu tutar
(1+r)’ye bolerek buglinkii degerine iskonto edilebilir. Boyle bir gelir veya servet
artisinda, reel faiz oran1 degigsmedigi i¢in zamanlararasi biitce dogrusunun egimi ayni
kalir ve Sekil 2.3.’te goriildiigti gibi IBL1’e paralel olarak IBL> konumuna kayar. Bu

durumda tiketici hem birinci donemde hem de ikinci donemde tiiketimini arttiracaktir.

Calisma konusu i¢in servetin etkisi daha énemli oldugundan servet ile ilgili bir
ornek verecek olursak. Bir kisinin sahip oldugu konutun degerinde 10.000 TL’lik bir
artis oldugunda. Sekil 2.3’te goriildligii gibi kisi yasam boyu kaynaklariin 10.000 TL
yiikseldigini goriir. Zamanlararasi biitge dogrusu saga kayip her iki donem tiiketimini
de arttirir. Tiiketim artis1 cari gelirdeki bir artistan kaynaklansa bile, tiiketiciler,
tilketimlerindeki herhangi bir artis1 bugiin ve gelecek arasinda dagitir. Bu 6zellik

tiikketim diizlestirmesi olarak bilinir.
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Sekil 2.3. Gelir veya Servetteki Bir Artisa Tepki
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Faiz oranlarinin artmasi durumunda ise iki farkl etki s6z konusudur. Birinci etki
2.1.2. kisminda agiklanan gelir etkisidir. Kisinin tasarrufu olmasi durumunda reel faiz
artis1 kisiye daha fazla tiiketim yapma imkani1 vermektedir. Bu durumda hem birinci

hem ikinci donem tiiketimi artar.

Ikinci etki ise ikame etkisidir. Faiz oranlar1 r2’ye yiikseldiginde biitce
dogrusunun egimi daha negatif olur. Egim — (1+r2) oldugunda IBL zamanlararasi biitge
dogrusu Sekil 2.1.’deki B noktas1 etrafinda saat yoniinde doner. B noktasinda borg
alma ve verme islemi olmadigindan bu nokta faiz artistyla degismeyecektir. Yiiksek
faiz oranindan kaynaklanan ikame etkisi birinci donem tiiketimini azaltirken ikinci
donem tiiketimini arttirir. Faiz oranlarn ylikseldiginde tasarrufun getirisi artar ve
tiiketici, ikinci donem daha fazla harcamasini saglayacak olan tiiketimini kisarak
birinci donemde daha fazla tasarruf edecektir. Ancak teori faiz oranlarinin
degismesiyle olusacak gelir etkisinin mi ikame etkisinin mi daha baskin olacagi

konusunda kesin bir 6ngdrii vermemektedir (Mishkin, 2018: 494-503).
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2.1.3. Mutlak Gelir Hipotezi (J.M. Keynes, 1936)

John Maynard Keynes 1936’da yayimlanan Genel Teori yapitinda tiiketim
teorisini zamanlararas1 tercihe baglamamis ancak benzer sonuglara ulagmistir.
Keynes’e gore toplumun tiiketim i¢in yaptig1 harcama miktari, kismen gelirine, kismen
mevcut diger kosullara, kismen de harcamay1 yapacak bireylerin 6znel ihtiyaglarina,
aligkanliklarina, psikolojik egilimlerine baglidir. Harcamaya neden olan bu unsurlar
karsilikli etkilesim i¢ine girer ve bunlar1 siniflandirma girisimi yanlis dagilim yapma
tehlikesi dogurur. Ancak Keynes’e gore bu unsurlar1 nesnel ve 6znel unsurlar olarak
ikiye ayirmamiz gerekmektedir. Genel Teori III. Kitapta 6znel unsurlar ¢ok yavas
degistigi icin veri kabul edilmistir. Tiiketim egiliminin sadece nesnel unsurlarda

meydana gelen degismelere bagli oldugu varsayilmistir. (Keynes, 1936: 86-87)

Keynes (1936) tiiketim harcamalar1 konusunda {i¢ temel hipotez {izerinde
durmustur: ilk hipotez, cari harcanabilir gelir arttikga hane halklarinin daha fazla
tiketim yapacagidir. Tiiketim harcamalarin1 belirleyen temel degisken cari
harcanabilir gelirdir. Klasik iktisat¢ilarin savundugunun aksine faiz oranlar tiiketim
harcamalar iizerinde belirleyici bir rol oynamamaktadir. ikinci hipotez harcanabilir
gelir arttiginda tiiketimin gelirden daha az artacagidir. Keynes tarafindan bu durum
temel bir psikolojik kanun olarak belirtilmistir. Keynes’e gére marjinal tiikketim egilimi
sifir ile bir arasinda bir deger alacaktir. Ugiincii hipotez ise tiiketimin gelire oran1 (C/Y)
ortalama tiiketim egiliminin harcanabilir gelir arttikga azalacagidir. Keynes’in bu
hipotezinin kaynagi, zengin insanlarin yoksul insanlara gore gelirlerinin daha biiyiik

bir kismini tasarruf ettiklerine dair gézlemidir.

Keynesyen tiiketim fonksiyonu bu ii¢ hipotezle birlikte mutlak gelir hipotezini
olusturur. Denklem 2.2’deki tiiketim fonksiyonu Keynes’in {i¢ hipotezini de karsilar

(Kaya, 2018: 4).
C= Cy+cY Co >0, 0<c<1 (2.2)

Keynes’e gore tiiketim egilimini etkileyen baslica nesnel unsurlar arasinda, net
gelirin hesaplanmasinda hesaba katilmayan sermaye degerinde meydana gelen

beklenmedik degismeler de bulunmaktadir. S6z konusu degismeler yapilan ¢alisma

33



acisindan da 6nemlidir. Keynes bu degismelerin tiikketim egilimini degistirmede temel
unsurlardan biri oldugunu vurgulamaktadir. S6z konusu degigmeler, gelir miktariyla
istikrarl1 bir iligskiye sahip degildir. Keynes’ gore servet sahibi sinifin tiikketimi, servetin
parasal degerinde meydana gelen beklenmedik degismelere asir1 duyarli olabilir

(Keynes, 1936: 87-88).

Yapilan c¢aligma agisindan da 6nemli olan ve tliketim egilimini etkileyen bir
diger nesnel unsur ise; zaman agisindan iskonto yapilmasini saglayan oranda meydana
gelen degisimler yani bugilinkii mallar ve gelecekteki mallar arasindaki miibadele
oranidir. Bu faiz oraniyla ayni sey olmasa bile faiz oranina yakin bir degerdir. Paranin
satin alma giiclindeki gelecekte yasanacak degismelerin tahmin edilmesi seklinde
tanimlanabilir. Bu bagslik altinda faizin tiikketim egilimini etkileme giiciine de deginen
Keynes, faiz oraninda meydana gelen degismelerin, birbiriyle ¢elisen durumlara yol
actigindan, faizin bugiinkii titketim harcamasi tizerindeki toplam etkisinin karmasik ve
belirsiz oldugunu belirtmektedir. Faiz oranlarinin degismesinin tiiketimi dolayl
yoldan hepsi ayn1 yonde olmasa de bircok sekilde etkiledigini belirten Keynes, belki
de en 6nemli etkinin faiz degisikliginden sonra menkul kiymetler ve diger kiymetli
varliklarda (konut gibi) goriilen fiyat artis1 ya da azalmasi oldugunu belirtmektedir.

(Keynes, 1936: 88)

Mutlak gelir hipotezinin dogrulugunu test eden ¢aligsmalarin bazilarinda mutlak
gelir hipotezinde yapilan 6ngoriilerin dogrulugu ortaya konulmasina ragmen 6zellikle
II. Diinya Savasindan sonra zaman serisi verileri ile yapilan ¢aligmalarda mutlak gelir
hipotezinin varsayimlariyla celisen sonuglar elde edilmistir. Bu celiski iktisat

literatiiriinde tiiketim bulmacasi olarak adlandirilmastir.
2.1.4. Tiiketim Bulmacasi

Mutlak gelir hipotezinin 6ngoriilerini test eden iktisatgilardan birisi olan Simon
Kuznets (1946), yaptig1 uzun déonem zaman serisi analizinde gelirdeki ciddi bir artiga
ragmen, ortalama tiikketim egiliminde kisa donem analizlerinde ileri siiriildiigii gibi bir
azalma olmadigini, ortalama tiiketim egiliminin sabit kaldigin1 bulmustur. Uzun

donem zaman serilerinden elde edilen sonuglara gore, uzun donemde gelir arttiginda
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ortalama tiikketim egilimi azalmayip sabit kalmaktadir. Bu nedenle Kuznets mutlak

gelir hipotezinin 6ngoériilerinin gegersiz oldugunu ileri siirmektedir. (Kaya, 2018: 5).
2.1.5. Nispi Gelir Hipotezi (J. Duesenberry, 1949)

Mutlak gelir hipotezinde tiiketici miyopik Ozellige sahiptir. Bir baska deyisle
tiiketici ileriki donem gelirlerini hesaplayamamakta, cari tiiketim diizeyini elde ettigi
cari gelirin bir fonksiyonu olarak belirlemektedir. Nispi gelir hipotezi, yasam boyu
gelir teorisi ve siirekli gelir teorisinde ise tiiketici ileriki donem gelirlerini 6ngdrebilir.
Bu nedenle cari donem tiiketim kararlarini alirken, sadece cari donem gelirlerini degil
nispi gelir, yasam boyu gelir ya da siirekli gelir gibi farkli gelir tiirlerinden

etkilenmektedir. Tiiketim bu farkli gelir anlayislarinin bir fonksiyonudur.

Bu teoriler kisa donemde degisken olan (gelir arttik¢a azalan) ortalama tiiketim
egiliminin (APC) uzun dénemde sabit bir degere yakinsadigini belirten tiiketim

bulmacas1 bulgusunu agiklama amaci tasimaktadirlar (Ar1, Ozcan, 2015: 27).

Duesenberry tarafindan 1949 yilinda gelistirilen nispi gelir hipotezi ise mutlak
gelir hipotezinin temelindeki iki varsayimin reddi iizerine kurulmustur. Duesenberry’e
gore tiikketim davraniglar1 birbirinden bagimsiz degil toplumsaldir ve tersine

dondurilemez.

Birinci varsayima gore, bireylerin gelirlerinin toplumun ortalama gelirine nispeti
tiketim tlizerinde etkili sonuglar dogurur. Ortalamanin istiinde gelir elde eden bir
kimse, diisiik ortalama tliketim egilimine sahip olacaktir. Ciinkii i¢cinde yasadigi
toplumun tiiketim standartinda bir hayat siirmesi i¢in gelirlerinin kiigiik bir kismini
tiketime yonlendirmesi yeterlidir. Tam tersine ortalamanin altinda gelire sahip bir
kimse yiliksek bir ortalama tiikketim egiliminde olacaktir. Ciinkii i¢inde yasadigi
toplumun tiikketim standartlarini yakalayabilmek i¢in gelirinin ¢ok biiyiik bir kismini

tiketecektir.

Uzun donemde ortalama tiikketim egiliminin sabit kalmasi ile ilgili nispi gelir
hipotezinin varsayimi su sekildedir. Uzun donemde biitiin gelirler yiikselse bile, bir
kimse topluma gore ayni1 nispi gelir seviyesinde kaldiginda, kisinin kendi mutlak geliri

artmasma ragmen gelirinin ayni yiizdesini tiilketmeye devam edecektir. Bazi
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kimselerin nispi gelir diizeyinin zaman i¢inde degistigi kabul edilse bile, tim toplumun
genel diizeyinden bahsederken nispi geliri artan kisilere karsin, bazi kimselerin de
nispi geliri diisecektir. Boylece uzun donem C/Y (Tiiketim/Gelir) oran1 degismeden
kalacaktir. Boylece nispi gelir hipotezi kisa donem istatistiksel verileriyle uzun donem

Istatistiksel verileri arasindaki paradoksu acgiklamaktadir.

Nispi gelir hipotezinin tliketimin tersine dondiiriilemez oldugu ikinci varsayimi
tiketimdeki kisa vadeli degisiklikleri agiklamaktadir. Duesenberry’e gore
hanehalkinin tiiketim aliskanliklar1 daha 6nce yasadiklar1 en iyi gelir yillarina gore
sekillenir. Gelirleri azalan kimseler tiiketimlerini kismen ve istemeden azaltirlar.
Tiiketimlerini azaltmaktansa yapacaklari tasarruflar1 azaltmayi yeglerler. Boylece kisa
dénemde harcanabilir gelirdeki diisme ortalama tiiketim egilimini yiikseltir (Parasiz,

2013: 94-95).

Nispi gelir hipotezi, tiiketimin bir iilkedeki genel tiiketim kaliplarina gore
sekillendigini sOylemektedir. Konut fiyatlarinin tiiketimi etkileme derecesinin
incelendigi bu calismanin uygulama kisminda bu nedenle gelir dagiliminda bir

degismenin tiiketimi etkileyip etkilemedigi de test edilecektir.
2.1.6. Yasam Boyu Gelir Teorisi (F. Modigliani, 1954)

Yasam boyu gelir teorisi ve siirekli gelir teorisi, zamanlararas tiikketim teorisini
temel alarak, tiikketim diizlestirmesi hakkinda daha ayrintili agiklamalar sunmaktadir.
2.1.1. zamanlararasi tiiketim tercihi teorisi kisminda agiklanan tiiketim diizlestirmesi;
tilketicinin simdiki ve/veya gelecek donemdeki gelirlerinde yasanan degismelerin
tilketim lizerindeki etkisinin her iki doneme yayilarak hafifletilmesi seklinde kisaca
tanimlanabilir. Hem yasam boyu gelir teorisinde hem de siirekli gelir teorisinde cari
gelir degil birer uzun dénem olgusu seklinde diisliniilen yagam boyu ya da stirekli gelir
kavramlar1 dikkat gekmektedir (Ar1, Ozcan, 2015: 27). Baslangicta yasam boyu gelir
teorisi, yasam siiresince gelirdeki degisimler karsisinda istikrarli bir hayat standardi
siirdiirmekle ilgili se¢imleri vurgulamaktadir. Stirekli gelir teorisi ise bir tiiketicinin
yasami boyunca elde edebilecegi gelir diizeyini tahmin etmek {izerine odaklanmistir.
Ancak bugiin bu iki kuramin biiyiik 6l¢iide birlestigi kabul edilebilir (Dornbusch vd.
2007: 373).

36



Yasam boyu gelir teorisinde, tiikketim gelirin ile birlikte servet ile de
iligkilendirilerek tiiketim bulmacasi ¢oziilmektedir. Daha acik belirtecek olursak kisa
donemde servet degismedigi i¢in veri olarak alindiginda tiiketim gelire bagli olarak
degismektedir. Uzun donemde ise, gelir artisiyla birlikte servetin de artmasi
sonucunda tiikketim fonksiyonu yukar1 kaymaktadir. Yine uzun dénemde gelir ve
tiikketim birlikte artigindan ortalama tiiketim egilimi sabit kalmaktadir (Ar1, Ozcan,

2015: 28).

Teorinin ayrintilarina ve ¢alisma konusu agisindan 6nemine deginecek olursak,
yasam boyu gelir teorisinde marjinal tiilketim egilimi igin tek bir degere giivenmek
yerine; siirekli gelir, gegici gelir ve servet i¢in farkli marjinal tiikketim egilimleri oldugu
belirtilmektedir. Faizin etkisinin yok sayildigi bir 6rnekte, bir insanin yillik emek
gelirinin (YL) ile ifade edildigi, 20 yasinda hayata atildigi, 60 yasina kadar calismay1

planladigi ve 80 yasinda da 6lecegini diisiindiigii varsayilirsa;
- Caligma hayat1 (WL) = 60 y1l — 20 y1l =40 y1l
- Hayata atildiktan sonraki yagsam yil1 beklentisi (NL) = 80 y1l — 20 y1l = 60 yil
- Yillik gelir (YL)’dir.
Burandan genel tiiketim formiilii asagidaki sekilde yazilabilir.

_w
C= YL (2.3)

Teoriye gore marjinal tiiketim egilimini % degeri ifade etmektedir. Stirekli gelir

diisiiniildiiglinde (6rnegin maas) birey her yil ayni paray1 kazanacagini diisiindiigii icin

marjinal tiketim egilimi g = 0,67 olur. Ancak bu deger yukarida da ifade edildigi gibi

s0z konusu gelir gecici veya servet oldugunda farklilagsmaktadir. Kisinin hayatinda bir
kez yasayacagini diisiindiigii bir ikramiye aldig1 varsayilirsa, marjinal tiiketim egilimi

ﬁ = 61—0 = 0,017 olur. O y1l kazandig1 ikramiyenin %1,7’sini harcarken geri kalan

kismi hayatinin diger yillarinda miimkiin oldugunca esit bir sekilde tiiketmek icin

tasarruf edecektir. Kesin drnekler biraz yapay olsa da teorinin savi, marjinal tiikketim
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egiliminin siirekli gelir lizerinden biiyiik, gecici gelirler {izerinden ise kiiciik

olacagidur.

Yasam boyu gelir teorisi, servet lizerinden marjinal tiiketim egiliminin de gegici
gelirle aym1 oldugunu, bu nedenle c¢ok kiiciik olmasi gerektigini belirtmektedir.
Servetten yapilan harcama, gegici gelirden yapilan harcama gibi, yasamin geri kalan

yillarina yayilmigtir (Dornbusch vd. 2007: 373-374).

Teorinin bu ¢alisma agisindan énemine deginecek olursak; teorinin tiikketim ve
tasarruf davraniglarint demografik etkenlere Ozellikle de niifusun yas dagilimina
iliskilendirmesi 6nemlidir. Ornek bir birey iizerinden verilmesine karsin genel olarak
toplumu diisiindiigiimiizde ortalama niifus yasi1 arttikca, siirekli gelir {lizerinden
ortalama tiikketim egilimi azalacaktir. Teoriye gore birey dmriiniin sonunda servetini
tilketmek niyetinde oldugundan, gecici gelir veya servet lizerinden ortalama tiiketim
egilimi artacaktir. Caligmanin uygulama kisminda bu nedenle medyan niifus yasindaki
bir degismenin konut fiyatlarinin tiiketimi etkileme derecesinde bir degisiklik yaratip

yaratmadig1 da test edilecektir.
2.1.7. Siirekli Gelir Teorisi (M. Friedman, 1957)

Milton Friedman (1957) tiiketici davranislarini agiklamak igin siirekli gelir
teorisini One siirmiistiir. Teori, bireylerin tiikketim diizlestirmesi yaptiklar1 varsayimiyla
yasam boyu tiiketim hipotezini temel almaktadir. Ancak siirekli gelir hipotezinde,
bireylerin gelirlerinde yildan yila gecici degisiklikler olmaktadir. Friedman’a gore cari
gelir (Y), stirekli gelirin (YP) ve gegici gelirin (YT) toplamidir (Y= YP + YT). Siirekli
gelir devamlilik arz ederken, gegici gelir ise kisinin devam edecegini diisiinmedigi
gelirlerdir. Baska tiirlii ifade edecek olursak, bireylerin sahip olduklar1 beseri ve beseri
olmayan servetiyle her yil elde etmeyi bekledikleri ortalama gelir kisinin siirekli
geliridir. Friedman tiiketimin temel olarak siirekli gelire bagl oldugunu, yasam boyu
kaynaklardaki gecici gelirden kaynaklanan artiglarin goz ardi edilebilecek kadar kiiciik
olacagim1 ve dolayisiyla tiiketimde herhangi bir artisa neden olmayacaginm

varsaymaktadir. Bu durumda tiiketim fonksiyonu;

C= ayr? (2.4)
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denklemi ile ifade edilebilir. Denklemde a, siirekli gelirin tiiketilen kismin1 yani
marjinal tiiketim egilimini gosterir. Denkleme bakarak siirekli gelir teorisinde
tilketimin, stirekli gelirle orantili oldugu anlasilmaktadir. (Mankiw, 2010: 533-535).
Bununla birlikte stirekli gelir ve tiiketim arasindaki iliski; tiiketicilerin yasina, yasam
beklentisine, hangi iste calistigina, egitimine bagli olarak gelir elde edecegini

diistindiigii stireye baglidir (Alma Savas, 2021: 53).

