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Oz

Bu ¢alisma Tiirkiye 'de konut talebini etkileyen degiskenleri bolgesel verilerle incelenmektedir. Bu amacla Tiirkiye
Istatistiki Bélge Birimleri Simflandirmasina gére olusturulan 26 bolgeye ait verilerle konut talebi, kisi bast gelir,
konut fiyatlar: farki, genel fivat diizeyi, konut iiretimi, gayrimenkul kredileri degiskenleri araciligi ile 3 model ve
direngli panel veri tahmincileri ile analiz edilmistir. Elde edilen sonug¢lara gére, konut fiyatlarimin artist konut
talebini diisiiriirken, diger aciklayici degiskenlerdeki artislar konut talebini artirmaktadwr. Konut fiyatlari, gelir
ve diger fiyatlarin aciklayict degisken olarak kullanildigi ilk modelde, konut fiyat esnekligi 0.06, gelir esnekligi
1.505 - 1.791; ¢capraz talep esnekligi 0.83 - 1.71 olarak tahmin edilmistir. Ikinci modelde konut iiretiminin dahil
edilmesinden sonra fiyat esnekligi (0.143) ve ¢apraz talep esnekligi (Beck - Katz’da 1.211, Driscoll - Kraay 'da
1.396) artarken, gelir esnekligi (1.066-0.866) diismektedir. Uciincii modelde, modele hane basina gayrimenkul
kredileri eklendiginde, dnceki parametreler yaklasik degerleri korumaktadir. Sadece konut fiyatlar, hanehalki
geliri ve diger mal ve hizmetlerin fiyatlarimin modele alindig1 ilk modelde, kisi basina gelirin konut talebini en
cok etkileyen degisken oldugu goriilmektedir. Konut iiretiminin ve gayrimenkul kredilerinin eklenmesi ile, konut
disindaki mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki hareketler diger degiskenlerden daha biiyiik parametre degerleri
almaktadur.

Anahtar Kelimeler: Bélgesel konut talebi, Direngli panel veri tahmincileri, Konutun gelir esnekligi, Konutun
fivat esnekligi, Konut icin ¢apraz fiyat esnekligi

JEL kodlari: R21 Konut Talebi; C23 Panel Veri Modelleri
Abstract

This paper analyses the variables affecting housing demand in Turkey with regional data. For this purpose,
housing demand is estimated through 3 models and robust panel data estimators, using data from 26 regions of
Turkey and variables such as per capita income, housing price difference, general price level, housing
production and housing loans. According to the findings, an increase in house prices decreases housing
demand, while increases in other explanatory variables increase housing demand. In the first model, where
housing prices, income and prices of other goods and services are used as explanatory variables, the price
elasticity of housing is estimated as 0.06, income elasticity as 1.505 - 1.791 and cross-elasticity of demand as
0.83-1.71. In the second model, after the inclusion of housing production, price elasticity (0.143) and cross-
elasticity of demand (1.211 in Beck-Katz - 1.396 in Driscoll-Kraay) increase, while income elasticity
(1.066-0.866) decreases. In the third model, when real estate loans per household are added to the model, the
parameters persist at approximate values. In the first model, where only house prices, household income and
prices of other goods and services are included in the model, per capita income is the variable that affects
housing demand the most. With the addition of housing
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production and real estate loans to the model, movements in prices of goods and services other than housing have
larger parameter values compared to other variables.

Keywords: Regional housing demand, Robust panel data estimators, Income elasticity for housing, Price elasticity
for housing, Cross-price elasticity for housing

JEL Codes: R21 Housing Demand; C23 Panel Data Models
1.Giris

Konut sahipliginin ve kullanimin maliyeti gelir ve servet dagilimi i¢in dnemli bir gostergedir.
Bu nedenle de konutun iiretimini, dagilimini, talebini etkileyen degiskenler siklikla
arastirmalara konu olmaktadir. Bu ¢alisma kapsaminda da konut talebine iligkin bilgi birikimine
Tiirkiye bolgesel verileriyle bir katki yapmak hedeflenmektedir.

Konut talebi, ekonomi teorisinin bakis acisiyla, ilk adimda konut fiyatlari, bireylerin gelirleri,
diger mal ve hizmetlerin fiyatlari ile agiklanabilir. Ikinci adimda gelire ek kredi kosullar1, konut
iiretim verileri, iilkenin demografik yapis1 gibi modele eklenebilecek farkli degiskenler olabilir.
Dolayisiyla ampirik ¢alismalar, bu basliklar1 igeren bagimli ve bagimsiz degiskenler, bu
degiskenler i¢in kullanilan veriler nedeniyle ¢esitlenmektedir. Kullanilan veriler degistikge elde
edilen bulgularda farklilagmaktadir.