Tiiketim bulmacasiyla ilgili siirekli gelir teorisinin cevabi su sekildedir: iktisadi
dalgalanmalarin genisleme ve daralma asamalarinda yasanan, gelirin ortalamanin
tizerinde ve asagisinda olmasi durumu uzun dénemde birbirini dengelemekte ve bu
nedenle uzun donemde Olgiilen gelir, stirekli gelire esitlenmektedir. Boylece uzun
donemde ortalama tiikketim egilimi degismeden kalmaktadir. Ayni sekilde kisa
dénemde genisleme yillarinda ortalama tiiketim egilimi daha kiigiik degerler alirken,
daralma yillarinda kisa donemde gelirin azalmasiyla ortalama tiiketim egilimi

yiikselmektedir (Ar1, Ozcan, 2015: 28).
2.1.8. Tiiketimde Rassal Yiiriiyiis Hipotezi (R. E. Hall, 1978)

Yagsam boyu gelir teorisi ile siirekli gelir teorisi arasindaki benzerlikler,
literatiirde her iki teorinin birlestirilerek yasam boyu-siirekli gelir teorisi olarak
adlandirilmasina neden olmustur. Buna gore yasam boyu-siirekli gelir teorisinde,
bireyler yasam boyu elde edebilecegi kaynaklar1 g6z 6niinde bulundurularak tiiketim
seviyesini tespit etmektedir. Bireyler biitgelerini donem donem degil de bir yasam

siiresince denklestirme ¢abasi igindedir.

Rasyonel beklentiler teorisini esas alan yeni klasik makroekonomi okulu
savunucularinin, beklentilerin formasyonuna iliskin elestirilerinden, tiikketim
fonksiyonu literatiirii de etkilenmistir. Bu bakis a¢isiyla Hall (1978) yasam boyu-
stirekli gelir teorisini bireylerin rasyonel beklentilere sahip oldugu bir model icerisinde
yeniden ele almistir. Hall’in rassal yiirtiyiis hipotezi olarak adlandirilan modelinin en
Oonemli 6ngoriisii tiiketim harcamalarindaki degisimin tamamen rassal oldugu, tesadiifi
ylrliylis (random walk) siireci izledigidir. Baska bir ifadeyle, cari tiiketim

harcamalarin1 etkileyen tek degisken bir Onceki donem tiiketim harcamalaridir.
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Tiiketim harcamalar1 lizerinde gelirin cari ya da gecikmeli degerlerinin hicbir etkisi

yoktur (Sivri, Eryiizlii: 2011: 92).

Rassal yiiriiylis hipotezinin su varsayimlarla ilerlemektedir. 1- Hipotez yasam
dongiisii ve stirekli gelir teorilerinde oldugu gibi tiiketicilerin gelecegi diisiinen kisiler
olduklarini varsayar. Tiiketiciler tiiketim kararlarini alirken, yasam boyu kaynaklarini
belirleyen gelecekteki gelirleri ile ilgili mevcut bilgilerine dayanan beklentileriyle
hareket ederler. 2- Tiiketicinin yasam boyu kaynaklariyla ilgili beklentilerini
degistirecek tek neden gelecekteki gelir beklentisinin farklilasmasidir. 3- Mevcut
tilkketim seviyesini yasam boyu kaynaklardaki degisiklik beklentileri belirledigi i¢in
sadece bu beklentilerde degisiklik oldugunda tiikketim degismelidir.

Doérdiincli adimda rassal yiiriiylis hipotezinde tliketimin nasil sekillendigini
rasyonel beklentiler kavrami acgiklamaktadir. Bu kavramda, beklentiler mevcut tiim
bilgiler kullanilarak tiiretildikleri i¢cin sadece beklenmedik stirprizler seklinde olan
yeni bilgilerin beklentileri degistirebildigi varsayilmaktadir. Bu nedenle yasam boyu
kaynaklara ve mevcut tiiketime dair beklentiler sadece beklenmedik yeni bilgilerle
karsilasildig1 zaman degisecektir. Bu durum tiiketimin rastgele (rassal) bir yiiriiylisii

takip ettigi anlamina gelmektedir (Mishkin, 2018: 515-516).

Hall (1978)’e gore sadece yasam dongiisii-siirekli gelir hipotezi altinda, tarihsel
trendler yoluyla bugiiniin tiiketim seviyesini tahmin ederek gelecekteki tiikketim
tahminini iyilestirmek imkansizdir. Hall (1978)’de elde edilen sonuglara gore yazar,
ileriki birka¢ ceyregin Otesinde tiiketimin digsal bir degisken olarak ele alinmasi
gerektigine dair gii¢lii bir sonuca ulasildigini belirtmektedir. Yazara gore gelecekteki
geliri tahmin etmenin ve sonra onu gelirle iligkilendirmenin bir anlami yoktur. Ciinkii
gelecekteki gelirle ilgili bugiin mevcut olan herhangi bir bilgi bugiiniin siirekli gelirine

zaten dahil edilmistir.

Uygulanan istikrar programlari ile ilgili olarak ise yazar, vergiler ve diger
politika araglartyla ilgili yalmizca yeni bilgilerin siirekli geliri etkileyebilecegini
belirtmektedir (Hall, 1978: 986). Ornegin durgunluk zamanlarinda gerceklesen vergi
indirimleri tiikketimi arttirmakta ise yaramamaktadir. Ciinkii zaten toplum onceki

deneyimlerinden dolay1 bu indirimi beklemektedir. Yalnizca siirpriz bir vergi indirimi
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oldugunda tiiketim artis1 gerceklesecektir. Hatta bdyle bir ortamda toplumun
beklediginden daha az miktarda bir vergi indirimi tiiketimin artisina degil diismesine

neden olabilecektir (Mishkin, 2018: 516).
2.1.9. Hiperbolik indirgeme Hipotezi (D. Laibson, 1997)

Son yillarda sosyoloji ve 6zellikle psikoloji gibi diger sosyal bilimlerden alinan
kavramlart ekonomik davranis siire¢lerinin anlasilmasinda kullanan davranigsal
ekonomi, ekonomik arastirmanin énemli bir parcasi olarak ortaya ¢ikmistir. Ancak
davranigsal ekonomi alaninin nispeten gen¢ olmasindan dolayr bu alanin tiikketim

teorisine olan katkis1 bir bakis agisi olarak degerlendirilmektedir (Mishkin, 2018: 516).

David Laibson (1997)’de davranigsal ekonomi agisindan insan psikolojisine de
yer vererek tiiketim davranisini incelemistir. Yukarida ayrintilar1 verilen yasam
dongiisii-stirekli gelir teorisinde her bireyin yasami boyunca maksimum fayda elde
edebilecegi sekilde tiiketimini diizlestirdigi ve yasami boyunca en yiiksek tatmin
diizeyini elde etmeyi amagladig1 varsayilmistir. Laibson ise ¢alismasinda bireylerin
kisilik 6zelliklerinden ve tercihlerinden yola ¢ikarak, gelecekteki gelirlerini bugiine
indirgerken gereginden fazla iskonto yapma egiliminde olduklar1 goriisiini
adlandirmak i¢in hiperbolik indirim tanimlamasini kullanmistir. Laibson’a gore
bireyler i¢inde bulunduklar1 sosyal durum neticesinde anlik memnuniyet (instant
gratification) elde etmek igin gii¢lii bir istege sahiptir. Bu nedenle zamanda tutarsiz
(time inconsistence) davraniglar sergileyebilmekte ve olmasi gerekenden daha az

tasarruf edebilmektedir (Akin, 2018: 27-28).

Tiiketiciler tiikketim kararlarini alirken makul bir sekilde disiik bir iskonto
oranina sahip olmalar1 ve gelecekte ¢ok fazla indirim yapmamalar gerektigi halde
kendilerine hakim olamamakta ve anlik memnuniyetlerini aramaktadirlar. Ornegin
faiz oranlarmin yilizde on bes oldugu bir ekonomide gelecek yil elde edilecek
1000TL nin bugiine iskonto edilmis hali (1000TL/1,15) 870 TL iken bireyler bugiin
alacaklar1 700 TL’yi tercih etmektedirler.

Laibson (1997)’ye gore ayrica evlilik, is ve arkadaslik gibi sosyal sistemler

tilkketicinin davraniglarini etkilemektedir. Ancak bazi tiiketicilerin kendi kendilerini
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kontrol etmek icin harici taahhiit cihazlarina ihtiyaglari yoktur. Tiketiciler, "irade
giici" ve "kisisel kurallar" gibi dahili 6z denetim mekanizmalarina sahip olabilir.
Ancak yazara gore bu dahili 6z denetim mekanizmalarina sahip olmayan tiiketicilerin,
0zdenetim sorunlarinin istesinden gelerek, hiperbolik tercihler yapmamalar igin
kullanabilecekleri en 6nemli mekanizmalar hakkinda daha fazla ¢alisma yapilmalidir
(Laibson, 1997: 469).

Yakin dénemde Crook (2001), Erceg ve Levin (2006) ve daha baska yazarlar
tiketici davraniglar1  konusunda ¢alismalar yapmaktadir. Yapilan c¢alismalar
sonucunda elde edilen bulgulara gore tiiketicilerin bir kismi Yasam Boyu-Siirekli Gelir
Teorisinin savundugu sekilde tiiketim davranis1 sergilemektedir, bir kismi ise
Keynes’in Mutlak Gelir Hipotezi ya da diger iktisat¢ilarin savundugu tiiketim
hipotezleri ¢ercevesinde hareket etmektedir. Tiiketicilerin bu tiirlii farkli tilketim
davraniglar sergilemesinin temel nedeni likidite kisitlarinin varligi ve tiiketicilerin
ileriyi goriis konusunda yeterince basarili olamamasidir (Durmus, Sahin, 2019: 100).
Likidite kisit1 konusunda bir 6rnek verilecek olursa, bir tip fakiiltesi 6grencisinin
yasam boyu-siirekli gelir kaynaklarinin ¢ok yiiksek olmasi beklenmesine ragmen
bugiin i¢in gerektigi kadar bor¢lanamamasi nedeniyle tiiketimi yasam boyu-siirekli

gelirinden ¢ok cari gelirinden daha fazla etkilenmektedir.

Tiiketim davranisinin ekonomi literatiiriinde teorik cercevede ne sekilde ele
alindig1 hakkinda verilen bilgilerin ardindan tiiketimin reel ekonomi igerisindeki yeri
aciklanmaya calisilacaktir. Bu nedenle ilk olarak Tiirkiye’de tiiketim fonksiyonu ile
ilgili yapilan calismalardan bahsedilecektir. Daha sonra hazirlanan grafikler 1s1ginda

tikketimin yapis1 hakkinda daha ayrintili bir bakis acis1 elde edebilecegiz.
2.2. TUKETIM FONKSIYONU VE TURKIYE

Tiiketim {izerine teorik olarak verilen bilgilerden sonra ¢aligmanin bu kisminda

tikketim fonksiyonu ile ilgili Tirkiye 6rneginde yapilan ¢alismalardan bahsedilecektir.

Keynesyen modelde tiiketimi belirleyen en dnemli unsur harcanabilir kisisel reel

gelirdir. Bu baglamda harcanabilir kisisel reel gelir degisince tiiketimin de degistigi
kabul edilir.
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C=C(DPI) (2.5)

Keynesyen modelde tiiketimdeki degismenin harcanabilir kisisel gelirdeki

degismeye oranina “marjinal tiiketim egilimi” denir.

Tuketimdeki Degisme (AC)
Harcanabilir Kisisel Gelirdeki Degisme (ADPI)

Marjinal Tiketim Egilimi =

Marjinal tiikketim egilimi harcanabilir kisisel gelirdeki bir liralik degismenin
tilketimde kac liralik bir degismeye yol agtigini gosterir. Keynesyen modelde,
harcanabilir gelir artinca ya da azalinca tiikketimin gelirden daha az arttig1 ya da
azaldig1 ve dolayisi ile marjinal tiiketim egiliminin sifirdan biiyiik fakat birden kiigiik

oldugu kabul edilir.

Keynesyen modelin tiikketim ve harcanabilir kisisel gelir arasinda kurdugu bu

iliskiye tiiketim fonksiyonu denir (Unsal, 2016: 661-662).

Tiirkiye’nin tiiketim fonksiyonu ile ilgili yapilan ¢alismalarda asagidaki gibi

sonugclar elde edilmistir.

Yigit, M. (2020)’de marjinal tiiketim egiliminin, yillar i¢cindeki seyri Tirkiye
icin arastirilmistir. Bu ¢alismada ortaya konan sonuglara gore Tiirkiye’de marjinal
tilketim egilimi zaman i¢inde bir yapisal kirilmaya ugrayarak kirilmadan onceki
doneme gore daha diisiik bir diizeye gerilemistir. Kirilmanin basladigi zaman ise 2008
yilinin son ¢eyregi olarak karsimiza c¢ikmaktadir. 2008 yilinin son c¢eyreginde
0.838022 seviyesinde olan marjinal tiiketim egilimi 2010 yilinin ilk ¢eyreginde
0.751923 seviyesine gerilemistir. Diigiis egiliminin basladig1 tarih goz Oniine
alindiginda (2008Q4) bu etkinin 2008 yilinda yasanan ekonomik krizden
kaynaklandigini ¢ikarimi yapilmustir. (Yigit, 2020: 11-13)

Kaya, S. (2018)’de Tiirkiye’nin tiiketim fonksiyonu 1998-2016 yillar1 arasinda
ceyrek donem verileri kullanilarak Yasam Boyu Siirekli Gelir hipotezi gercevesinde
uygulamali olarak analiz edilmistir. Tiirkiye i¢in bulunan uzun dénem tiikketim modeli
incelendiginde, gelir degiskeninin isareti pozitif, faiz oran1 degiskeninin degeri negatif

ve istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Tirkiye’de, uzun dénemde 6zel nihai
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tilketim harcamalar1 ile gelir ve servet arasinda anlamli bir iligkinin oldugu ve

tilkketimin, gelir ve servet tarafindan belirlendigi ifade edilmistir. (Kaya, 2018: 31)

Yamak, R., Yamak, N. ve Erkan, E. (2019)’da 2004-2018 déneminde ¢eyreklik
veri ile yaptiklar1 c¢alismada Tirkiye’de tiiketim fonksiyonun acgiklanmasinda
genellikle goz ardi edilen tiiketici giiven endeksinin etkisi hem kisa hem de uzun
donem itibariyle ortaya konmaktadir. Yapilan uygulama ¢aligmasinin sonucuna gore
hem kisa hem de uzun donemde, tiiketim harcamalarin1 belirleyen en 6nemli
degiskenin gelir oldugu bulunmustur. Uzun dénemde gelirin katsayis1 pozitif isaretli
olarak tespit edilmistir. Gelir artik¢a tliketim harcamalar1 artmaktadir. Calismada
kullanilan degigkenler icerisinde gelirden sonra en biiyiik etkiye sahip olan gosterge
tiikketici gliven endeksidir. Hem kisa hem de uzun dénemde, tiiketici giiven endeksinin
de tiiketim harcamalar lizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisi vardir.
Tiirkiye’de hanehalkinin yapmis oldugu tiiketim harcamalarinin tiiketici beklentilerine
de duyarli oldugu g¢alismada belirtilmistir. (Yamak, R., Yamak, N. ve Erkan, E.
2019:529)

Atalay, F. (2018)’de ise 1962-2014 yillar1 verileri kullanilarak Tiirkiye nin
tiikketim fonksiyonu tahmin edilmistir. Iktisat teorilerinin hemen hepsinin ampirik
calismasinda oldugu gibi Tiirkiye’de gerceklesen tiikketim harcamalarin1 bulmak i¢in
GSYH ve nihai tliketim harcamalar1 degiskenleri kullanilmistir. Tiiketim
fonksiyonunu tahmin etmek i¢in Engle Granger esbiitliinlesme analizi kullanilmistir.
Teorik sonuclara gore Tiirkiye’de ekonomik karar birimlerinin tiiketim harcamalari ile
GSYH arasinda giiclii bir iligki bulunmustur. Esbiitiinlesme denklemi sonucuna gore;
GSYH’deki %]1’lik artig tikketim harcamalarinda % 0,74’liik bir artisa yol agmaktadir.
(Atalay, 2018:105-106)

Yapilan caligmalar 1s1¢inda Tirkiye’nin tiiketim fonksiyonunun ekonomi
literatiirtindeki teorik ¢erceve ile uyumlu oldugu ve 2008 yilindaki kiiresel ekonomik

krizden sonra marjinal tiikketim egiliminde bir azalma goriildiigli sonucuna ulasilabilir.
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2.3. TURKIYE'DE TUKETIiM HARCAMALARININ DAGILIMI

2002’den beri her sene TUIK’in yaymladig1 tiiketim harcamalar1 verileri,
Tiirkiye’de gelirlerine gore %20°lik gruplara ayrilmis smiflarin, cesitli alanlardaki

harcamalarini genel tiiketimleri i¢inde gostermektedir.

TUIKin internet adresinden alinan veriler ile 2002-2019 yillar1 arasinda siral
%20’1ik gruplarin tiiketim harcamalarinin tiirlerine gore dagilimini gosteren grafikler
hazirlanmis ve asagida 2.1°den 2.5’e kadar numaralandirilan grafiklerde gosterilmistir.
%20’1ik gruplara ayrilan bes sinifin verileri analiz edildiginde, her bir sinifin kendine

0zgl bir tiikketim yapisi oldugu goriliir.

Grafik 2.1. Tlk %20°ligin (en diisiik) 2002-2019 Arasinda Tiiketim Harcamalari
Degisimi
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m07. (Mobilya, Ev Aletleri Ve Ev Bakim Hizmetleri) m08. (Saglik) m09. (Ulastirma)
m10. (Haberlesme) m11. (Lokanta Ve Oteller) 12, (Gesitli Mal Ve Hizmetler)

Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?kn=132&locale=tr adresindeki veriler

kullanilarak hazirlanmistir.

Birinci %20’lik en diisiik gelir sinifi ele alindigindan 2002-2019 yillari arasinda

genel tiiketim harcamasi i¢inde gidaya ayrilan tiikketim harcamalarinin %39°dan %31’°e
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diistiigii, konut ve kira ddemelerine yapilan harcamalarin %28’den %31°e ¢iktigi,
ulagtirmaya ayrilan harcamalarin %4’ten %9’ya ¢iktig1 tespit edilmistir. Diger
harcama kalemlerinde 6nemli bir degisiklik gézlemlenmemistir. Buradan ulastirma
harcamalarindan sonra en biiyiik artisin konut harcamalarinda oldugu anlagilmaktadir.
Ayrica zaman iginde konut harcamalarinin pay1 gida harcamalar ile basa bag duruma

gelmistir.

Grafik 2.2. Ikinci %20’ligin 2002-2019 Arasinda Tiiketim Harcamalar:
Degisimi
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Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?kn=132&Ilocale=tr adresindeki veriler

kullanilarak hazirlanmistir.

Ikinci %20’lik gelir siifi ele alindigindan 2002-2019 yillar1 arasinda genel
tiiketim harcamasi iginde gidaya ayrilan harcamalarin %35°ten %27 ye diistiigii, konut
ve kira 0demelerine yapilan harcamalarin %30’dan %28’e geriledigi, ulastirmaya
ayrilan harcamalarin %5’ten %12’ye ¢iktig1 tespit edilmistir. Diger harcama
kalemlerinde yine Onemli bir degisiklik gozlemlenmemistir. Gida ve konut

harcamalarinda bir diisiis gozlemlense bile konut harcamalari i¢in daha az bir diisiis
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gerceklesmistir. Boylece ikinci %20°lik gelir sinifi i¢in en yliksek tiiketim harcamast

kalemi konut harcamalar1 olmustur.

Grafik 2.3. Ugiincii %20’ligin (orta gelir sinifi) 2002-2019 Arasinda Tiiketim
Harcamalar1 Degisimi
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Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?kn=132&locale=tr adresindeki veriler

kullanilarak hazirlanmistir.

Ucgiincii %20’lik gelir sinifi ele alindigindan 2002-2019 yillar1 arasinda genel
tiikketim harcamasi i¢inde gidaya ayrilan harcamalarin %30’dan %23’e diistiigii, konut
ve kira 6demelerine yapilan harcamalarin %29°dan %26’ya geriledigi, ulagtirmaya
ayrilan harcamalarin ise %8’den %17’ye ¢iktigi tespit edilmistir. Diger harcama
kalemlerinden lokanta ve otellere yapilan harcamalar 2002-2019 doéneminde %?2’lik
bir artisla %6 seviyesine varmistir. Gida ve konut harcamalarinda ikinci %20°lik gelir
grubunda oldugu gibi bir diislis gdzlemlense bile konut harcamalari i¢in yine daha az
bir diislis gerceklesmistir. Boylece 2019 yilinda {igiincii %20’lik gelir sinifi i¢in de en

yluksek tiikketim harcamasi kalemi konut harcamalar1 olmustur.

47



Grafik 2.4. Dordiincti %20°ligin 2002-2019 Arasinda Tiiketim Harcamalari
Degisimi
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m08. (Haberlesme) W11, (Lokanta Ve Oteller) 1 12. (Gesitli Mal Ve Hizmetler)

Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?kn=132&Ilocale=tr adresindeki veriler

kullanilarak hazirlanmstir.

Dérdiincii %20’lik gelir sinifi ele alindigindan 2002-2019 yillar1 arasinda genel
tiikketim harcamasi i¢inde gidaya ayrilan harcamalarin %27°den %21’e diistiigii, konut
ve kira 0demelerine yapilan harcamalarin %27°den %?24’e geriledigi, ulastirmaya
ayrilan harcamalarin %9’dan %16’ya ¢iktig1 tespit edilmistir. Diger harcama
kalemlerinden lokanta ve otellere yapilan harcamalarda yine %4 ’ten %6’ya bir artis
gerceklesmistir. 2002-2019 yillar1 arasindaki donemde, konut harcamalarinda 2007
yilindan sonra bir miktar diislis gergeklesse bile yine de en biiyiik harcama kalemi

konut harcamalar1 olmustur.
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Grafik 2.5. Besinci %20°’ligin 2002-2019 Arasinda Tiiketim Harcamalari
Degisimi
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Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?kn=132&Ilocale=tr adresindeki veriler

kullanilarak hazirlanmastir.

Besinci %20’lik gelir sinifi ele alindiginda 2002-2019 yillar1 arasinda genel
tilkketim harcamasi i¢inde gidaya ayrilan harcamalarin %19°dan %15’e diistiigii, konut
ve kira 6demelerine yapilan harcamalarin %25’ten %20’ye geriledigi, ulagtirmaya
ayrilan harcamalarin %11°den %20’ye, lokanta ve otel harcamalarinin %5’ten %8’e,
egitim harcamalarmin %?2’den %4’e ¢iktigr tespit edilmistir. 2002-2019 yillan
arasindaki donemde, konut harcamalarinda yasanan diisiise ragmen en biiyiik harcama
kalemi yine konut harcamalar1 olmustur. Ancak en yiiksek gelir diliminde ulasima

yapilan harcamalar da neredeyse konut harcamalar1 kadar yiiksek bir seviyededir.

Bes gelir grubu birlikte degerlendirildiginde birinci %20’lik dilimde gida
harcamalariyla, besinci %20’lik dilimde ulastirma harcamalariyla basa bas durumda
olmasia ragmen tiim gruplar i¢in en yiiksek harcama kaleminin konut harcamalari

oldugu goriilmektedir. Son birka¢ yilda gida harcamalarinda bir miktar yiikselis
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goriilmektedir ancak 2002-2019 donemine genel olarak bakilirsa tiim gelir gruplar
icin gida harcamalarinda bir diisiis trendi oldugu sdylenebilir. Bes gelir grubunda da
en bliylik fark ulastirma harcamalarinda yasanmistir. Ulastirma harcamalar: tiim gelir

gruplarinda 2002 yilinda oldugu seviyenin yaklasik iki katina ¢ikmustir.

Grafik 2.6. 2002-2019 Arasinda Tiiketim Harcamalar1 Degisimi
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Son grafikte ise Tiirkiye’deki tiim hanehalklarmin genel harcama dagilimi
bulunmaktadir. Bu grafikte de konut harcamalarinin diger harcama kalemlerinden
daha biiyiik bir paya sahip oldugu goriinmektedir. Konut harcamalar1 2002 yilinda
%27,3 paya sahipken, 2008 yilinda %29,1 ile en yiiksek seviyeye ¢iktiktan sonra
kiiresel ekonomik kriz ile birlikte diislis trendine girmistir ve 2019 yilinda %24,1
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seviyesine gerilemistir. Gida harcamalarinin pay1 2002-2019 déneminde son yillardaki

hafif ytlikselise ragmen azalma egilimindedir.

Ikinci en biiyiik harcama kalemi olan gida harcamalarmin toplam tiiketim
icerisindeki pay1 2002 yilinda %26,7’iken 2019 yilinda %20,8’e diismiistiir. Harcama
kalemleri arasinda en biiylik degisim ise ulagtirma harcamalarinda olmustur. 2002
yilinda %8,7’iken 2019 yilinda %16,4’e ylikselmistir. Genel bir degerlendirme
yapilacak olursa, konut harcamalarinin payinda 2008 yilindan itibaren zaman iginde
bir miktar azalma goriilse bile tiiketim harcamalari igerisinde en 6nemli kalem olarak
yer aldig1 sonucuna ulasilabilir. Bununla birlikte ulagtirma harcamalarinda yasanan

ciddi yiikselis dikkat ¢ekicidir.
2.4. OECD ULKELERINDE KONUT HARCAMALARI

Bu boliimde tiiketim harcamalar1 hakkinda bilgi verilmistir. Ancak calismada
yapilacak olan uygulamada OECD iilkelerinin verileri kullanilacaktir. Bu nedenle
OECD iilkelerinde konut harcamalarinin hanelerin nihai tiikketim harcamalari

icerisinde ne kadar paya sahip oldugu ve yillar i¢erisinde ne sekilde degistigi 2.7°den

2.10’a kadar numaralandirilan grafiklerde gosterilmistir.

Grafiklerde daha iyi bir gorsellik saglanabilmesi igin OECD iilkeleri iice
ayrilmigtir. Nihai tiiketim harcamalan icerisinde, konut harcamalarinin en az paya
sahip oldugu iilkeler Grafik 2.7°de gosterilmistir. Her yilin degeri “konut, su, elektrik,
gaz ve diger yakit harcamalarinin”, “hanehalklariin nihai tiiketim harcamalarina”

boliinmesiyle elde edilmistir. Veriler OECD web sitesinden1 elde edilmistir.

1 https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=SNA_TABLE5
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Grafik 2.7. 2008-2019 Arasinda Konut Harcamalariin Degisimi (En Diisiik
Oranli Ulkeler)
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Grafik 2.8. 2008-2019 Arasinda Konut Harcamalarimin Degisimi
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Grafik 2.9. 2008-2019 Arasinda Konut Harcamalarinin Degisimi (En Yiiksek
Oranli Ulkeler)
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2008 yilindan 2019 yilina kadar 34 OECD iilkesinin 19’unda “hanehalklarinin
nihai tliketim harcamas1” igerisinde ‘“konut, su, elektrik, gaz ve diger yakit”
harcamalarinin pay1 artmistir. 15 {ilkede ise “konut, su, elektrik, gaz ve diger yakit”

harcamalarinin pay1 azalmistir.

34 iilkenin 2019 yil1 ile 2008 y1l1 arasindaki konut harcamasi paylarinin farklar

toplanarak ortalamasi alindiginda konut harcamalarinin %1 arttig1 hesaplanmustir.

Ancak iilkeler teker teker degerlendirildiginde konut harcamalarinin seyrinde
biiyiik farkliliklar oldugu anlasilmaktadir. 2008 yilindan 2019 yilina kadar konut
harcamalarinin payimnin en ¢ok arttig1 ii¢ lilke %21,3 artisla Finlandiya, %18,6 artigla
Portekiz ve %16,8 artisla Hollanda olmustur. Yine ayn1 donemde konut
harcamalarinin payimin en ¢ok diistiigii ii¢ lilke %27,3 azalisla Tiirkiye, %25,3 azalisla
Meksika ve %9,7 azalisla Letonya olmustur.

Bu farklilagmanin nedeni olarak Finlandiya’da yerel para birimi ile 2008
yilindan 2019 yilina kadar “hanehalklarinin nihai tiiketim harcamas1” %31,4 artarken
konut harcamalar1 %59,4 oraninda artmistir. Bu durum Portekiz ve Hollanda’da da

benzer bir sekilde gerceklesmistir. Yani konut harcamalar1 hanehalklarinin nihai
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tilketim harcamasindan neredeyse iki kat daha hizli bir oranda artmaktadir. Bunun
yaninda Portekiz’de konut harcamalariin payinin 2008 yilinda %14,9 gibi ¢ok diisiik

bir seviyeden basliyor olmasi da yiiksek oranda artigin bir nedeni olarak goriilebilir.

Konut harcamalariin payimnin en ¢ok diistiigii iilkelerde ise 2008 yilinda yasanan
kiiresel krizden sonra; Tiirkiye’de 2014 yilindan, Meksika’da 2015 yilindan sonra
GSYIH’de tekrar diisiisler yasanmasi dikkat cekmektedir. Tiirkiye’de 2008 yilindan
2019 yilina kadar yerel para birimi ile “hanehalklarinin nihai tiiketim harcamasi”
%306,9 artarken konut harcamalar1 %196 oraninda artmistir. Meksika’da yine yerel
para birimi ile ayn1 donemde “hanehalklarinin nihai tiikketim harcamasi” %94 artarken
konut harcamalar1 %45 oraninda artmistir. Yani konut harcamalar1 oranmi yiikselen
tilkelerin tersi olarak bu iilkelerde hanehalklarinin nihai tiiketim harcamalari, konut

harcamalarindan daha hizli bir sekilde artmaktadir.

Grafik 2.7, 2.8 ve 2.9’te kirmiz1 renkle gosterilmekte olan ¢izgi 34 OECD
tilkesinde “hanehalklarin nihai tiiketim harcamasi” iginde konut harcamalarinin
paymin ortalamasin1 gostermektedir. OECD ortalamasinin yildan yila yiizde kag

oraninda degistigi asagidaki Grafik 2.10°da gdsterilmistir.

Grafik 2.10. Konut Harcamalarinin OECD Ortalamasi
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2009 yilinda 2008’e gore konut harcamalarinin pay1 %3,23 oraninda artmistir.
Daha sonraki yillarda bu miktarda bir yiikselis goriilmemistir. Bu yiikselisin nedeni
olarak 2008 yilindaki kiiresel krizden sonra hanehalklarinin nihai tiiketim

harcamalarinin diger kalemlerine nazaran “konut, su, elektrik, gaz ve diger yakit
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harcamalarinin” zorunlulugu nedeni ile azaltilamamasi one siiriilebilir. 2013 yillardan
sonraki donemde ise GSYIH’deki artis neticesinde diger harcama kalemleri konut
harcamalarindan daha hizli bir sekilde arttig1 i¢in konut harcamalarinin toplam tiikketim

harcamalar1 i¢erisindeki pay1 bir miktar azalmistir.
2.5. LITERATUR

Hanehalk: tiiketimindeki servet etkisinin teorik temelleri yasam boyu gelir
teorisinde veya siirekli gelir teorisinde bulunur (Modigliani ve Brumberg, 1954;
Friedman, 1957). Bu yazarlara gore, giinliik gelir, gelecekteki beklenen gelirler veya
mal varligi, servet genel temasi altinda birlestirilerek tliketimin Onemli bir
belirleyicisini olusturur (Okombi, 2018:34). Tiiketim teorileri ¢ergevesinde konut
serveti ile hanehalki tiiketim harcamalar1 arasindaki iliskiyi inceleyen genis bir

literatiir bulunmaktadir. S6z konusu bazi 6nemli ¢aligmalar asagida belirtilmistir.

Ando ve Modigliani’nin (1963), yaptiklari g¢alismada Amerika Birlesik
Devletleri’nde ikinci Diinya Savasi yillar1 1941-46 hari¢ 1929-1959 dénemi icin;
tilketim, vergiler hari¢ emek geliri ve net servet verileri kullanilmistir. Caligmada

serveti tilkketme marjinal egilimi 0,06 civarinda hesaplanmaistir.

Ludwig ve Slek (2004), 16 OECD iilkesine ait verileri kullanarak hisse senedi
fiyatlari, konut fiyatlar1 ve tiiketim arasindaki iliskiyi aragtirmiglardir. Piyasaya dayali
finansal sistemleri olan iilkeler i¢in varlik fiyatlarindaki degisikliklere daha ytiksek bir
tilketim duyarliligi oldugu teorik diisiincesinin sinanabilmesi i¢in 0rneklem banka
bazli finansal sistemlere sahip ekonomiler ve piyasa bazli ekonomiler seklinde ikiye
boliinmiistiir. Tiim iilkeler igin 1985-2000 doneminde toplam tiiketim fonksiyonu
tahmini katsayilari, hisse senedi fiyatlar1 i¢in 0,026, konut fiyatlar1 i¢in 0,043
bulunmustur. (Ludwig, Slek, 2004:1-19)

Berger vd. (2018)’e gore, yakin zamandaki ampirik caligmalar, konut fiyati
hareketlerinin biiylik tiikketim tepkilerine yol agtigini gostermektedir. Elde edilen bu
sonuglar, siirekli gelir hipotezinin mantigim1 kullanarak, tiiketim tepkilerinin kiiglik
olmasi gerektigini savunan teorik goriisle ¢elismektedir. Berger vd. (2018)’de; gelir

belirsizligi, kira piyasalari, teminath borglanma ve konut tahsisinin sabit maliyetlerle
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yapilmasint igeren bir eksik piyasa modeli i¢in yapilan uygulama sonucunda konut
fiyatlarindaki artisin toplam tiiketim esnekligi 0,23 olarak bulunmustur. Esnekligin
boyutunun konut ve borglarin ekonomideki ortak dagilimma bagli oldugu

belirtilmistir. (Berger vd. 2018: 1503)

Mikro Olgekli olarak, konut fiyatlar1 ile hane halki tiiketim harcamalari
arasindaki iligskiyi inceleyen pek ¢ok calismada, ABD kaynakli, Gelir Dinamikleri
Panel Caligmas1 (PSID) olarak adlandirilan, hane halki diizeyinde bir anket
kullanilmistir. Skinner (1989), havuzlanmis bir yatay kesit regresyonuna dayali olarak
konut fiyat degisikliklerinin hane halki tiiketimi iizerinde kiiciik ama anlamli bir
(0.0625) etkisinin oldugunu bulmustur, ancak hane halki sabit etkileri dikkate
alindiginda bu olumlu etkiyi bulamamaistir. Sonuglar, hane halklarinin konut servetini
titketemeyebileceklerini veya konut servetlerini harcayamamalarinin ¢esitli nedenleri
olabilecegini ima etmektedir. Skinner (1996), konut servetindeki bir degerlenmenin,
genc hane halklarinin tiikketim harcamalarini artirdigini, ancak bu kazanglar1 harcama
konusunda biiyiik ihtimalle daha ihtiyatli olan yash hanelerde bu artisin olmadigim
bildirmistir. Engelhardt (1996), 65 yasin altindaki ortalama ev sahibi haneler i¢in
konut servetinin marjinal tiketim egiliminin yaklagik 0,029 oldugunu ifade
etmektedir. Konut degerlerinde diisiis yasayan haneler bu zarar1 tasarruf yoluyla
denklestirme yoluna gitmektedir ancak sermaye kazanci yasayan hane halklari tasarruf
davraniglarin1 degistirmemektedir. Lehnert (2004), genel olarak konut serveti
kazanglarinin marjinal tiiketim egiliminin 0,04 ile 0,05 arasinda oldugunu bulmustur.
Hane halklarinin yag gruplart (beste birlik kesimler) arasindaki asimetrik tepkiler
incelendiginde, en geng grubun sonraki iki yas grubundan daha ytiksek esneklige sahip
oldugu goriilmektedir. Bunun nedeni muhtemelen en gen¢ grubun beklenen gelir
artisina daha hizli yonelmesi ve bu yiizden daha yash hanelerden daha fazla borg
almasidir. Emeklilige yaklagsan hane halklar1 en yiiksek duyarliliga sahiptir. Bunun
nedeni, konut servetlerini kiicliltmek suretiyle sermaye kazanci elde etmeleri olabilir.
Bostic, Gabriel ve Painter (2009), hanehalki diizeyinde iki mikro veri kaynagim
birlestirmistir ve konut serveti esnekliginin, ev sahipleri i¢cin 1989-2001 doéneminde
0,06 seviyesinde oldugunu bulmustur. Bu tahmin, konut fiyatlarindaki yiizde 10'luk
diisiisin, GSYIH biiyiimesinde yiizde 1’lik bir azalmaya déniistiigii anlamma

gelmektedir.
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Campbell ve Cocco (2007) ve Disney, Gatherwood ve Henley (2010) Birlesik
Krallik’taki hanehalki diizeyindeki verileri kullanmaktadir. Campbell ve Cocco
(2007), hanehalklarini yasa ve ev sahipligine gore kategorize ederek Finansal Harcama
Anketlerinden (Financial Expenditure Survey) yararlanarak konutun fiyat esnekligini
tahmin etmistir. Geng kiracilar i¢in konutun fiyat esnekligi 0,003 iken yasli ev sahipleri
icin yaklasik 1,67 kadar biiylik bulunmustur. Geng ev sahipleri ve yash kiracilar i¢in
esneklik degerleri sirasiyla 0,796 ve 0,742 olarak tahmin edilmistir. Disney,
Gatherwood ve Henley (2010), Britanya Hanehalki Panel Anketi (British Household
Panel Survey-BHPS) verilerinden yararlanarak, beklenmeyen konut sermayesi
kazanglarmin tiiketim davranigi tizerindeki etkisini incelemektedir. Disney,
Gatherwood ve Henley ayrica, geng ve yasli ev sahiplerinin tepkilerinde heterojenlige
dair ¢ok az kanit oldugunu fakat ev sahipleri ve kiracilar arasinda farkliliklar
bulundugunu ifade etmektedir. Bununla birlikte ¢alismada artan ve diisen konut
fiyatlarma verilen asimetrik tepkiler incelendigindeyse, hanelerin siirpriz konut
sermayesi kazanglarina (kayiplarina) karsilik olarak tasarruflarini diisiirdiikleri
(artirdiklarini) bulunmustur. Gan (2010)’da, Hong Kong'daki hanehalk: diizeyindeki
panel verilerinden yararlanilarak, konut serveti ve hanehalki tiiketimi arasindaki iligki
arastirilmaktadir. Birden fazla evi olan hanehalklarinin ¢ok daha giiclii tiikketim

tepkilerine sahip olmasi, saf servet etkisini destekleyen bir kanit olarak bulunmustur.

Birka¢g c¢alisma, ev sahibi olmayanlarin tiiketimi iizerinde yiliksek konut
fiyatlarinin etkisine odaklanmaktadir ancak konut fiyatlarindaki artiglara tepki olarak
tilketimin yoniine dair elde edilen kanitlar karisiktir. Yoshikawa ve Ohtake (1989),
Japonya'daki yiiksek arazi fiyatlarinin, ev sahibi olmayan ve bir ev almay1 planlayan
haneler i¢in tasarruf oranini artirdigini, ancak ev alma planindan vazgegen ev sahibi
olmayan hanelerin tasarruf oranmi diisiirdliglinii bulmustur. Bu, baz1 muhtemel ev
sahiplerinin yiiksek konut fiyatlar1 nedeniyle cesaretlerinin kirilabilecegi ve bir ev
satin alma umudundan vazgecerek, tiiketimlerini arttirabilecekleri anlamina gelir. Bu
durum cesaret kirma etkisi olarak adlandirilmaktadir. Engelhardt (1994), Kanada'da
ilk kez ev almay1 planlayanlara yonelik bir vergi ertelemeli tasarruf programinin liye
veri tabanindan elde edilen veriler ile pesinat 6demesi i¢in birikim yapan kiraci
hanehalklar {izerinde bir calisma yapmustir. Engelhardt, yiiksek konut fiyatlariin

(konut fiyatlarinda yiizde 5’lik bir artig) pesinat demesi i¢in birikim yapma olasiligim
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yiizde 1 diislirdiiglinli bulmustur ki bu, cesaret kirma etkisiyle tutarlidir. Sheiner (1995)
ise bu bulgunun aksine, ABD'deki 25-34 yas arasi kiracilar i¢in konut fiyatlarindaki
artisin tasarruf lzerindeki etkisinin pozitif ve oldukg¢a biiyiik oldugunu ifade

etmektedir.