Ornegin ilk calismalardan Martin (1966), konut talebini gelir, hanehalki sayis1, niifusun bilyiime
hiz1, yasam siiresi, medeni durum, issizlik ve ailedeki birey sayist gibi degiskenler ile; Elder -
Zumpano (1991) gelir, konut fiyatlari ve hanehalki biiyiikliigii ile; Dornbusch - Fischer (1994)
hanehalki geliri, servet, konut sektdriiniin reel getirisi, konut digindaki yatirim alanlarinin reel
getirisi ve konut fiyatlar ile modellemislerdir.

Tiirkiye’deki calismalarda da Tablo 1’de goriilebilecegi gibi, aciklayict degisken olarak
hanehalk:1 geliri, konut fiyat1 ve/veya fiyat endeksleri, niifus ya da hanehalki sayisi, bazi
demografik bilgiler (alinan go¢ sayis1 verilen gog sayisi, evlenme ve bosanma istatistikleri gibi)
siklikla kullanilmaktadir.

Tiirkiye’deki calismalar veri agisindan da degerlendirilebilir. Ornegin bagimli degisken konut
talebi i¢in konut satis istatistikleri (Islamoglu & Nazlioglu, 2019; Celik & Kiral, 2018) ve bu
verinin yoklugunda konut iiretim istatistikleri (Uysal & Yigit, 2016; Bekmez & Ozpolat, 2013a;
Oztiirk & Fitdz, 2009) kullanilmistir. Bu veri kaynaklar1 aynm1 zamanda analiz ydntemini de
sekillendirmektedir. Konut satis istatistikleri! TUIK tarafindan il ya da bolge bazinda
yayinlanmakta, bununla birlikte kisa bir zaman aralifi igermektedir. Bu veri ile yapilan
caligmalar da zaman ve kesit bilgisi oldugu i¢in panel veri tahmincileri tercih edilmektedir.
Konut iiretim istatistikleri? ise Tiirkiye’de uzun bir gecmise sahiptir. Bu da zaman serisine
dayanan yontemlerin kullanilmasinit miimkiin kilmaktadir. Alana iliskin arastirmalar1 6zetleyen
Tablo 1°’de, zaman ve panel tahmincilerine dayanan calismalar gosterilmistir. Panel veri
kullanan ¢aligsmalarin, ¢alismamizdan farkli olarak il verisini kullandig1 da goriilebilir.

Analizlerde agiklayict degisken olarak kullanilan hanehalki geliri ig¢in veri ya istatistik
kurumlarmin makro verilerinden ya da anket ¢alismalar1 gibi saha ¢aligmalari araciligi ile elde
edilen bilgiden gelmektedir. Bu iki veri kaynaginin ampirik ¢alismalarda farkli sonuglar
verdigi de rapor edilmektedir. Ornegin gelir parametresi, Duesenberry - Kisten (1953)
calismasinda 0.15, Maisel

! Konut satig istatistikleri, TUIK tarafindan 2013 yilindan baglayarak tim yerlesim yerleri igin aylik veri olarak
yaymlanmaktadir. Ayrica ipotekli satis, 1.el satis ve 2.el satis alt basliklarina sahiptir.