Son olarak Christelis ve dig. (2020) Hollanda hane halklarindan olusan temsili
bir orneklemin, konut degerlerinde olumlu veya olumsuz soklar yasadiklarinda
tilketimlerini ne kadar degistireceklerine iliskin sorulara verdikleri yanitlar
kullanmaktadir. Hanehalklarinin verdigi bireysel yanitlardan hesaplanan, konut
degerindeki bir degisiklige karsi tiiketim tlizerindeki ortalama etki, yiizde 2 ila 5
arasinda bulunmustur. Ancak servet etkisi asimetrik bir yapidadir. Pozitif servet
soklarina verilen tiiketim tepkisi, negatif soklara verilen tepkiden daha biiylik

bulunmustur.
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UCUNCU BOLUM

3. KONUT FiYATLARI VE TUKETIiM HARCAMALARI ARASINDAKI
ILISKIYE DAIR UYGULAMALI ANALIZ

Bu boélimde uygulamada kullanilan veriler, uygulama i¢in kullanilan yontem,
kullanilan testlere iliskin teorik bilgiler ve test sonuglarina yer verilecektir. Calismada
temel olarak, konut fiyatlar1 ve tiiketim harcamalar1 arasindaki iliskiyi hangi
makroekonomik gdstergelerin daha c¢ok etkiledigi tespit edilmeye ¢alisilmaktadir. Bu
nedenle verileri kullanilan otuz ti¢ OECD iilkesi ¢esitli makroekonomik kistaslara gore
siniflandirilarak ikiye ayrilmistir. Yapilan ayrim literatiirde konut talebini etkileyen
nedenler esas alinarak yapilmistir. Hangi kistaslarin kullanildigi ampirik model basligi
altinda ayrintili olarak agiklanacaktir. Her bir kistasa gore ikiye ayrilan iilke gruplar
icin panel esbiitiinlesme katsay1 tahminleri yapilmistir. Elde edilen katsay1 tahminleri
1s1¢1nda hangi makroekonomik gostergelere sahip tilkelerde konut fiyatlarinin tiiketim

tizerindeki etkisinin daha ¢ok oldugu anlasilabilir.

Kullanilan testlerle ilgili teorik bilgiler ve test sonuglarindan 6nce veri seti

hakkinda bilgi verilecektir.
3.1. VERI SETi VE VERILERIN OZELLIKLERI

Uygulamada konut fiyatlar1 ve tiikketim harcamalar1 arasindaki iligskinin test
edilmesi i¢in bagimli degisken olarak; ABD Dolari cinsinden cari fiyatlarla ve satin
alma giicii paritesine gore ayarlanmis Ozel nihai tiiketim harcamast verisi
kullanilmistir. Bagimsiz degisken olarak ise 2015 yili fiyatlar1 baz alinarak hazirlanan
nominal konut fiyat endeksi verileri ve ABD Dolar1 cinsinden cari fiyatlarla ve satin
alma giicii paritesine gore ayarlanmis GSYIH verileri kullanilmigtir. 2008 yilinda
yasanan kiiresel krizin etkisini de igerecek sekilde veriler, ¢ceyrek donemlik olarak
2008 yili birinci doneminden baslayarak 2020 yili ikinci donemi arasinda

incelenmistir.
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OECD, demokratik yapilara ve piyasa ekonomisine sahip 37 {ilkenin
kiiresellesmenin ekonomik, sosyal ve yonetim sorunlarini ¢6zmek ve bu siirecin
firsatlarindan faydalanmak {izere miistereken calistiklar1 bir orgiittiir (httpl). En
azindan demokratik yapilar ve piyasa ekonomisi baglaminda birbirlerine benzer
ozellikler gosterdikleri igin OECD iilkeleri ile ¢alisilmistir. Ancak otuz ic OECD
tilkesinin verileri ile ¢alisma yapilmistir. Bunun nedeni veri seti 2008-2020 dénemini
kapsadigi i¢in, 2000 yilindan once birlige {iye olan otuz iilkenin yani sira 2019 yilinda
ithracat yaptig1 ilk on iilke hesaba katildiginda toplam ihracatinin yarisindan fazlasini
OECD iilkelerine yapan 2010 yilinda birlige katilan Estonya, Slovenya ve Israil’dir
(http2). OECD iilkesi olup analize katilmayan tilkeler ise 2010 yilinda birlige katilan
Sili, 2016 yilinda birlige katilan Letonya, 2018 yilinda birlige katilan Litvanya ve 2020
yilinda birlige katilan Kolombiya’dir. Calismada kullanilan tiim iilkeler Tablo 3.1°de

gosterilmistir.

Tablo 3.1. Ekonometrik Calismada Verileri Kullanilan Ulkeler

1. Avustralya 10. Almanya 19. Liiksemburg 28. Ispanya

2. Avusturya 11. Yunanistan 20. Meksika 29. Isveg

3. Belcika 12. Macaristan 21. Hollanda 30. Isvicre

4. Kanada 13. Izlanda 22. Yeni Zelanda | 31. Tiirkiye

5. Cekya 14. irlanda 23. Norveg 32. ingiltere

6. Danimarka 15. Israil 24. Polonya 33. Amerika B. D.
7. Estonya 16. Italya 25. Portekiz

8. Finlandiya 17. Japonya 26. Slovakya

9. Fransa 18. Kore 27. Slovenya

Tiim degiskenler OECD internet adresinden alinmistir.2

“Quarterly National

Accounts” yayinlarmda GSYIH ve 6zel nihai tiiketim harcamas: verileri cari fiyatlarla
gosterildigi i¢cin konut fiyat endeksi verileri nominal olarak alinmistir. Tiirkiye ile ilgili
konut fiyat endeksi verileri 2010 yilindan itibaren mevcut oldugu i¢in veriler dengesiz

panel veri seti olusturmaktadir.

2 GSYIH ve 6zel nihai tiiketim harcamasi verileri OECD tarafindan yilda dort kez yayimlanan
“Quarterly National Accounts” Cilt 2011 Say1 4, Cilt 2014 Say1 3, Cilt 2017 Say1 1 ve Cilt 2020 Say1 3
yaymlarindan, konut fiyat endeksi verileri ise (http3 OECD Data) baglantisindan alinmustir.
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Uygulamada kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenler asagida kisaca

aciklanmistir.
3.1.1. Ozel Nihai Tiiketim Harcamasi

Hanehalki harcamalari, yerlesik aile ve bireylerin gida, giyim, barinma (kira),
enerji, ulasim, dayanikli mallar (6zellikle arabalar), saglik maliyetleri, bos zaman ve
cesitli hizmetler gibi giinliik ihtiyaglarimi karsilamak icin yaptigi nihai tiiketim
harcamas1 miktaridir. Genellikle GSYIH nin yaklasik %60'1dir ve bu nedenle talebin
ekonomik analizi i¢in temel bir degiskendir (http 13 OECD Data).

Konut fiyatlarinin tiiketim tizerindeki etkisi incelendigi bu ¢alismada tiiketimi
gostermesi amaciyla bagimli degisken olarak OECD iilkelerinin milyar ABD dolari
cinsinden cari fiyatlarla ve satin alma giici paritesine gore ayarlanmis 6zel nihai

tilkketim harcamasi verileri kullanilmistir.
3.1.2. Gayri Safi Yurt i¢i Hasila

Bilindigi {izere gayri safi yurt ici hasila (GSYIH), belirli bir iilkede, belirli bir
zaman araliginda {iretilen tiim nihai {rlinlerin, piyasa degerindeki ekonomik
Olciisiidiir. Caligmada konut fiyatlarinin tiiketim tizerindeki etkisi incelenmektedir.
Ancak tiiketimi etkileyen tek faktor tabi ki konut fiyatlar1 degildir. Bu nedenle iilkede
tilketilebilecek mal ve hizmet miktarin1 gosteren ayni zamanda iiretim, gelir ve
harcama yontemleri ile hesaplanabildiginden kisilerin gelirleri hakkinda da bilgi veren

GSYIH verisi bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.

Uygulama milyar ABD dolar1 cinsinden cari fiyatlarla ve satin alma giicii

paritesine gore ayarlanmis GSYIH verileri kullanilarak yapilmistir.
3.1.3. Nominal Konut Fiyatlar

Cogu durumda, nominal konut fiyat endeksi, Konut Miilk Fiyatlar1 Endeksleri
kilavuzundaki tavsiyeleri izleyerek yeni insa edilen ve mevcut konutlarin satiglarini

kapsar. S6z konusu endeks mevsimsel olarak diizeltilmistir (http 14).
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Uygulamada konut fiyatlarin1 gostermesi amaciyla bagimsiz degisken olarak
2015 yili fiyatlar1 baz alinarak hazirlanan OECD iilkelerinin nominal konut fiyat

endeksi verileri kullanilmustir.
Kullanilan degiskenlerle ilgili kisaltmalar asagidaki tabloda gdsterilmistir.

Tablo 3.2. Uygulamada Kullanilan Degiskenlerle Ilgili Kisaltmalar

Logozeltuk Logaritmasi alinan 6zel nihai tiiketim harcamasi, cari $
Loggdp Logaritmasi alinan gayri safi yurt ici hasila, cari $
Lognomkonut Logaritmasi alinan nominal konut fiyat endeksi

Uygulama yapilirken verileri kullanilan otuz ti¢ OECD iilkesi teorik olarak konut
fiyatlar1 ve tiikketim harcamalar1 arasindaki iligkiyi etkiledigi diisiliniilen literatiirde
konut talebini etkileyen faktorler olarak yer alan ¢esitli makroekonomik ve demografik
kistaslara gore iki gruba ayrilacaktir. S6z konusu ayrimlar ve veri kaynaklari agagida

belirtilmistir.
3.1.4. Medyan Niifus Yasi

Uygulamada kullanilan veri seti 2008-2020 donemini kapsadigi i¢in, Birlesmis
Milletler internet adresinden 2010, 2015 ve 2020 yillarinin medyan niifus yas1 verileri
alinarak ortalamasi hesaplanmistir (http4). Buna gore iilkeler medyan niifus yasi1 daha
diisiik ve daha yiiksek iilkeler seklinde iki gruba ayrilmistir. Tablo 3.3’te ortalamasi

alinan medyan niifus yaslar1 gosterilmistir.

Tablo 3.3. Ortalamasi Alinan Medyan Niifus Yaglar

Daha Diisiik Medyan Niifus Yasina Daha Yiiksek Medyan Niifus Yasina
Sahip Ulkeler Sahip Ulkeler
Ulke Ads Nufus?agi[edyan Ulke Ad: Nufusn;;lals\;[edyan
Meksika 27,67 Belgika 41,39
Tiirkiye 29,91 Estonya 4141
Israil 30,28 Cekya 41,41
Izlanda 36,10 Danimarka 41,50
Irlanda 36,39 Macaristan 41,70
Yeni Zelanda 37,27 Hollanda 42,06
Avustralya 37,30 Isvicre 42,27
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Tablo 3.4. (Devam) Ortalamasi Alinan Medyan Niifus Yaslar

Daha Diisiik Medyan Niifus Yasina Daha Yiiksek Me@yan Niifus Yasina

_ Sahip Ulkeler _ Sahip Ulkeler

Ulke Ad1 Niifusun Medyan Yasi Ulke Ad1 Niifusun Medyan Yasi
Amerika ispanya
B.D. 37,58 42,44
Norveg 39,22 Finlandiya 42,52
Slovakya 39,24 Avusturya 42,86
Liiksemburg 39,31 Slovenya 43,05
Polonya 39,82 Yunanistan 43,32
Ingiltere 40,01 Portekiz 43,88
Kanada 40,38 Almanya 45,33
Giiney Kore 40,83 ftalya 45,38
Isveg 40,87 Japonya 46,45
Fransa 41,22

3.1.5. Net Tasarruf Oram

OECD internet adresinden 2010, 2015 ve 2018 yillarinin net tasarruf oranlari
verileri alinarak ortalamasi hesaplanmistir (http 5 OECD). Tiirkiye ve Izlanda verisi
Diinya Bankas1 internet adresinden alinmistir (http 6 Diinya Bankasi). Buna gore
tilkeler daha diigiik ve daha yiiksek net tasarruf oranina sahip tlkeler seklinde ikiye

ayrilmistir. Tablo 3.4’te ortalamasi alinan net tasarruf oranlar1 gosterilmistir.

Tablo 3.5. Ortalamasi Alman Net Tasarruf Oranlari (GSYIH nin Yiizdesi
Cinsinden)

Diisiik Net Tasarruf Oranina Sahip Yiiksek Net Tasarruf Oranina Sahip
Ulkeler Ulkeler
Ulke Ad1 Net Tasarruf Orani Ulke Ad1 Net Tasarruf Oram
Yunanistan -6,94 Meksika 6,52
Izlanda -2,41 Irlanda 7,03
Portekiz -2,20 Polonya 7,64
Ingiltere -1,20 Macaristan 7,64
Italya 1,20 Liiksemburg 7,98
Amerika B.D. 2,30 Avusturya 8,32
Kanada 2,82 Tiirkiye 9,06
Japonya 3,83 Almanya 9,78
Finlandiya 3,96 Estonya 9,81
Slovenya 4,09 Israil 10,72
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Tablo 3.6. (Devami) Ortalamasi1 Alinan Net Tasarruf Oranlar1 (GSYIH nin

Yiizdesi Cinsinden)

Diisiik Net Tasarruf Oranina Sahip Yiiksek Net Tasarruf Oranina Sahip

Ulkeler Ulkeler
Ulke Ad1 Net Tasarruf Oram Ulke Ad1 Net Tasarruf Orani
Fransa 4,19 Danimarka 10,93
Cekya 4,50 Isveg 11,50
Avustralya 4,98 Hollanda 12,47
Slovakya 4,98 Isvigre 13,88
Ispanya 5,36 Giiney Kore 17,27
Yeni Zelanda 5,42 Norveg 18,78
Belgika 6,03

3.1.6. Kentsel Niifusun Artis Hiz1

Diinya Bankas1 internet adresinden 2011, 2015 ve 2019 yillarinin kentsel niifus

artis1 verileri alinarak ortalamasi hesaplanmistir (http 7 Diinya Bankasi). Buna gore

tilkeler daha diisiik ve daha yiiksek kentsel niifus artis1 oranina sahip tilkeler seklinde

ikiye ayrilmistir. Tablo 3.5’te ortalamasi alinan kentsel niifus artis oranlar

gosterilmistir.

Tablo 3.7. Ortalamasi Alinan Kentsel Niifus Artis (Azalig) Oranlart (Yillik
Yiizde Degisimi Cinsinden)

Daha Diisiik Kentsel Niifus Artig Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artis
(Azahs) Oranina Sahip Ulkeler Oranina Sahip Ulkeler
Ulke Adi Kentsel Niifus Artis Ulke Ad Kentsel Niifus Artis
(Azahs) Oram Orani
Polonya -0,15 Amerika B.D. 0,87
Almanya -0,14 Belcika 0,89
Slovakya -0,11 Ingiltere 1,03
Japonya -0,01 Isvigre 1,03
Yunanistan 0,12 Hollanda 1,12
Estonya 0,14 Kanada 1,16
Macaristan 0,29 Izlanda 1,21
Italya 0,30 Irlanda 1,25
Cekya 0,33 Isvec 1,26
Giiney Kore 0,45 Norveg 1,45
Finlandiya 0,56 Yeni Zelanda 1,49
Ispanya 0,63 Avustralya 1,58
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Tablo 3.8. (Devami) Ortalamasi Alinan Kentsel Niifus Artis (Azalig) Oranlari
(Yillik Yiizde Degisimi Cinsinden)

Daha Diisiik Kentsel Niifus Artis Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artig

(Azalis) Oranmina Sahip Ulkeler Oranina Sahip Ulkeler

Ulke Ads Ke?;szjlg;lgl:aﬁftls Ulke Ads Kentselol\iglflllls Artis
Danimarka 0,64 Meksika 1,61
Fransa 0,65 Israil 1,99
Avusturya 0,70 Tirkiye 2,24
Portekiz 0,74 Liiksemburg 2,51
Slovenya 0,78

3.1.7. Enflasyon (TUFE)

OECD internet adresinden alman 2020 yilinn tiiketici fiyat endeksi (TUFE)

degeri kullanilmistir. TUFE degeri 2015 yilim baz almaktadir (http 8). Buna gore

tilkeler daha diisiik ve daha yiiksek enflasyon oranina sahip tilkeler seklinde iki gruba
ayrilmistir. Tablo 3.6’da 2015 baz yilma gore 2020 yilindaki TUFE degerleri

gosterilmistir.

Tablo 3.9. Enflasyon (TUFE 2015=100)

Daha Diisiik Enflasyon Oranina Sahip Daha Yiiksek Enflasyon Oranina
_ Ulkeler _ Sahip Ulkeler
Ulke Ad1 Enflasyon 2015=100 Ulke Ad1 Enflasyon 2015=100

Yunanistan 99,91 Yeni Zelanda 107,65
Isvicre 100,66 Avustralya 107,82
Israil 100,76 Slovakya 108,13
Irlanda 101,45 Avusturya 108,13
Japonya 101,80 Kanada 108,21
1talya 102,73 Belgika 108,61
Portekiz 103,33 Ingiltere 108,90
Danimarka 103,43 Estonya 109,08
Finlandiya 103,55 Polonya 109,10
Ispanya 103,84 Amerika B.D. 109,20
Fransa 104,73 Cekya 111,77
Slovenya 104,76 Norveg 112,18
Giiney Kore 105,42 Izlanda 112,58
Almanya 105,81 Macaristan 112,84
Liiksemburg 106,26 Meksika 122,56
Isvec 107,21 Tiirkiye 180,21
Hollanda 107,51
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3.1.8. Kentsel Niifus Oram

Diinya Bankasi internet adresinden erisilen 2011, 2015 ve 2019 yillarina ait

toplam niifus i¢indeki kentsel niifus pay1 verilerinin ortalamasi hesaplanmistir (http 9).

Buna gore tilkeler daha diisiik ve daha yliksek kentsel niifusa sahip tilkeler seklinde iki

gruba ayrilmistir. Tablo 3.7°de toplam niifusun yiizdesi cinsinden kentsel niifus

oranlar1 gosterilmistir.

Tablo 3.10. Ortalamas1 Alinan Kentsel Niifus Orani (Toplam Niifusun Yiizdesi

Cinsinden)
Daha Diisiik Kentsel Niifusa Sahip Daha Yiiksek Kentsel Niifusa Sahip
Ulkeler
Ulke Ad Kentsel Niifus Oram Ulke Ad1 Kentsel Niifus Oram

Slovenya 53,83 Norveg 81,05
Slovakya 54,01 Kanada 81,28
Avusturya 57,78 Gliney Kore 81,66
Polonya 60,37 Amerika B.D. 81,69
Irlanda 62,56 Ingiltere 82,62
Portekiz 63,48 Finlandiya 84,99
Estonya 68,48 Avustralya 85,71
Italya 69,58 Yeni Zelanda 86,35
Macaristan 70,50 Isveg 86,52
Cekya 73,53 Danimarka 87,49
Tiirkiye 73,55 Hollanda 89,98
Isvicre 73,73 Liiksemburg 90,10
Almanya 77,25 Japonya 91,38
Yunanistan 78,03 Israil 92,19
Meksika 79,28 Izlanda 93,71
Ispanya 79,61 Belcika 97,87
Fransa 79,66

3.1.9. Gini Katsayis1

Gini katsayisi, Italyan istatistik¢gi Corrado Gini tarafindan 1912°de toplum

icerisindeki gelir dagilimim

esitsizligini

O0lcmeye yarayan bir oran olarak

gelistirilmistir. Gini katsayis1 6zetleyici bir esitsizlik katsayisidir. Gini katsayisi 0 ila

1 arasinda bir deger alabilir ve bire daha yakin bir deger almasi durumunda yiiksek bir

esitsizligin varlig1 s6z konusudur. Sifira yaklastiginda ise gelir dagilimu esitsizliginde
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bir azalma ve gelir dagiliminda gergeklesen bir diizelme s6z konusudur (Zaman vd.,
2019: 235-236). Literatiirde konut talebini etkileyen bir faktor olarak gosterilen gelir
dagilimi esitsizliginin, konut fiyatlarinin tiikketimi etkileme seviyesinde bir degisiklige

yol a¢ip agmadiginin 6l¢lilmesi i¢in Gini katsayis1 kullanilmastir.

OECD internet adresinden 2008-2018 y1l araliginda erisilebilen Gini katsayisi
verilerinin ortalamasit hesaplanmistir. Ulasilabilen veriler Tablo 3.7°de parantez
igerisinde belirtilmistir (http 10). Buna gore iilkeler daha diisiik ve daha yiiksek gelir
esitsizligine sahip tlkeler seklinde ikiye ayrilmistir. Tablo 3.8’de hesaplanan Gini
katsayis1 ortalamalari gosterilmistir.

Tablo 3.11. Ortalamast Alinan Gelir Esitsizligi Katsayilar1  (Gini
katsayisi, O=tam esitlik; 1=tam esitsizlik)

Daha Diisiik Gelir Esitsizligine Sahip Ulkeler | Daha Yiiksek Gelir Esitsizligine Sahip Ulkeler
Ulke Adx (*) Gini Katsayisi Ulke Ad1 (*) Gini Katsayisi
A 0,248 o 0313
Slovalea n2s | Liksemburg 0214
lnds ozt |Eson 0a27
((z;(ilg?;gw) 0,255 ggllgf?on) 0,329
panarka 0,257 ot o s, 21 0,330
Norver, 025 | yunanit 03
ggellglka_ 0,258 283251'82) 0,333
ot 0,262 ks o 0335
s ozr7 | Yeni Zelanda 0395
Awsuya o218 | bpama 0399
el 0279 e 0,352
Holods o230 | Ingiter 0356
Almanys oz |l 0358
231'5231’; 0,292 é\(ﬂfg kaB.D. 0,392
lvigre 0295 | liriye 0398
Fransa o295 | Mekska 0456
banda, 0302

* Ortalama Almak I¢in Kullanilan Yillar
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3.1.10. Kisa Vadeli Faiz Oranlari

OECD internet adresinden 2010, 2015 ve 2018 yillarinin kisa vadeli faiz oranlari
verileri alinarak ortalamasi hesaplanmistir (http 11 OECD). Tirkiye verileri Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi internet adresinden alinmistir (http 12 TCMB). Buna
gore iilkeler daha diisiik ve daha yiiksek faiz oranlarina sahip iilkeler seklinde ikiye
ayrilmistir.  Tablo 3.9’da hesaplanan kisa vadeli faiz oranlart ortalamalar

gosterilmistir.

Tablo 3.12. Ortalamas1 Alinan Kisa Vadeli Faiz Oranlar1 (Y1llik Yiizde Degisim
Cinsinden)

Daha Diisiik Kisa Vadeli Faiz Oranma Daha Yiiksek Kisa Vadeli Faiz
Sahip Ulkeler Oranina Sahip Ulkeler
.. Kisa Vadeli Faiz .. Kisa Vadeli Faiz
- Oram Ort. Plke Al Oram Ort.
Isvicre -0,4438 Danimarka 0,2752
Isveg -0,1569 Estonya 0,4095
Finlandiya 0,1565 Israil 0,6346
Liiksemburg 0,1565 ingiltere 0,6656
Fransa 0,1565 Amerika B.D. 0,9089
Belcika 0,1565 Cekya 0,9636
Ispanya 0,1565 Kanada 1,1297
Portekiz 0,1565 Norveg 1,6197
Yunanistan 0,1565 Giiney Kore 2,0406
Avusturya 0,1565 Polonya 2,4603
Italya 0,1565 Macaristan 2,5956
Slovakya 0,1565 Yeni Zelanda 2,7294
Slovenya 0,1565 Avustralya 2,9625
Irlanda 0,1565 Meksika 5,4661
Hollanda 0,1565 Izlanda 5,8011
Almanya 0,1565 Tiirkiye 12,5067
Japonya 0,2084
3.2. YONTEM

Veri seti ve verilerin Ozellikleri kisminda belirtildigi gibi 2008Q1-2020Q2

zaman dilimi i¢in otuz ii¢ tilkenin verileri kullanilarak uygulama yapildig: i¢in panel
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veri analizi yontemi kullanilmistir. Kullanilan yontemle ilgili ayrintilar 3.3 Ampirik

Model kisminda verilmistir.
3.2.1. Panel Veri Analizi

Panel veri, N sayida birim (iilke, sirket, birey vb.) ve her birime karsilik gelen T
sayida gozlemden olugsmaktadir. Ekonometrik analizler i¢in yatay kesit ve zaman serisi
verilerinin yetersizligi 1950°li yillardan itibaren panel veri kullanimini giindeme
getirmistir. Baslangigta ¢cogunlukla birim boyutunun zaman boyutundan daha fazla
oldugu mikro panel verilerle ¢alisilmistir. Daha sonra zaman boyutunun birim
boyutunu astigit makro panel calismalariyla literatiir zenginlesmistir. Panel zaman
serileri analizinde, parametrelerin homojen/heterojen olmasina ve kalintilarda birimler
arasi korelasyon olup olmamasi durumlarina gore birgok test yontemi bulunmaktadir.
Analizde hangi yontemin segileceginin belirlenmesinde Oncelikle birimler arasi
korelasyonun ve heterojenligin sinanmasi gerekmektedir. (Yerdelen Tatoglu, 2020:1-
3)

Hsiao (2014)’te, ekonomik aragtirmalar icin kesit veri veya zaman serisi veri
setiyle calismak yerine panel veri setiyle ¢alismanin birgok faydasi siralanmaktadir.

Bunlardan birkag1 su sekilde belirtilebilir.

Birincisi panel veriler genellikle ¢ok sayida veri igerdigi igin, serbestlik derecesi

artar boylece model parametreleri daha dogru tahmin edilir.

Ikincisi yatay kesit verilerinden degisim dinamikleri hakkinda g¢ikarimlar
yapmak zor olmasina ragmen panel verileri ile belirli bireyleri veya iilkeleri zaman
icinde statii degistirirken (6rnegin bir lilkenin uluslararasi bir orgiite girmesi veya
ayrilmasi) takip ederek, Once/sonra etkisini incelemek i¢in uygun bir yapi insa

edilebilir.

Ugiinciisii dinamik etkileri ortaya ¢ikarmak icin de panel veri setleri
kullanilabilir. Mikrodinamik ve makrodinamik etkiler tipik olarak bir kesitsel veri seti
kullanilarak tahmin edilemez. Tek bir zaman serisi veri seti de genellikle dinamik

katsayilarin iyi tahminlerini saglayamaz. Ancak panel veri seti mevcutsa, dogrusallik
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sorununu azaltmak i¢in bagimsiz degisken verilerindeki birimler (iilke, sirket, birey
vb.) arasindaki farkliliklar kullanilabilir.

Bunun yaninda panel veri setleri ile ihmal edilen degiskenlerin etkisi kontrol
edilebilir. Ayrica baz1 birimlerdeki veriler eksik oldugunda panel veriler bir birimin
davranigini digerlerinin davraniglarini gozlemleyerek 6grenme imkani saglar. Boylece
s6z konusu birimin verileri diger birimler hakkindaki verilerle tamamlanarak bireysel

sonuglar i¢in daha dogru tahminler iiretilebilir (Hsiao, 2014: 4-8).

Panel wveriler ile calismanin faydalarimin yaninda bazi sakincalari da
bulunmaktadir. Panel anketleri tasarlarken ortaya sorunlar ¢ikabilmekte ayrica veri
toplama sorunlari  olusabilmektedir. Olciim hatalarindan  dolay1  veriler
bozulabilmektedir. Yatay kesit ¢aligmalarinda da yanit vermeme meydana gelebilir
ancak panellerde bu daha ciddi bir sorundur ¢linkii panelin sonraki donemlerinde yanit
almay1 engelleyen durumlar olusabilir. Katilimcilar bulunamayabilir veya yanit
vermekten vazgecebilir. Yatay kesit bagimliligi nedeniyle hatali tahminler yapilabilir.
Ulkeler aras1 bagimlilig1 hesaba katmayan uzun zaman serileri igeren iilke veya bolge

makro panelleri yaniltict sonuglara yol agabilir. (Baltagi, 2005: 7-8)

Panel veri setinde her bir yatay kesit verisi tim doénemler siiresince elde
edilebilmesi durumunda dengeli panel, bazi birimler i¢in bazi dénemlerin
gozlenememesi dengesiz panel olarak adlandiriimaktadir (Gujarati,2003:640). Veri
seti ve verilerin 6zellikleri kisminda da belirtildigi gibi Tirkiye’nin konut fiyat endeksi
verileri 2010 yilindan itibaren mevcut oldugu i¢in bu ¢alismada da dengesiz panel veri

seti ile ¢alisilmustir.

Panel veri seti ile calisirken birimler arasi korelasyonun ve heterojenligin
smnanmast gerektiginden bahsedilmisti. Bu nedenle calismanin bundan sonraki
kisminda uygulama asamasinda da kullanilan birimler aras1 korelasyon testleri teorik

olarak agiklanacaktir.
3.2.2. Birimler Arasi Korelasyon Testleri

Eger seride birimler arasi1 korelasyon bagka bir ifade ile yatay kesit bagimlilig

varsa birinci kusak birim kok ve esbiitiinlesme testleri bu korelasyonu dikkate
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almadiklar i¢in zayif kalmakta ve ikinci kusak testlerin yapilmasi 6nerilmektedir. Bu
nedenle yapilacak birim kok ve esbiitiinlesme analizinde hangi tiir testlerin tercih
edileceginin belirlenmesi i¢in Oncelikle birimler arasi korelasyon test edilmelidir
(Yerdelen Tatoglu, 2020:105,237). Birimler aras1 korelasyonun test edilmesi i¢in
birgok test bulunmaktadir. Calismada Breusch-Pagan (1980) LM Testi ve Peseran
(2004) CD Testi kullanilmstir.

3.2.2.1. Breusch-Pagan (1980) LM Testi

Breusch-Pagan (1980)’de N sabit ve T —oo iken yatay kesitler arasinda iliskinin
olmadigin1 test etmek i¢in hesaplanmasi son derece basit ve kesin modelin tahminini
gerektirmeyen Lagrange Carpani (LM) testi 6nerilmektedir. Test asagida gosterilen

LM istatistigine dayanmaktadir.

N-1 N
N
i=1 j=i+1
3.1)
Burada p;; kaltilarmn ikili korelasyonunun 6rnek tahminidir.
Daha acik sekilde;
By =py = Yi-1 €it€jt
ij— Fjit— 1/2 1/2
(Z{:l elzt) (Z’{:l ejzt)
(3.2)

Ve e;; her birimden uygun yontemle tahmin edilen kalintilardir. Breusch-Pagan LM
test istatistigi N(N-1)/2 serbestlik derecesinde ki-kare asimptotik dagilima sahiptir. Bu
testte Ho hipotezi yatay kesitler arasinda iliskinin olmadigin1 belirtir ve zaman boyutu
Tmin, yatay kesit boyutu N'den biiylikk oldugu durumlarda kullanilacag:
varsayllmaktadir (Pesaran, 2004: 4-5; Kocbulut, Baris, 2016: 29).

3.2.2.2. Pesaran (2004) CD Testi
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Pesaran (2004) tarafindan onerilen test Breusch ve Pagan (1980) tarafindan
onerilen testin diizeltilmis halidir. Pesaran (2004) CD testi hem yatay kesit boyutu
zaman boyutundan biiyilk hem de zaman boyutu yatay kesit boyutundan biiyiik
durumlarda (N>T, T>N) kullanilabilmektedir. (Yazar Aslan, 2020: 106)

Peseran (2004) CD testine iliskin hipotezler;
Ho: pij = pji = corr(Uit,Ujr) = 0 yatay kesit bagimlilig1 yoktur.
Hi: pi; # pji # 0 yatay kesit bagimliligi vardir seklinde kurulur.

Burada p;;: 1, j. kalintinin (i. ve j. birimlerin kalintilar1 arasindaki) korelasyon

katsayisini ifade etmektedir. Peseran birimler arasi korelasyonu test etmek iizere,

dengeli panel igin,

N-1 N
NN =D\ L Lo PV
=1 j=i+1

(3.3)
ve dengesiz panel i¢in,
5 N-1 N
cp= |—= Z T 5.
.}N(N D\ L Lo VTP
i=1 j=i+1
(3.4)
istatistiklerini gelistirmistir. Burada p;;,
Bii = Pt = Yi=1 €itCjt
ij — Fji — 1/2 1/2
(ZLl eizt) (Z%;l ejzt)
(3.5

seklinde tanimlanmaktadir. e;;, her birimden uygun yoOntemle tahmin edilen
kalintilardir. T;; korelasyon katsayisi hesaplanan gézlem sayisidir. Birimler arasinda
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korelasyon olmadigini ifade eden Ho hipotezi altinda, Tij>3 ve N yeterince biiyiikse,
bu istatistik standart normal dagilima sahiptir. Bu testin yapisal kirilma, duragan

olmama ve heterojenlik durumlarinda kiiclik 6rneklerde performansinin iyi oldugu

gosterilmistir (Un, 2018: 90-93).
3.2.3. Homojenlik Testleri

Panel veriyi olusturan birimlerin birbirine benzer Ozellikler gosteriyorsa
homojenlik, gdstermiyorsa heterojenlik s6z konusudur. Birimlerin homojen ya da
hetorojen olmas1 panel veri analizinde kullanilacak olan testlerin se¢iminde etkilidir.
Genelde aileler bireyler gibi mikro birimlerde farkliliklar1 yaratan dlgiilemeyen birim

ozelliklerinin fazla olmasi1 sebebiyle heterojenlik s6z konusudur.

Heterojen panel veri modellerinin, homojen paneller i¢in onerilen yontemlerle
tahmin edilmesi nedeniyle heterojenlik sapmasi olusmaktadir. Bu yilizden tahminler

sapmali ve tutarsiz sonu¢ vermektedir. (Yerdelen Tatoglu, 2020:2-3)
Calismada homojenlik testi i¢in Swamy S testi kullanilmistir.
3.2.3.1. Swamy S Testi

Tesadiifi katsayilar modelini test etmek icin sadece sabit parametresi heterojen
sabit etkiler tahmincileri ile birimlere 6zgii en kiiciik kareler tahmincilerinin agirlikli

ortalama matrisleri arasindaki farka bakilabilmektedir. Sinanacak hipotez;

Ho:pi=
seklindedir ve parametrelerin homojen oldugunu ifade etmektedir.

Bu testte istatistik,
N
S= Xiew-1) = Z(Bi — B V(B - B)
i=1

(3.6)
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seklindedir. f;; birimlere gore regresyonlardan elde edilen tahmincileri, B*;
agirlikli sabit etkiler tahmincisini ve V; ise iki tahmincinin varyanslar arasindaki fark
ifade etmektedir. Test istatistigi , K(N-1) serbestlik derecesi ile y? dagilimi gsterir
(Yerdelen Tatoglu, 2020a:97).

3.2.4. Panel Birim Kok Testleri

Panel veri setlerinde hem yatay kesit veri hem de zaman serisi verisi bulundugu
i¢cin zamanla olusacak degisimlerin etkisi incelenmelidir. Panel verilerde zamana bagh
gerceklesen herhangi bir degisim olup olmadiginin veya duraganligin belirlenmesi
amaciyla panel birim kok testleri kullanilmaktadir. Zaman serisi analizindekine benzer
sekilde panel veri analizinde de serilerin duragan olup olmamasi yapilacak diger testler
icin 6nemlidir. Seriler duragan degilse giiven araliklari, hipotez testleri ve tahminler

saglikli sonuglar vermeyecektir. (Stock ve Watson, 2003, 457).

Panel veri setini olusturan birimler arasinda korelasyon olup olmamasina gore
panel birim kok testleri birinci ve ikinci kusak olmak {izere ¢esitli basliklar altinda
incelenmektedir. Yatay kesit bagimsizligin1 varsayan testler birinci kusak testler
olarak adlandirilir. Bu testler arasinda Levin, Lin ve Chu testi, Im, Pesaran ve Shin
testi, Breitung testi, birlestirilmis p-degerleri testi, kalinti bazli LM testi
bulunmaktadir. (Baltagi, 2005: 239-246)

Birinci kusak birim kok testleri, yatay kesit bagimsizlig1 varsayimina bagka bir
ifadeyle panel veri setini olusturan birimlerden birine gelen soktan, diger tiim yatay
kesit birimlerinin ayn1 sekilde etkilendikleri varsayimina dayanmaktadir. Oysa panel
veri setindeki birimlere gelen soklardan, her birimi farkli diizeyde etkilenmesi daha
gercekeidir. Bu nedenle yatay kesit bagimliligina izin vererek duraganlig: analiz eden
ikinci kusak birim kok testleri gelistirilmistir. Bu testler arasinda ¢ok degiskenli
genisletilmis Dickey Fuller (MADF), goriiniirde iliskisiz regresyon genisletilmis
Dickey Fuller (SURADF) ve yatay kesit genisletilmis Dickey Fuller (CADF) testleri
sayilabilir. (Goger vd., 2012: 457)

Caligmada yatay kesit bagimliligin1 da gz ardi etmeyen yatay kesit genisletilmis
Dickey Fuller (CADF) istatistiginin ortalamasi olan CIPS istatistigi ile panel birim kok
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analizi yapilmistir. Bunun sebebi yatay kesit bagimliligi test edilmeden rastgele
yapilan analizler sonucunda otokorelasyon ve degisen varyans gibi ekonometrik

sorunlarin ortaya ¢ikabilmesidir.

3.2.4.1. Yatay Kesit Genisletilmis Im, Pesaran ve Shin (CIPS) Panel Birim
Kok Testi

Pesaran (2007)’de yatay kesit bagimliligi sorunu ile ilgili yeni bir yaklagim
Onerilmistir. Birim kok testleri tahmin edilen faktorlerden sapmalara dayandirilmak
yerine her bir serinin birinci farklari ve gecikmeli seviyelerinin yatay kesit ortalamalari
ile standart Dickey Fuller ya da genisletilmis Dickey Fuller regresyonlari arttirilmistir.
Bu sekildeki standart panel birim kok testleri artik, CADF olarak gosterilen bireysel
yatay Kesit genisletilmis ADF istatistiklerinin basit ortalamalarina dayanmaktadir.
Bireysel CADF istatistikleri veya reddedilme olasiliklari, daha sonra Im ve digerleri
(IPS) tarafindan Onerilen t-bar testinin degistirilmis versiyonlarini gelistirmek igin

kullanilabilir. (Pesaran, 2007: 266)

CADF testinde otokorelasyonun olmadig1 durumda dinamik heterojen panel veri

modeli esitlik (3.7)’de belirtilmistir.
Yie= (1= dui + &iYie1 +uie
@3.7)

ft gozlenemeyen faktorleri belirtecek sekilde, u;, tek faktor yapisina sahipse

esitlik (3.8) seklinde gosterilebilir.
Wit = Vife + €
(3.8)
(3.7) esitligi (3.9) seklinde tekrar yazilabilir.
Ay = a; + piYye1 + Vife + &t
(3.9
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bu esitlikte, a; = (1 — d)u, pi = -(1 — d;) ve AY;= Y;4-Y;;_, dir. Pesaran
(2007), Y;;’nin yatay kesit ortalamas1 Y, ve gecikmeli degerlerini Y,_;, Y,_,, ... ortak
faktor f; icin ara¢ degisken olarak kullanmistir. u;,’nin otokorelasyonsuzken, AY, ve
Y,_, degerleri gozlenemeyen ortak faktdriin etkisini asimptotik olarak filtrelemekte

yeterlidir. Otokorelasyon olmadig1 durumda CADF regresyonu,

AYye = a; + p;iYie_q + do¥ey + diAY, + & (3.10)
seklinde tanimlanabilir. Duraganlik sinamasi i¢in hipotezler:

Ho: p; = 0 (Serideki tiim kesitlerde birim kok vardir)

Hi: p; <0 (Serideki en az bir kesitte birim kok yoktur)
seklindedir. (Demir, Goriir, 2020: 23)

CADF istatistik degerleri ile Pesaran (2007)’deki istatistik degerleri
karsilastirildiginda, istatistik degeri bir 6nceki tablo degerinden kiiciikse, degiskenin
duragan olduguna karar verilmektedir. Ancak CADF ile her bir yatay kesite ait degerin
duraganligint anlamak giigtiir. CADF regresyonu tahmin edildikten sonra Ho
hipotezinin gegerliligi panelin tiimii icin CIPS olarak kisaltilan, yatay kesit
genisletilmis Im, Pesaran ve Shin (Cross-Sectionally Augmented IPS) istatistigi ile test

edilebilmektedir.