2 Insaat sektorii {iretim istatistikleri, belediyelerin insaat sektorii igin verdigi iki izin belgesine dayanmaktadir. Bu belgelerden
Yap1 Ruhsatiyesi, 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21. maddesi geregince, yapimina baslanacak binalar igin alinmast zorunlu bir
belgedir. Kisaca, ingaata baslama izni gibi tamimlanabilir (genellikle halk arasinda ruhsat olarak isimlendirilir). Ikinci belge,
Yap1 Kullanma izin Belgesi (iskdn olarak da bilinir) ayn1 Kanunun 30.maddesine gore, yap1 tamamlaninca projeye uygun
yapildigini, oturmaya uygun oldugunu belgelemek igin verilen izin belgesidir. Veri kaynaklart hakkindaki ayrintili okuma i¢in
(Sari0glu, 2007).
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- Winnick (1960)’da 0.5 olarak hesaplamistir (aktaran Carliner, 1973). Carlinergelir esnekligi
degerleri arasindaki bu farkin, hanehalki gelirinin vekili olarak kullanilan verinin siirekli ya da
cari gelir® olmasindan kaynaklandigini iddia etmektedir. Onagore siirekli gelir kullanildiginda
daha yiiksek katsayilar elde edilmektedir (Carliner, 1973). Benzer sekilde Mayo’ya gore
“Stirekli (kalic) gelir, 0,8'lik bir esneklikle konut talebinin onemli bir bilesenidir. Buna karsilik,
cari gelir 0,04 gibi ¢ok diisiik bir esneklige sahiptir” (Mayo, 1981). Sonraki ¢aligmalardan De
Leeuw (1971) gelirin konut talebi tizerindeki etkisinin kiracilar ve konut sahipleri igin de
farklilastigini, kiracilar i¢in dar bir aralikta degerler alirken, miilk sahipleri i¢in daha genis bir
aralikta degerler aldigin (kiracilar i¢in 0.8 - 1.0 ve mal sahipleri igin 0.7 - 1.5 araliginda), hatta
beyaz olmayan haneler i¢in gelir esnekliginin daha diisiik oldugunu ve hanehalki biiytikliigii ile
esneklik degerinin arttigin1  vurgulamaktadir (De Leeuw, 1971). Sonu¢ olarak biitiin
caligmalarda gelir artisinin konut talebi iizerindeki etkisi pozitiftir ama kullanilan veriye gore
katsay1 farklilasmaktadir.

Tiirkiye’deki caligmalarda hanehalk: geliri olarak Tablo 1°de goriilebilecegi gibi milli gelir ya
da kisi basina milli gelir verisi kullanilmaktadir. Bu ¢aligmalardan Solak - Kabaday1 iki ayri
calismada gelir esnekligini 1.91 (2016a) ve 1,528 (2016b) olarak bulmuslardir. Bu ¢alismalarda
konut talebi olarak insaat liretim verilerinden yapi1 ruhsatiyeleri il bazinda ve iilke diizeninde
kullanilmaktadir. Konut talebi olarak yapi izin belgelerini tercih eden Uysal - Yigit (2016) milli
gelir icin katsay1y1 3.59; Oztiirk - Fitdz (2009) 1.42 - 1.92; Durkaya - Yamak (2004) 1.9 - 3.8;
ilave yapi bilgisi kullanan Lebe ve Aktas (2014) iki ayr1 modelde 4.77 ve 5.38; ipotekli konut
satis verilerini kullanilan Cinar (2022) 0.86; Celik ve Kiral (2018) 4.5 olarak bulmuslardir.
Dolayistyla Tiirkiye de gelir i¢in katsay1 degerlerinin pozitif olmasi yani sira genis bir yelpazede
olduklar ve ayrica diger iilke ¢alismalarina gore ¢ok yiiksek degerler aldigi gdozlenmektedir.

Tablo 1: Literatiif)zeti

YAZARLAR VERI BAGIMLI ACIRLAYICT
DEGISKEN DEGISKENLER
81il ve ipotekli (kredili) Toplam Hane Sayisi, KBGSYH, Ort. Konut
Cinar, M. (2022) | 2013 - 2021, p Fiyat Endeksi, Konut kredi faiz orani, Tiiketici
Y
. satilan konut sayisi > .
Yillik veri Giiven Endeksi
Konut Fiyat Endeksi, GSYH, TUFE, Tiiketici
Giiven Endeksi, Ort. hanehalki geliri, Konut
. Briit Getiri Orani, Alinan gog sayist verilen gog
PANEL . Lo o
Celik ve Kiral 623(1)()';3\i62015 [llerinin y1llik konut sayisi, Evlenme ve bosanma istatistikleri,
2018 : satis sayilari TOKI Uretim Ortalama Endeksi, Konut
Yillik veri
VERI kredileri, Faiz oranlari, Tiiketici Giiven
Endeksi, Kur, Altin fiyatlar1 ile demografik
degiskenler
’ Konut fiyatlari, Kent niifusu, Kent niifusunun
Ii‘;f:d‘;el ;gl"l f{?gfk‘ illerinin yillik insa artis;, Konut Fiyat Endeksinin, GSYH, TFE,
. edilen konut sayisi UFE, Tiiketici Giiven Endeksinin, Ortalama
(2016a)y Seri dilen konut say UFE, Tiiketici G Endek Ortal
hanehalki geliri ve Konut briit getiri orani
Satilan konutlarin Bir metrekare konutun reel fiyati (toplam
Solak ve toplam metrekaresi
1964 - 2014, 9 . parasal konut tutarmin  toplam  konut
ZAMAN Kabaday1 v - (metrekare degerleri . - . ..
ik veri . metrekaresine boliinmesiyle), Reel kisi basina
(2016b) cinsinden yap1 : N
gelir ve Kentsel niifus artig1.
ruhsatlart)
SERISI eI 2813581- ipotekli Konut Satis Dolar/TL kuru, BIST 30 endeks getirisi, Gram
Aytiire (2019) " lk- ' Verileri Altin getirisi degigkenleri, Konut mally_e'_[
ylik Ver kalemlerinden TUFE oranlar;, Konut kredisi