N
CIPS= N1 Z CADF;

(3.11)

seklinde ifade edilen CIPS istatistiginde, gecikmeli degiskenlerin t-istatistik
degerlerinin ortalamalar1 (CADF;) alinmaktadir. Her bir yatay kesite (sirket, iilke vb.)
ait birim kok test istatistiklerinin ortalamasini alarak panelin geneli i¢in birim kok testi
yapilabilmesi amaciyla CADF testinde CIPS istatistigi kullanilmaktadir. (Pesaran,
2007: 267-268).
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3.2.5. Panel Esbiitiinlesme Testleri

Panel veri serileri arasindaki uzun dénem iliskiyi incelemek amaciyla gelistirilen
yaklasim, zaman serisi analizinde oldugu gibi panel veri analizinde de esbiitiinlesme
yaklasimi olarak adlandirilmaktadir (Sak, 2018: 317). Esbiitiinlesme analizi, seriler
arasinda uzun dénem denge iligkisinin bulunup bulunmadigini incelemenin yani sira
duragan olmayan iki ya da daha fazla serinin dogrusal kombinasyonlarinin duragan

olabilecegini de belirtmektedir (Engle, Granger, 1987: 264).

Esbiitiinlesme iliskisi, sistemi etkileyen kalic1 dissal soklara ragmen degisken
serileri arasinda uzun dénemde bir denge iligkisinin var oldugunu ifade eder. Zaman
serisi verileri ile calisilirken degiskenlere iligkin esbiitiinlesme testlerinde en ¢ok
kullanilan yontemler Johansen—Jeselius ve Engle—Granger yontemleridir. Ancak panel
veriler kisa donemli kesitlerden olustugundan dolayr bu testler yetersiz
kalabilmektedir. Zaman serisi esbiitiinlesme testlerine gore panel esbiitiinlesme

testlerinin kullanimi testlerin giicii arttirmaktadir (Selim vd., 2014: 17).

Panel esbiitiinlesme testleri kalint1 ya da hata diizeltme modeli temelli olarak
tiiretilmislerdir ve her iki durumda da tahmin edilen modelden elde edilen kalintilarda
yatay kesit bagimliligi olup olmamasina gore, birinci ve ikinci kusak panel
esbiitiinlesme testleri olarak iki gruba ayrilabilirler. S6z konusu testlerin bircogunda,
uzun dénem parametresinin homojen ya da heterojen oldugu durumlar i¢in panel ve
grup test istatistikleri hesaplanmaktadir. Homojenlik durumunda panel, heterojenlik
durumunda grup test istatistikleri kullanilmalidir. Esbiitiinlesme modelinin birimlere
0zgl degismesine izin veren heterojen paneller i¢in asimptotikler, birimlere 6zgii

sonuglara baghdir (Yerdelen Tatoglu, 2020: 190).

Caligmada yatay kesit bagimliligi, heterojenlik ve dengesiz panele izin vermesi
acisindan egbiitiinlesme iliskisinin smanabilmesi i¢in Gengenbach, Urbain ve

Westerlund (2016) panel esbiitiinlesme testi kullanilmistir.
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3.2.5.1. Gengenbach, Urbain ve Westerlund Panel Esbiitiinlesme Testi

Gengenbach vd. (2016) tarafindan literatiire kazandirilan, Gengenbach, Urbain
ve Westerlund panel esbiitiinlesme testi ikinci nesil bir es biitiinlesme testidir. Test igin

oncelikle kurulan y; ; i¢in kosullu hata diizeltme modeli asagidaki gibidir.

Ayiy = 8yde+ ayiYip-1+ V{01 + Byyi(DAY 1 + Ayp i (L)Ax; ¢ +

AyF.xi(L)AFt + n;/.xifi,t + gy.xi,t
(3.12)

Denklem  3.12°de 84 = 6y — Xywi Zeni Oxi » Vi = —yi(Bri BiAD,
Ayx.xi(L) = Zyxi 2;9%1 +Byx.xi L Byx.xi (L) = Byxi(L) - Zyxi Z;;L Byyi(L)
AyF.xi(L) e AyFi (L) — Zyxi 2;9%1 Axpi(L) Nyxi = MNyi — Zyxi Z;J}l Nxi V€ Eyxit =
Eyit — Dyxi D Exi,t dir.

Her bir birimin test istatistiginin hesaplanmasi i¢in kurulan, vektér formunda

hata diizeltme modeli Denklem (3.13)’teki gibidir.
Ay, =dby i+ ayiyi 1+ w1y TV + €0 = AyiYi 1+ g + Ey xi
(3.13)

Testte ilk olarak her bir yatay kesit birimi i¢in modelin EKK tahmini yapilmakta
ve denklem (3.13) deki Hy: a,,; = 0 hipotezi t-istatistigi ile test edilmektedir. Herhangi

bir (T — 1 — p)-sirali matris A i¢in (T —1—p) X (T — 1 —p) boyutlu projeksiyon

matrisi Denklem (3.14) sekilde tanimlanabilir.
MA == IT—l—p - A(A,A)A’ (314)
Bu gosterimde a,,; nin en kiigiik kareler tahmincisi

Yi-1Mgaly;

Go.o= ——— G
yi 7
yi,—1Mg;i3’i,—1

(3.15)
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ve tahmini varyansi,

A2
A2 Oy.xi

I
it Yi~1MgaYi-1
(3.16)

seklinde ifade edilebilir. (3.16) denkleminde 65.,”- = T_l(Ayl- —
Ay yi,_l)’M . (Ay; — @y; y; —1) dir. Boylece her bir yatay kesit biriminin Hy: a,; =
0 hipotezini test etmek i¢in t-istatistigi Denklem (3.17) gibi yazilabilir.

~

a .
Tayi(F’ 0) = o_yl

~

ayi
(3.17)

Denklem (3.17)’deki her bir yatay kesit birimine 6zgii testlerin ortalamasi

(3.18)’deki panel test istatistigini verir (Gengenbach, 2016: 984-985, 988).

(3.18)
Hesaplanan panel test istatistikleri i¢in Ho ve Hz hipotezleri;
Hy: ay,, ... ,a,, = 0 ise esbiitiinlesme iligkisi yoktur.

Hy:enaz biriigina, <0 ise esbiitiinlesme iligkisi vardir seklinde ifade

edilebilir. (Alev, Erdemli, 2019: 76).

3.2.5.2. Ortalama Grup Dinamik En Kiiciik Kareler (DOLSMG)

Tahmincisi

Calismada kullanilan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunursa bu
iligkinin yonii ve derecesi panel esbiitiinlesme tahmincileri belirlenmektedir. Es

biitlinlesme modelleri de yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ve almayanlar seklinde
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birinci kusak ve ikinci kusak seklinde ikiye ayrilabilir. Birinci kusak tahminciler panel
veriyi olusturan her bir birimin birbirinden bagimsiz oldugunu, ikinci kugak
tahminciler ise panel veriyi olusturan birimlerin bagimli oldugunu varsaymaktadir. Bu
ayrimin yani sira, uzun donem parametresinin tiim birimlerde homojen ya da heterojen

olmasina gore her iki kusaktaki tahminciler de kendi i¢lerinde iki gruba ayrilmaktadir.

Birinci kusak homojen tahmincileri olarak Havuzlanmis En Kiiciik Kareler
(POLS) tahmincisi, Panel Dinamik En Kiigiik Kareler (PDOLS) tahmincisi ve Grup
Ici (WE) tahminci sayilabilir. Birinci kusak heterojen tahminciler ise Tam
Degistirilmis En Kiiciik Kareler (FMOLS) tahmincisi, Tesadiifi Katsayilar Modeli
(RCM) ve Ortalama Grup (MG) tahmincisi seklinde sayilabilir. ikinci kusak homojen
tahminciler olarak Sapmasi Diizeltilmis (BA) Tahmincisi ve Siirekli Yenilenen Tam

Degistirilmis (CUP-FM) tahmincisi 6rnek olarak verilebilir.

Caligmada panel veri setini olusturan birimler arasinda yatay kesit bagimliligi ve
uzun donem parametresi heterojen oldugu i¢in ikinci kusak heterojen tahmincilerden
Pedroni (2001) tarafindan Onerilen Ortalama Grup Dinamik En Kiiclik Kareler
(DOLSMG) tahmincisi kullanilmistir. DOLSMG tahmincisinde 6ncelikle degiskenler,
yatay kesit ortalamalarindan farklari alinarak doniistiiriilmektedir. Ardindan her bir
birim i¢in Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLS) yontemi ile model tahmin edilmektedir.
Daha sonra elde edilen sonuglar Pesaran ve Smith (1995) Ortalama Grup (MQG)
yontemi kullanilarak tiim panel i¢in birlestirilmektedir. DOLSMG tahmincisi her
birim i¢in elde edilen DOLS tahmincilerinin ortalamasi alinarak elde edilmektedir.
Sonug olarak, DOLSMG tahmincisi DOLS ve FMOLS yontemlerinden daha giivenilir
tahminler tiretebilmektedir (Bulut, Karakaya, 2018: 213).

DOLSMG tahmincisinde regresyon denklemi asagidaki gibidir.
Yit = Ui + ﬁl'Xl't + Uit i = 1, ,N t = 1, ,T (319)

Denklem egbiitiinlesme modelinin birimler bazinda heterojen oldugunu
gostermektedir. Ilk olarak denklem (3.19) modeli ile her bir birim i¢in dnciil degerler
ve gecikmeler ilave edilerek dinamik en kiiclik kareler (DOLS) yontemiyle tahmin

islemi yapilmaktadir. T nin bu sebeple orta veya biiyiik olmasi istenilmektedir. Daha
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sonra Pesaran ve Smith MG yaklasimi ile sonuglar tiim panel i¢in birlestirilmektedir.

Denklem (3.20)’de bu islem gortilebilir.
N , T -1 T
Boorsmue = N Z (Z(Zitzi’t)> (2(Zit?it)
i=1 \t=1 t=1
(3.20)

Esitlik (3.20)’de Z;; aciklayict degiskenler vektoridir ve Z;; =
(Xit» Xiy AXie—g, . » AXjeyx) seklinde gosterilebilir. Y, ise Yj, — Y, ye esittir. Buradan
DOLSMG tahmincisini elde etmek i¢in esitlik (3.21)’de goriildiigi gibi her bir 1 birimi

icin elde edilen DOLS tahmincilerinin ortalamasi alinmalidir.

N
Poowsme = N7* Z BooLs;i
i=1
(3.21)
ve t istatistigi de yine ortalama alinarak,

T
~ = N1 _
tgposmc = N Z Boovs,
t=1

(3.22)

seklinde elde edilmektedir. (3.22) denkleminde yer alan BroLs: = (,BA’DOLs,i —

B) (072 Y (X — X)?)Y? dir (Alev, Erdemli, 2019: 76).
3.3. AMPIiRIK MODEL

Konut fiyatlar1 ve tliketim harcamalar1 arasindaki iliskinin incelendigi bu

calismada 33 OECD iilkesinin tamami i¢in olusturulan model asagidaki gibidir.

logozeltuk;, = a;; + Piloggdp; + Prlognomkonut; + €
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Gelirin ve servetin 6zel tiiketimi ne miktarda etkiledigi GSYIH ve konut fiyat:
bagimsiz degisken olarak modele eklenerek tahmin edilmeye ¢alisilmistir. Birincli
model olarak 33 OECD iilkesinin tamami i¢in tahminler yapilacaktir. Daha sonra
konut talebine etki eden ¢esitli makroekonomik ve demografik kistaslara gore iilkeler
iki gruba ayrilarak esbiitiinlesme iligkileri ve esbiitiinlesme katsayr tahminleri
yinelenecektir. Boylece hangi makroekonomik ve demografik gostergeye sahip
iilkelerde konut fiyatlarinin tiiketimi daha ¢ok etkiledigi sorusuna yanit aranacaktir.

Bu sekilde olusturulan modeller tablo 3.10°da toplu halde gdsterilmektedir.

Tablo 3.13. Olusturulan Modellerin Listesi

Model 1 33 OECD iilkesinin tamami

Model 2 Daha Diisiik Medyan Niifus Yasina Sahip 17 Ulke
Model 3 Daha Yiiksek Medyan Niifus Yasima Sahip 16 Ulke
Model 4 Daha Diisiik Net Tasarruf Oranina Sahip 17 Ulke

Model 5 Daha Yiiksek Net Tasarruf Oranina Sahip 16 Ulke
Model 6 Daha Diisiik Kentsel Niifus Artis Oranina Sahip 17 Ulke
Model 7 Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artis Oranma Sahip 16 Ulke
Model 8 | Daha Diisiik Enflasyona Sahip 17 Ulke

Model 9 | Daha Yiiksek Enflasyona Sahip 16 Ulke

Model 10 | Daha Diisiik Kentsel Niifus Oranina Sahip 17 Ulke
Model 11 | Daha Yiiksek Kentsel Niifus Oranina Sahip 16 Ulke
Model 12 | Daha Diisiik Gelir Esitsizligine Sahip 17 Ulke

Model 13 | Daha Yiiksek Gelir Esitsizligine Sahip 16 Ulke

Model 14 | Daha Diisiik Kisa Vadeli Faiz Oranlarma Sahip 17 Ulke
Model 15 | Daha Yiiksek Kisa Vadeli Faiz Oranlarma Sahip 16 Ulke

3.4. BULGULAR

Calismanin bu boliimiinde yapilan testler sonucunda elde edilen sonuglar
paylasilacaktir. Yatay kesit bagimlilig: ile ilgili Pesaran CD testi ve Breusch-Pagan
LM test sonuglart Eviews 10 programindan elde edilmistir. Homojenlik ile ilgili
Swamy S testi ve panel birim kok ile ilgili Pesaran CIPS testi sonuglar1 Statal3
programindan, esbiitiinlesme ile ilgili Gengenbach, Urbain ve Westerlund panel
esbiitiinlesme testi ve ortalama grup dinamik en kii¢iik kareler (DOLSMG) tahmincisi

sonuglar1 Statal4 programindan elde edilmistir.
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3.4.1. Birimler Arasi Korelasyon Testi Sonuclar:

Uygun panel birim kok testi ve esbiitiinlesme testlerinin segilebilmesi igin

kullanilan serilerde birimler arasi korelasyonun bir baska ifadeyle yatay kesit

bagimliligiin olup olmadigmin 6nemine Bolim 3.2.2. birimler aras1 korelasyon

testleri kisminda deginilmisti. Calismanin bu bolimiinde birimler arasi korelasyon

testleri sonuglar1 paylasilacaktir.

Tablo 3.14. 33 OECD Ulkesinin Tamamu I¢in Birimler Arasi Korelasyon Testi

Sonuglart
Degiskenler Test Test Istatistizi  Olasihk Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 142,3243 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 85,73188 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 145,9007 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 22897,08 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 15056,58 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 23195,58 (0,0000)

Tablo 3.15. Daha Diisiik Medyan Niifus Yasina Sahip 17 Ulkenin Birimler Arasi
Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi  Olasihk Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 79,20922 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 61,43880 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 79,57474 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 6278,762 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 4224,086 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 6342,385 (0,0000)

Tablo 3.16. Daha Yiiksek Medyan Niifus Yasma Sahip 16 Ulkenin Birimler
Arasi Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi  Olasihk Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 61,09489 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 26,98916 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 64,81973 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 48,48293 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3056,295 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 4961,671 (0,0000)
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Tablo 3.17. Daha Diisiik Net Tasarruf Oranina Sahip 17 Ulkenin Birimler Aras1
Korelasyon Testi Sonuglari

Degigkenler Test Test Istatistigi Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 65,69540 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 30,46489 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 69,35313 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5491,205 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3580,506 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5631,330 (0,0000)

Tablo 3.18. Daha Yiiksek Net Tasarruf Oranina Sahip 16 Ulkenin Birimler Arasi
Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 74,64924 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 56,18273 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 74,91468 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5576,351 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3604,092 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5621,675 (0,0000)

Tablo 3.19. Daha Diisiik Kentsel Niifus Artis Oranma Sahip 17 Ulkenin
Birimler Arasi Korelasyon Testi Sonuglari

Degigkenler Test Test Istatistigi Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 65,63367 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 30,29908 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 69,30818 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5502,778 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3175,930 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5633,466 (0,0000)

Tablo 3.20. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artis Oranina Sahip 16 Ulkenin
Birimler Aras1 Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi ~ Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 74,64742 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 61,93448 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 74,79471 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5576,340 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 4224,226 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5604,027 (0,0000)
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Tablo 3.21. Daha Diisiik Enflasyona Sahip 17 Ulkenin Birimler Arasi
Korelasyon Testi Sonuglari

Degigkenler Test Test Istatistigi Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 65,77448 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 25,14895 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 69,10685 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5512,683 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3075,655 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5612,930 (0,0000)

Tablo 3.22. Daha Yiiksek Enflasyona Sahip 16 Ulkenin Birimler Arasi
Korelasyon Testi Sonuclari

Degiskenler Test Test Istatistigi  Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 74,66196 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 64,47530 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 74,91720 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5577,742 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 4325,077 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5621,408 (0,0000)

Tablo 3.23. Daha Diisiik Kentsel Niifus Oranma Sahip 17 Ulkenin Birimler
Aras1 Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi ~ Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 65,97279 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 30,82457 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 69,15636 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5543,148 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3093,215 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5635,487 (0,0000)

Tablo 3.24. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Oranina Sahip 16 Ulkenin Birimler
Aras1 Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi ~ Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 74,35949 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 64,85701 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 74,73154 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5540,084 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 4421,747 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5594,373 (0,0000)
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Tablo 3.25. Daha Diisiik Gelir Esitsizligine Sahip 17 Ulkenin Birimler Arasi
Korelasyon Testi Sonuglari

Degigkenler Test Test Istatistigi Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 79,75426 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 53,52727 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 79,60245 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 6364,713 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3459,514 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 6348,656 (0,0000)

Tablo 3.26. Daha Yiiksek Gelir Esitsizligine Sahip 16 Ulkenin Birimler Arasi
Korelasyon Testi Sonuclari

Degiskenler Test Test Istatistigi  Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 60,34926 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 30,17925 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 64,00349 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 4798,959 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 4011,850 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 4919,673 (0,0000)

Tablo 3.27. Daha Diisiik Kisa Vadeli Faiz Oranlarina Sahip 17 Ulkenin Birimler
Aras1 Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi ~ Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 65,84862 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 27,18921 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 69,18968 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5523,092 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 3086,809 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5631,014 (0,0000)

Tablo 3.28. Daha Yiiksek Kisa Vadeli Faiz Oranlarina Sahip 16 Ulkenin
Birimler Aras1 Korelasyon Testi Sonuglari

Degiskenler Test Test Istatistigi ~ Olasilik Degeri
logozeltuk Pesaran CD Testi 74,66646 (0,0000)
lognomkonut Pesaran CD Testi 64,12279 (0,0000)
loggdp Pesaran CD Testi 74,81965 (0,0000)
logozeltuk Breusch-Pagan LM Testi 5578,393 (0,0000)
lognomkonut Breusch-Pagan LM Testi 4301,149 (0,0000)
loggdp Breusch-Pagan LM Testi 5607,237 (0,0000)
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Yapilan birimler arasi korelasyon testi sonuglarina gore tiim modeller i¢in elde
edilen olasilik degerleri 0.05’ten kiigiik oldugu icin yatay kesit bagimliliginin
olmadigin1 varsayan Ho hipotezi reddedilmistir. Kullanilan serilerde yatay kesit
bagimlilig1 oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu nedenle yatay kesit bagimliligi varliginda

kullanilan ikinci kusak panel birim kok ve esbiitliinlesme testleri tercih edilmistir.

3.4.2. Homojenlik Testi Sonuclar:

Heterojen panel veri modelleri i¢in homojen paneller i¢in 6nerilen yontemler
kullanildiginda tahminlerin sapmali ve tutarsiz sonu¢ verdigine, Bolim 3.2.3.
homojenlik testleri kisminda deginilmistir. Bu kisimda, hangi testlerin kullanilmasinin
daha uygun olacaginin belirlenmesi i¢in yapilan Swamy S homojenlik testi sonuglari

yer almaktadir.

Tablo 3.29. 33 OECD Ulkesinin Tamamu I¢in Homojenlik Testi (Swamy S)
Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 96 1.3e+05 (0.0000)

Tablo 3.30. Daha Diisiik Medyan Niifus Yasma Sahip 17 Ulkenin Homojenlik
Testi (Swamy S) Sonuglar1

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 48 50601.06 (0.0000)

Tablo 3.31. Daha Yiiksek Medyan Niifus Yasina Sahip 16 Ulkenin Homojenlik
Testi (Swamy S) Sonuglar1

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 45 69025.23 (0.0000)
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Tablo 3.32. Daha Diisiik Net Tasarruf Oranmna Sahip 17 Ulkenin Homojenlik
Testi (Swamy S) Sonuglar1

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 48 44319.47 (0.0000)

Tablo 3.33. Daha Yiiksek Net Tasarruf Oranima Sahip 16 Ulkenin Homojenlik
Testi (Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 45 48465.18 (0.0000)

Tablo 3.34. Daha Diisiik Kentsel Niifus Artis Oranina Sahip 17 Ulkenin
Homojenlik Testi (Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasihik Degeri
chi2 48 47067.26 (0.0000)

Tablo 3.35. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artis Oranmna Sahip 16 Ulkenin
Homojenlik Testi (Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 45 54910.20 (0.0000)

Tablo 3.36. Daha Diisiik Enflasyona Sahip 17 Ulkenin Homojenlik Testi
(Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 48 88418.91 (0.0000)

Tablo 3.37. Daha Yiiksek Enflasyona Sahip 16 Ulkenin Homojenlik Testi
(Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasihk Degeri
chi2 45 24880.89 (0.0000)

Tablo 3.38. Daha Diisiik Kentsel Niifus Oranma Sahip 17 Ulkenin Homojenlik
Testi (Swamy S) Sonuglar1

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 48 42461.52 (0.0000)
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Tablo 3.39. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Oranina Sahip 16 Ulkenin Homojenlik
Testi (Swamy S) Sonuglar1

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 45 56721.37 (0.0000)

Tablo 3.40. Daha Diisiik Gelir Esitsizligine Sahip 17 Ulkenin Homojenlik Testi
(Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 48 38719.83 (0.0000)

Tablo 3.41. Daha Yiiksek Gelir Esitsizligine Sahip 16 Ulkenin Homojenlik Testi
(Swamy S) Sonuglar1

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 45 50614.23 (0.0000)

Tablo 3.42. Daha Diisiik Kisa Vadeli Faiz Oranlarma Sahip 17 Ulkenin
Homojenlik Testi (Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasihk Degeri
chi2 48 82430.07 (0.0000)

Tablo 3.43. Daha Yiiksek Kisa Vadeli Faiz Oranlarma Sahip 16 Ulkenin
Homojenlik Testi (Swamy S) Sonuglari

Test Istatistigi Serbestlik Derecesi Deger Olasilik Degeri
chi2 45 35806.04 (0.0000)

Tim modeller i¢in yapilan Swamy S testlerinde olasilik degeri 0.0000 elde
edilmistir. Sonuglara gore Ho hipotezi reddedilmis ve parametrelerin homojen

olmadig1 birimden birime degistigi kabul edilmistir. Bu durumda esbiitiinlegsme

testlerinden heterojen olanlarin sonuglarina giivenmek uygun olacaktir.
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3.4.3. Panel Birim Kok Testi Sonuclari

Yapilan testler sonucunda, tiim modeller i¢in kullanilan serilerde birimler
arasinda korelasyon oldugu sonucuna varildigi i¢in ikinci kusak panel birim kok
testlerinden yatay kesit genisletilmis Im, Pesaran ve Shin (CIPS) testi ile serilerin

duraganligi sinanacaktir.
Test sabite ve trende izin verilerek 1 gecikme oldugu durumda yapilmistir.

Tablo 3.44. 33 OECD Ulkesinin Tamami I¢in Pesaran CIPS Panel Birim Kok
Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -1.446 0.074
Fark 1 -9.109 0.000
lognomkonut Diizeyde -0.399 0.345
Fark 1 -4.289 0.000
loggdp Diizeyde 0.685 0.753
Fark 1 -5.849 0.000

Tablo 3.45. Daha Diisiik Medyan Niifus Yasima Sahip 17 Ulkenin Pesaran CIPS
Panel Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri

logozeltuk Diizeyde -0.800 0.212
Fark 1 -8.981 0.000

lognomkonut Diizeyde -0.565 0.286
Fark 1 -4.719 0.000

loggdp Diizeyde 0.823 0.795
Fark 1 -7.106 0.000

Tablo 3.46. DahaYiiksek Medyan Niifus Yasmna Sahip 16 Ulkenin Pesaran CIPS
Panel Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.005 0.498

Fark 1 -11.028 0,000
lognomkonut Diizeyde 1.924 0.973

Fark 1 -4.681 0.000
loggdp Diizeyde 0.058 0.523

Fark 1 -5.480 0,000
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Tablo 3.47. Daha Diisiik Net Tasarruf Oranima Sahip 17 Ulkenin Pesaran CIPS
Panel Birim Kok Testi Sonuclari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasihik Degeri
logozeltuk Diizeyde -2.293 0.011

Fark 1 -8.830 0,000
lognomkonut Diizeyde 1.902 0.971

Fark 1 -4.468 0,000
loggdp Diizeyde 0.473 0.682

Fark 1 -6.555 0,000

Tablo 3.48. Daha Yiiksek Net Tasarruf Orania Sahip 16 Ulkenin Pesaran CIPS
Panel Birim K6k Testi Sonuglart.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde 1.385 0.917

Fark 1 -11.148 0,000
lognomkonut Diizeyde -1.321 0.093

Fark 1 -4.304 0.000
loggdp Diizeyde 1.989 0.977

Fark 1 -8.286 0,000

Tablo 3.49. Daha Diisiik Kentsel Niifus Artis Oranina Sahip 17 Ulkenin Pesaran
CIPS Panel Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.106 0.458

Fark 1 -10.545 0,000
lognomkonut Diizeyde 0.715 0.763

Fark 1 -5.408 0,000
loggdp Diizeyde 0.480 0.684

Fark 1 -6.266 0,000

Tablo 3.50. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artis Oranina Sahip 16 Ulkenin
Pesaran CIPS Panel Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.329 0.371
Fark 1 -9.981 0,000
lognomkonut Diizeyde -1.339 0.090
Fark 1 -4.871 0.000
loggdp Diizeyde 1.570 0.942
Fark 1 -6.662 0,000
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Tablo 3.51. Daha Diisiik Enflasyona Sahip 17 Ulkenin Pesaran CIPS Panel
Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasihik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.062 0.475
Fark 1 -10.674 0,000
lognomkonut Diizeyde -0.333 0.370
Fark 1 -4.539 0,000
loggdp Diizeyde 0.968 0.834
Fark 1 -5.218 0,000

Tablo 3.52. Daha Yiiksek Enflasyona Sahip 16 Ulkenin Pesaran CIPS Panel
Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.793 0.214
Fark 1 -8.718 0,000
lognomkonut Diizeyde 0.838 0.799
Fark 1 -5.161 0.000
loggdp Diizeyde 0.583 0.720
Fark 1 -7.655 0,000

Tablo 3.53. Daha Diisiik Kentsel Niifus Oranina Sahip 17 Ulkenin Pesaran CIPS
Panel Birim K6k Testi Sonuglart.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde 0.187 0.574
Fark 1 -9.981 0.000
lognomkonut Diizeyde 0.019 0.508
Fark 1 -3.609 0.000
loggdp Diizeyde 0.792 0.786
Fark 1 -6.381 0.000

Tablo 3.54. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Oranina Sahip 16 Ulkenin Pesaran
CIPS Panel Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.301 0.382
Fark 1 -9.253 0,000
lognomkonut Diizeyde 1.534 0.938
Fark 1 -5.303 0.000
loggdp Diizeyde 2.151 0.984
Fark 1 -7.043 0,000
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Tablo 3.55. Daha Diisiik Gelir Esitsizligine Sahip 17 Ulkenin Pesaran CIPS
Panel Birim Kok Testi Sonuclari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasihik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.453 0.325

Fark 1 -11.592 0.000
lognomkonut Diizeyde 1.404 0.920

Fark 1 -6.819 0.000
loggdp Diizeyde 0.803 0.789

Fark 1 -9.125 0.000

Tablo 3.56. Daha Yiiksek Gelir Esitsizligine Sahip 16 Ulkenin Pesaran CIPS
Panel Birim K6k Testi Sonuglart.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -1.583 0.057
Fark 1 -9.339 0,000
lognomkonut Diizeyde 0.298 0.617
Fark 1 -3.117 0.001
loggdp Diizeyde 1.171 0.879
Fark 1 -4.925 0,000

Tablo 3.57. Daha Diisiik Kisa Vadeli Faiz Oranlarina Sahip 17 Ulkenin Pesaran
CIPS Panel Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde -0.281 0.389
Fark 1 -10.454 0.000
lognomkonut Diizeyde 1.551 0.940
Fark 1 -5.746 0.000
loggdp Diizeyde 1.000 0.841
Fark 1 -7.049 0.000

Tablo 3.58. Daha Yiiksek Kisa Vadeli Faiz Oranlarma Sahip 16 Ulkenin Pesaran
CIPS Panel Birim Kok Testi Sonuglari.

Degiskenler Seviye Z[t-bar] Olasilik Degeri
logozeltuk Diizeyde 0.361 0.641
Fark 1 -8.446 0,000
lognomkonut Diizeyde -2.189 0.014
Fark 1 -3.600 0.000
loggdp Diizeyde 1.886 0.970
Fark 1 -5.969 0,000
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Yapilan panel birim kok testi sonuglarina gére Model 4’te (daha diisiik net
tasarruf oranina sahip 17 iilke) logaritmas1 alinan 6zel tiiketim veri setinde ve Model
15’te (daha yiiksek kisa vadeli faiz oranlarina sahip 16 iilke) logaritmasi alinan
nominal konut fiyat endeksi verisinde diizeyde olasilik degerleri sirasiyla 0.011 ve
0.014’tiir. Bu nedenle sadece bu iki modeldeki iki degisken i¢in %99 giiven araliginda
diizey degerleri ile seriler duragan degildir. Diger tiim modellerin veri setlerinde ise
%95 giiven araliginda diizey degerleri ile serilerin duragan olmadigi sonucuna

varilmstir.

Biitiin modellerin veri setlerinde birinci fark alinmasi suretiyle veriler %95

giiven araliginda duragan hale gelmektedir.
3.4.4. Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Esbiitiinlesik olan iki veya daha fazla seri uzun dénemde bir dengeye
gelmektedir. Panel zaman serileri ile ¢aligmalar yapilirken boyle bir uzun dénemli
iligkinin olup olmadigr 6nem tasimaktadir. Panel zaman serilerinde esbiitiinlesme
iligkisini tespitinde hangi testin kullanilmasinin daha uygun oldugunu anlamak icin
birimler aras1 korelasyonun varligmma ve parametrelerin homojen olup olmadigina
dikkat edilmelidir. Yapilan testler sonucunda kullanilan tiim modeller i¢in I (1) oldugu,
tim modellerde birimleri aras1 korelasyon bulundugu ve parametrelerin heterojen

oldugu tespit edilmistir.

Hata diizeltme modeli temelli Gengenbach, Urbain ve Westerlund (2016) panel
esbiitiinlesme testi, heterojenlik ve birimler arasi korelasyon durumlarina izin
vermektedir. Ayrica dengesiz panel veri setleri i¢in de kullanilabilmektedir (Yerdelen
Tatoglu, 2020:207). Bu 6zelliklerinden dolay1 yapilan ¢alismada esbiitiinlesme iligkisi

Gengenbach, Urbain ve Westerlund (2016) panel esbiitiinlesme testi ile stnanmustir.

Logaritmas1 almman 0zel nihai tiiketim harcamasi verisi bagimli degisken,
logaritmasi alinan GSYIH ve nominal konut fiyat endeksi verileri bagimsiz degisken
olarak se¢ildikten sonra tiim modeller i¢in yapilan Gengenbach, Urbain ve
Westerlund’un (2016) panel esbiitiinlesme testi sonuglar1 asagida belirtilmistir.

Gecikme uzunlugu heterojen secilmistir ve birimlere gore degismektedir.
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Tablo 3.59. 33 OECD Ulkesinin Tamami Igin Gengenbach, Urbain ve
Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.546 -3.524 <=0.01

Tablo 3.60. Daha Diisiik Medyan Niifus Yasma Sahip 17 Ulkenin Gengenbach,
Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.535 -3.483 <=0.01

Tablo 3.61. Daha Yiiksek Medyan Niifus Yasia Sahip 16 Ulkenin Gengenbach,
Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsay T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.560 -3.667 <=0.01

Tablo 3.62. Daha Diisiik Net Tasarruf Oranina Sahip 17 Ulkenin Gengenbach,
Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.548 -3.383 <=0.01

Tablo 3.63. Daha Yiiksek Net Tasarruf Orania Sahip 16 Ulkenin Gengenbach,
Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.531 -3.606 <=0.01

Tablo 3.64. Daha Diisiik Kentsel Niifus Artis Oranma Sahip 17 Ulkenin
Gengenbach, Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Bagimh Degisken Katsayi T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.549 -3.614 <=0.01
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Tablo 3.65. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artis Oranmna Sahip 16 Ulkenin
Gengenbach, Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.554 -3.602 <=0.01

Tablo 3.66. Daha Diisiik Enflasyona Sahip 17 Ulkenin Gengenbach, Urbain ve
Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.540 -3.469 <=0.01

Tablo 3.67. Daha Yiiksek Enflasyona Sahip 16 Ulkenin Gengenbach, Urbain ve
Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsayi T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.497 -3.359 <=0.01

Tablo 3.68. Daha Diisiik Kentsel Niifus Oranina Sahip 17 Ulkenin Gengenbach,
Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar

Bagimh Degisken Katsayi T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.537 -3.837 <=0.01

Tablo 3.69. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Oranma Sahip 16 Ulkenin
Gengenbach, Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.579 -3.499 <=0.01

Tablo 3.70. Daha Diisiik Gelir Esitsizligine Sahip 17 Ulkenin Gengenbach,
Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsayi T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.560 -3.666 <=0.01

Tablo 3.71. Daha Yiiksek Gelir Esitsizligine Sahip 16 Ulkenin Gengenbach,
Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Bagimh Degisken Katsay T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.529 -3.553 <=0.01
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Tablo 3.72. Daha Diisiik Kisa Vadeli Faiz Oranlarma Sahip 17 Ulkenin
Gengenbach, Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Bagimh Degisken Katsay T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.531 -3.464 <=0.01

Tablo 3.73. Daha Yiiksek Kisa Vadeli Faiz Oranlarina Sahip 16 Ulkenin
Gengenbach, Urbain ve Westerlund’un (2016) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Bagimh Degisken Katsayl T-bar Olasilik Degeri
logozeltuk -0.550 -3.485 <=0.01

Biitiin modellerde panel esbiitiinlesme testi i¢in olasilik degerleri incelendiginde
(P-val<=0,01 oldugundan) Ho hipotezi reddedilmistir. Boylece tiim modeller igin
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu sonucuna varilmistir. Bu nedenle
bir sonraki kisimda konut fiyatlarinin tiikketim harcamalarin1 ne miktarda etkilediginin
belirlenebilmesi i¢in tiim modellerde panel egbiitiinlesme katsayr tahminleri

yapilacaktir.
3.4.5. Panel Esbiitiinlesme Katsayr Tahmini Sonuclar:

Tablo 3.74. 33 OECD Ulkesinin Tamami i¢in DOLSMG Tahmincisi Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td 07117 7.577
loggdp td .6915 40.82

Tablo 3.71 incelendiginde 33 OECD iilkesinin tamami i¢in nominal konut fiyat
endeksi katsayis1 0.7117 bulunmustur. Bulunan degerin pozitif olmasi teorik literatiire
uygun bir sekilde konut fiyatlar1 arttikga Ozel tiiketimin de arttigi anlamina
gelmektedir. Gozlem yapilan siire boyunca uzun donemde nominal konut fiyat
endeksindeki %100’liik bir artis, 6zel nihai tiiketim harcamalarinda %7,1’lik bir artisa
sebep olmaktadir. Uzun dénem katsayisinin t tablo degeri 0=0.05 i¢in 1.96’dir ve t

istatistigi anlamlidir.

Ancak literatiirde bir¢ok caligma konut fiyatlarinin 6zel tiiketim harcamalarini

farkli seviyelerde etkiledigi sonucuna ulasmistir. Calismanin devaminda farkli
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makroekonomik gostergelere gore iilkelerin ikiye ayrilmasiyla elde edilen gruplar igin
konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme seviyesinde bir degisiklik olup olmayacagi

sinanacaktir.

Tablo 3.75. Daha Diisiik Medyan Niifus Yasina Sahip 17 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td -.0007103 2.116
loggdp td 5879 23.32

Tablo 3.76. Daha Yiiksek Medyan Niifus Yasina Sahip 16 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglar1

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td 0347 3.853
loggdp td .7508 29.96

Tablo 3.72 ve 3.73’te medyan niifus yasina gore diisiik ve yliksek olacak sekilde
ikiye ayrilan ilkelerin katsayr tahmini sonuglar1 goriilmektedir. Uzun donem
katsayilarinin t istatistigi anlamhidir. Daha diisiikk medyan niifus yasina sahip 17 {ilke
i¢cin konut fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme katsayisi ¢ok diisiik negatif bir deger olan
-.0007 bulunmustur. Nominal konut fiyatlar1 artarken 6zel tiikketim ¢ok az miktarda
diismektedir. Daha agik bir ifadeyle nominal konut fiyat endeksindeki %100’k bir
artis, 6zel nihai tiiketim harcamalarinda neredeyse yok denecek kadar az %0,07’lik bir
azalisa sebep olmaktadir. Daha yiiksek medyan niifus yasina sahip 16 iilke i¢in konut
fiyatlarinin ozel tiiketimi etkileme katsayist ise 0.0347 bulunmustur. Elde edilen
sonuglar Campbell ve Cocco (2007)’de belirtilen niifus yaslandikga, toplam tiikketimin

ev fiyatlarina daha duyarl hale gelebilecegi bulgusunu dogrulamaktadir.

Tablo 3.77. Daha Diisiik Net Tasarruf Oranina Sahip 17 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglar1

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut _td 1351 11.62
loggdp td .6874 26.27
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Tablo 3.78. Daha Yiiksek Net Tasarruf Oranma Sahip 16 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td -.0465 -2.892
loggdp td .788 34.27

Tablo 3.74 ve 3.75’te ise net tasarruf oranina gore ikiye ayrilan iilkelerin
DOLSMG katsay1 tahmini sonuglar1 goriilmektedir. Bu iki model i¢in de uzun dénem
katsayilarinin t istatistigi anlamlidir. Daha diisiik net tasarruf oranina sahip 17 tilke i¢in
konut fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme katsayist 0.1351 bulunmustur ve olusturulan
15 model igerisinde en yiiksek degere sahiptir. Nominal konut fiyat endeksindeki
%100’lik bir artig, 6zel nihai tiiketim harcamalarinda %13,5’lik bir artisa sebep
olmaktadir. Daha yiiksek net tasarruf oranina sahip 16 {ilke i¢in ise katsay1 -0.0465’tir.
Nominal konut fiyat endeksindeki %100’liik bir artis, 6zel nihai tiiketim harcamalarini
%4,6 oraninda diisiirmektedir. Elde edilen sonuglara gore iilkelerin net tasarruf orani

konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme seviyesinde ¢ok ciddi bir fark yaratmaktadir.

Tablo 3.79. Daha Diisiik Kentsel Niifus Artis Oranma Sahip 17 Ulkenin
DOLSMG Tahmincisi Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .0529 5.099
loggdp td 7341 29.54

Tablo 3.80. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Artis Oranina Sahip 16 Ulkenin
DOLSMG Tahmincisi Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td -.06196 -.7324
loggdp td 5749 21.92

Tablo 3.76 ve 3.77°de ise Model 6 ve Model 7’nin DOLSMG katsay1 tahmini
sonuglar1 goriilmektedir. Nominal konut fiyat endeksi katsayisi, daha diisiik kentsel
niifus artis oranina sahip iilkeler i¢in olusturulan modelde 0.0529 daha yiiksek kentsel

niifus artig oranina sahip iilkeler i¢in olusturulan modelde ise -0.06196 bulunmustur.
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Ancak Model 7’deki uzun donem katsayisinin t istatistigi anlamli degildir. Bu nedenle
kentsel niifus artig oranina gore yapilan ayrimda bir kiyaslama yapmak miimkiin

olmamaktadir.

Tablo 3.81. Daha Diisiik Enflasyona Sahip 17 Ulkenin DOLSMG Tahmincisi
Sonuglart

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .01927 1.654
loggdp td .6436 27.72

Tablo 3.82. Daha Yiiksek Enflasyona Sahip 16 Ulkenin DOLSMG Tahmincisi
Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .04843 4.641
loggdp td .808 32.85

Tablo 3.78 ve 3.79°da ise Model 8 ve Model 9°'un DOLSMG katsay1 tahmini
sonuclart goriilmektedir. Nominal konut fiyat endeksi katsayisi, daha diisiik
enflasyona sahip iilkeler i¢in 0.01927 daha yiiksek enflasyona sahip iilkeler icin
olusturulan modelde ise 0.04843 bulunmustur. Ancak Model 8’deki uzun donem
katsayisinin t istatistigi %95 giivenle ve %5 hata pay1 ile anlamli degildir. Bu nedenle

enflasyona gore yapilan ayrimda da bir kiyaslama yapmak miimkiin olmamaktadir.

Tablo 3.83. Daha Diisiik Kentsel Niifus Oranma Sahip 17 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglar1

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .08373 2.94
loggdp _td .7906 39.03

Tablo 3.84. Daha Yiiksek Kentsel Niifus Oranina Sahip 16 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglar1

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td 1263 4.948
loggdp td 5314 20.36
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Tablo 3.80 ve 3.81°de toplam niifus i¢inde kentsel niifusun payma gore diisiik
ve yiiksek olacak sekilde yapilan ayrim sonucunda elde edilen katsayi tahmini
sonuglar1 goriilmektedir. Her iki model i¢in de konut fiyatlariin 6zel tiiketimi
etkileme katsayis1 pozitif ve anlamlidir. Nominal konut fiyatlar1 ve 6zel tiikketim
birlikte artmaktadir. Daha disiik kentsel niifus oranina sahip iilkeler i¢in nominal
konut fiyat endeksindeki %100°lik bir artig, 6zel nihai tiiketim harcamalarinda
%8,3’lik bir artisa sebep olmaktadir. Daha yiiksek kentsel niifus oranina sahip
ilkelerde ise bu oran %12,6’dir. Daha yiiksek kentsel niifus oranina sahip iilkelerde

%¢4,3’1liik daha ytiksek bir etki goriilmektedir.

Tablo 3.85. Daha Diisiik Gelir Esitsizligine Sahip 17 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglar1

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .05845 6.583
loggdp td .5869 24.73

Tablo 3.86. Daha Yiiksek Gelir Esitsizligine Sahip 16 Ulkenin DOLSMG
Tahmincisi Sonuglart

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .09404 4.672
loggdp td 7552 28.94

Tablo 3.82 ve 3.83’de ise Model 12 ve Model 13’iin DOLSMG katsay1 tahmini
sonuglar1 goriilmektedir. Nominal konut fiyat endeksi katsayisi, daha diisiik gelir
esitsizligine sahip ilkeler igin olusturulan modelde 0.05845 daha yiiksek gelir
esitsizligine sahip tilkeler i¢in olusturulan modelde ise 0.09404 bulunmustur. Her iki
modelde de konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme katsayist pozitif ve anlamlidir.
Teorik literatiire uygun bir sekilde nominal konut fiyatlari ve 6zel tiiketim birlikte artis
veya azalig gostermektedir. Ancak gelir esitsizligi arttikca nominal konut fiyatlarinin

0zel tliketimi etkileme orani yilikselmektedir.
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Tablo 3.87. Daha Diisiik Kisa Vadeli Faiz Oranlarma Sahip 17 Ulkenin
DOLSMG Tahmincisi Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .008463 3.444
loggdp td .6886 24.95

Tablo 3.88. Daha Yiiksek Kisa Vadeli Faiz Oranlarina Sahip 16 Ulkenin
DOLSMG Tahmincisi Sonuglari

Degisken Beta Katsayisi T-stat
lognomkonut td .03458 5.305
loggdp td .7486 30.84

Tablo 3.84 ve 3.85’te daha diisiik ve yiiksek kisa vadeli faiz oranlarina sahip
tilkeler i¢in yapilan ayrim sonucunda elde edilen katsayr tahmini sonuglari
goriilmektedir. Her iki modelde de uzun dénem katsayilarinin t istatistigi anlamlidir.
Daha diisiik kisa vadeli faiz oranina sahip 17 iilke i¢in konut fiyatlarinin 6zel tikketimi
etkileme katsayis1 ¢ok diisiik pozitif bir deger olan 0.008463 bulunmustur. Nominal
konut fiyat endeksindeki %100’liik bir artis, 6zel nihai tiiketim harcamalarinda
%0,8’1ik ¢ok az bir artisa sebep olmaktadir. Daha yiiksek kisa vadeli faiz oranina sahip
16 ilke i¢in ise konut fiyatlarinin ozel tiiketimi etkileme katsayist 0.03458
bulunmustur. Nominal konut fiyat endeksindeki %100’liik bir artig, 6zel nihai tiiketim
harcamalarinda %3,4’liik bir artisa sebep olmaktadir. Teorik literatiire uygun bir
sekilde nominal konut fiyatlar1 ve oOzel tiiketim birlikte artis veya azalis
gostermektedir. Ancak faiz oranlar1 yiikseldikce nominal konut fiyatlarinin 6zel

tiiketimi etkileme orani da yiikselmektedir.
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SONUC

Bu c¢alismada panel veri analizi yontemiyle konut fiyatlar1 ve tiiketim
harcamalar1 arasindaki iliski incelenmektedir. 2008 kiiresel ekonomik krizi ile konut
piyasasinda olusabilecek olan balonlarin 6nemi hakkinda ¢ok ©nemli tecriibeler
edinilmistir. Bu ¢alismanin temel konusu konut fiyatlarinin tiiketim harcamalarini ne
seviyede etkiledigi olmakla birlikte bir amaci da konut talebini etkileyen
makroekonomik ve demografik oOzelliklerin konut fiyatlarmin tiikketimi etkileme
seviyesinde bir fark yaratip yaratmayacaginin tespit edilmesidir. Boylece olusabilecek
bir konut piyasasi balonundan, tiiketim kanaliyla hangi iilkelerin daha fazla hangi

tilkelerin daha az etkilenecegi hakkinda bir fikir edinilebilir.

Uygulama asamasina geg¢ilmeden once birinci boliimde, toplam hanehalk:
servetinin énemli bir boliimiinii olusturan konut kavrami tizerinde durulmakta, konut
fiyatin1 belirleyen konut arz ve talebine etki eden faktorler incelenmekte, konut
fiyatlarinin ve konut harcamalarimin ekonomi {izerindeki belirleyici etkisinden

bahsedilmektedir.

Ikinci béliimde tiiketim harcamalari iizerinde durulmaktadir. Tiirkiye i¢in konut
harcamalarinin genel tiiketim igerisindeki en biiyiik paya sahip oldugu gosterilmistir.
Bunun yaninda %20°lik gelir gruplarina gore bakildiginda konut harcamalar tiim gelir
gruplarinda en yliksek paya sahip olmaktadir. Toplumun tamami i¢in konut fiyatlarinin
Oonemi bu agidan bakildiginda da fark edilmektedir. Bu boliimde 2008-2019 dénemi
icin OECD iilkelerinde genel tiiketim harcamalar1 i¢inde konut harcamalarinin
degisimi de incelenmistir. Hazirlanan grafikler neticesinde genel tiiketim harcamalari
icinde konut harcamalarinin paymnin 2008 kiiresel ekonomik krizi sonrasinda 2009
yilinda %3,23, 2010 yilinda %0,83 oraninda artt1g1 belirlenmistir. Konut fiyatlarinda
olusan balonun patlamasi, genel olarak krizin ¢ikis nedeni olarak gosterilmesine
ragmen konut harcamalarinin kisilerin yasamlarindaki vazgegilmez niteliginden dolay1

kriz sonras1 donemde bile genel tiiketim harcamalar1 i¢inde konut harcamalarinin pay1
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artmistr. ikinci boliimde ayrica tiiketim teorileri iizerinde de durulmustur. Keynes’in
mutlak gelir hipotezinde, tiiketim harcamalarint cari gelirin bir fonksiyonu olarak
gosterilmektedir. Ancak Pigou etkisi sayesinde servetin de tiiketim tizerindeki 6nemi
ifade edilmis ve servetin etkisini de dikkate alan yasam boyu gelir hipotezi, siirekli

gelir hipotezi gibi teoriler iiretilmistir.

Literatiir kisminda belirtildigi gibi bugiine kadar yapilan bir¢ok calismada konut
fiyatlarinin tiiketimi pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bu konu ile ilgili
oncii calismalardan olan Ando ve Modigliani (1963)’te Amerika Birlesik Devletleri
icin hanehalki tiiketim fonksiyonunda servetin marjinal tiiketim egilimi 0,06 civarinda
bulunmustur. Ludwig ve Slgk (2004)’da ise 16 OECD iilkesine ait veriler kullanarak
hisse senedi fiyatlari, konut fiyatlar1 ve tiiketim arasindaki iligki arastirllmistir. Bu
calismada yapildig1 gibi iilkeler iki gruba ayrilarak iilke gruplar1 arasinda bir
farklilagsma olup olmadig1 sinanmustir. Tiim tilkeler i¢in 1985-2000 doneminde toplam
tilketim fonksiyonu katsay1 tahmini, konut fiyatlart i¢in 0,043 bulunmustur. Piyasa
tabanli ekonomiler ve banka tabanli ekonomiler olarak iilkeler iki gruba ayrildiginda
ise piyasa tabanli ekonomiler i¢in katsay1 0,045 banka tabanli ekonomiler icin ise

0,066 olarak tahmin edilmistir.

2008-2020 tarih araliginda otuz ti¢ OECD iilkesi i¢in panel veri analizi
yontemiyle yapilan bu ¢alismada ise konut fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme katsayisi
0,071 olarak tahmin edilmistir. Bu tahmin 6nceki ¢aligmalara yakin bir sonug olarak

degerlendirilebilir.

Calismanin bir diger amaci ise ekonomi literatiiriinde konut talebini etkiledigi
belirtilen hangi makroekonomik ve demografik gostergelerin, konut fiyatlarinin 6zel
tilketimi etkileme seviyesinde daha belirleyici oldugunu anlamaya c¢aligmak oldugu
icin verileri kullanilan otuz tic OECD iilkesi enflasyon, faiz gibi makroekonomik ve

niifus yasi, kentlesme orani gibi demografik 6zelliklerine gore ikiye ayrilmustir.

Ulkeler medyan niifus yasi ortalamasina gore iki gruba ayrildiginda, elde edilen
sonuglara gore daha geng tilkelerde konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme seviyesi
cok diisiikken daha yasl iilkelerde bu oran 0,0347 olarak bulunmustur. Daha geng

iilkelere gore daha yash {ilkelerde konut fiyatlar1 6zel tiiketimi daha c¢ok
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etkilemektedir. Ancak otuz {i¢ ilkenin tamaminda 0,071 olarak tahmin edilen konut
fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme katsayisinin iilkeler yas gruplarina gore ayrildiginda
en yiiksek olarak 0,0347 bulunmasi konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme

seviyesinde niifusun yas dagiliminin ana belirleyici olmadigini diisiindiirmektedir.

Ulkeler net tasarruf oranlarina gore ikiye ayrildiginda ise daha diisiik net tasarruf
oranina sahip lilkelerde konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme katsayis1 0,1351 daha
ylksek net tasarruf oranina sahip iilkelerde ise -0,0465 bulunmustur. Bu biiyiik fark
nedeniyle net tasarruf oranlarinin, konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme
seviyesinde onemli etkiye sahip oldugu diisiiniilmektedir. Yapilan tiim ayrimlar
icerisinde en yiiksek katsay1r daha diisiik net tasarruf oranlarina sahip tlkeler igin

tahmin edilmistir.

Kentsel niifus artig oranina gore iilkeler iki gruba ayrildiginda daha yiiksek
kentsel niifus artigina sahip iilkelerde, enflasyon oranlarina gore ayrildiginda ise daha
diisiik enflasyon oranina sahip lilkelerin 6zel nihai tiiketim fonksiyonunda nominal
konut fiyat endeksi katsayis1 t istatistik degeri anlamsiz ¢ikmistir. Bu nedenle herhangi
bir kiyaslama yapilamamaktadir. Ancak daha yiiksek kentsel niifus artisina ve daha
yuksek enflasyon oranina sahip iilkelerde t istatistik degeri anlamlidir ve nominal
konut fiyat endeksi katsayis1 sirastyla 0,0529 ve 0,04843 tahmin edilmistir. Bulunan
degerler otuz ii¢ {lilkenin tamamu icin elde edilen katsay1 degerine yakin oldugu icin
kentsel niifus artig oranlar1 ve enflasyonun konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme

seviyesinde dnemli bir farka neden olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Kentsel niifusun toplam niifus icindeki payma bakildiginda ise daha distiik
kentsel niifus oranina sahip tilkelerde 6zel nihai tiiketim fonksiyonunda nominal konut
fiyat endeksi katsayis1 0,08373 daha yiiksek kentsel niifus oranina sahip iilkelerde ise
0,1263 hesaplanmistir. Elde edilen bulgulara gore kentsel niifus oraninin diismesi
durumunda da yiikselmesi durumunda da otuz {i¢ lilkenin tamami i¢in tahmin edilen
katsayidan daha yiiksek bir sonug elde edilmistir. Yani kentsel niifus orani ¢ok diisiik
oldugunda da ¢ok yiiksek oldugunda da konut fiyatlarinin tiiketimi etkileme

seviyesinde bir artis gézlemlenmektedir.
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Ayrica daha yiiksek kentsel niifus oranina sahip iilkelerde tahmini yapilan on bes
model igerisinde en yiiksek ikinci katsay1 degeri elde edilmistir. Buradan hareketle
kentsel niifus oranmin konut fiyatlarinin tiikketimi etkileme seviyesinde onemli bir

degisken oldugu sonucuna varilabilir.

Gelir esitsizligi icin yapilan tahminlerde ise gelir esitsizligi arttikga konut
fiyatlarinin 6zel tiikketim iizerindeki etkisinin arttig1 anlasilmaktadir. Daha disiik gelir
esitsizligine sahip tilkelerde nominal konut katsayis1 0,05845tir. Daha yiiksek gelir
esitsizligine sahip iilkelerde ise 0,09404 bulunmustur ve otuz ii¢ iilkenin tamami i¢in
bulunan katsayinin iizerindedir. Gelir esitsizligi yiikseldikge iilkelerin olusabilecek bir
konut fiyat1 balonunun patlamasindan 6zel tiikketimin daha fazla diismesi nedeniyle

daha ¢ok etkilenebilecegi diisiiniilebilir.

Verileri kullanilan otuz ti¢ OECD iilkesi kisa vadeli faiz oranlarina gore iki gruba
ayrildiginda ise elde edilen sonuglar niifusun medyan yasina gore yapilan ayrima
benzemektedir. Daha diisiik kisa vadeli faiz oranlarina sahip iilkelerde konut
fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme seviyesi ¢ok diisiikken (0,008463) daha yiiksek kisa
vadeli faiz oranlarina sahip iilkelerde bu oran 0,03458 olarak bulunmustur. Kisa vadeli
faiz oranlarn yiikseldikce konut fiyatlar 6zel tiiketimi daha ¢ok etkilemektedir. Ancak
otuz {i¢ iilkenin tamami i¢in 0,071 olarak tahmin edilen konut fiyatlarinin 6zel tikketimi
etkileme katsayisi iilkeler faiz oranlarina goére ayrildiginda en yiiksek 0,03458
bulunmustur. Bu da niifusun medyan yasinda oldugu gibi konut fiyatlarinin 6zel
tiketimi etkileme seviyesinde faiz oranlarmin ana belirleyici olmadigini

diistindiirmektedir.

Sonu¢ olarak konut fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme seviyesinin farkli
makroekonomik ve demografik degiskenlerden etkilendigi goriilmektedir. Ancak bu
etki her makroekonomik ayrimda ayni1 seviyede degildir. Model 6, 7 kentsel niifus artig
hiz1 i¢in Model 8, 9 ise enflasyon i¢in kurulmustur. Ancak Model 7 ve 8’de katsayilar
anlamli ¢ikmadigi igin bir kiyaslama yapma olanagi bulunmadigindan saglikli bir

degerlendirme yapilamamaktadir.

Niifusun medyan yas1 ve faiz oranlar i¢in kurulan modellerde elde edilen

katsayilar otuz li¢ lilkenin tamamu i¢in elde edilen katsayilardan diisiik oldugu i¢in
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niifusun medyan yasi1 ve faiz oranlarmin konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi etkileme

seviyesini ¢ok degistirmedigi sdylenebilir.

Gelir esitsizliginin yliksek oldugu, net tasarruf oranlarinin diisiik oldugu, kentsel
nifusun genel niifus igerisindeki paymin c¢ok diisiik ya da ¢ok yiiksek oldugu
durumlarda konut fiyatlarinin 6zel tiikketimi etkileme seviyesi ortalamalarin {izerinde
bir seviyede yiiksektir. Ozellikle net tasarruf oranlarmin diisiik oldugu ve kentsel
niifusun fazla oldugu tilkelerde konut fiyat endeksinin %1’lik artis1 sonucunda 6zel
nihai tiikketim harcamalarinda oldukga yiiksek bir seviye olan %0,12’in iizerinde bir

artis oldugu tespit edilmistir.

Bu nedenle konut fiyatlarinin 6zel tiiketimi yiiksek oranda etkiledigi bu
ozelliklere sahip tilkelerde ekonomi politika yapicilarinin ¢esitli mali dnlemlerle konut
fiyat balonlarinin olugmasini engellemesi yerinde olacaktir. Aksi takdirde olusan
konut fiyat balonunun patlamasi bu 6zelliklere sahip tilkelerde 6zel tiiketimin biiyiik

miktarda diismesi nedeniyle daha derin ekonomik daralmalara sebebiyet verebilir.

Literatiirde konut talebi tizerinde etkili olan makroekonomik ve demografik
degiskenlerin ne oldugu belirtilmektedir. Yapilan ¢aligmada da en saglikli verilerin
kullanilmast adina s6z konusu degiskenlerden yedisi ile analiz yapilmistir. Konut
talebi ve dolayisi ile konut fiyatlari {izerinde etkili olan daha fazla veri setine ulagilmasi
neticesinde calismada kullanilan analiz s6z konusu makroekonomik degiskenlere de
uygulandiginda konut fiyatlarin tiikketimi etkileme seviyesi iizerinde daha etkili olan

baska makroekonomik ve demografik degisken de bulunabilir.
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