3 Siirekli (kalic1, permanent) gelir hipotezi, bireylerin tiiketimlerinin beklenen uzun vadeli geliriyle iliskili oldugunu iddia
etmektedir, gegici gelir ise fazla mesai 6demeleri ya da ikramiyeler gibi gelirleri de igeren cari geliri icerir (Parasiz, 1999, s.

556). Bireylerin yaptiklari igler sonucunda diizenli olarak kazandiklar1 gelir de cari gelir olarak diigiiniilebilir.
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faiz oranlar ve Tiiketici Giiven Endeksi, Konut
birim fiyatlari, Hedonik Konut Fiyat Endeksi
e i - Kisi basma gelir, Faiz orani, Tiiketici Fiyat
é%iaé)ve Yigit %{%171 12 V§315’ ;?fr;lfugﬁ]nézlalzlz: Endeksi, Kentlesme orani, M2 parasal
¥ Y biiyiikliik
Lebe ve Akbas | 1970 - 2011, Iir;ae?f)':tgﬁyaem ve | GSYIH deflatori, Faiz, Niifus, Sektérlere gore
(2014) villik veri | 4 istihdam miktar1
ilave yapilarin sayisi
2001:1- . s .
Bekmez ve 20123 Yap1 kullanim KB gelir, Enflasyon, Issizlik, Faiz, Borsa
Ozpolat (2013a) Ayhk' v'eri belgeleri Endeksi, Kentsel doniisiim: kukla degisken
Bekmez ve 1986 - 2009, | Yap: Kullanim Enflasyon, Faiz orani, Issizlik orani, Kisi
Ozpolat (2013b) | Yillik veri Belgeleri Bagina Milli Gelir ve Borsa Endeksidir
Yapi kullanm izin Kisi basl?a_ milli gelir, TUFE, UFE_, Gini
L - beleeleri” konut talebi | katsayisi, faiz orani, kentlesme hizi, nakit para,
ng)tgék ve Fitoz %{9381{' 2006, igif; yapi ruhsati izin | Vadeli veya vadesiz mevduat tasarruflarm
( ) Hitk verl belgeleri konut arzi GSMH oramt
igin
Kullanma amacina Kisi bagina gelir, Tiketici fiyat endeksi,
32;5:{?2\/;0 4) %{?ﬁfk \/13?7’ gore yeni ve ilave Ucretler, Niifus, Reel konut birimi maliyeti,
yapilar Evlenme ve bosanma sayisi, istihdam oranlari

Konut fiyatlar ile konut talebi arasindaki iliskisi ise, konutlarin ¢esitliligi nedeniyle biraz
sorunludur. Konut fiyati, kullanilan malzeme, is¢ilik, konutun biiytikliigii, konutun bulundugu
semt, sehir, hane halklarinin tercihleri gibi pek ¢ok faktérden etkilenmektedir. Bu nedenle de
konut fiyatlarin1 daha iyi temsil edecegi diisliniilen farkli veriler kullanilabilmektedir. Veri
farkliliklarina ragmen, konut talebi {izerinde konut fiyatlarinin etkisi genellikle 1’in altinda ve
negatif bir deger almaktadir. Ornegin Ingiltere icin fiyat esnekligini King (1980) -0.4 ve -0.5;
Meen (1994) -0.5 ve -0.8; Ermisch vd. -0.4 bulmuslardir (aktaran Ermisch, Findlay, & Gibb,
1996). Iki farkli modelde Polinsky - Elwood (1979) mikro fiyat esnekligini -0.62,
gruplandirilmig olan1 -0.72 oldugunu séylemektedir. Bu verilerden konut fiyat esnekliginin bazi
caligmalarda 0’a yakin bazi ¢alismalarda 1’e yakin bir deger olarak elde edildigi goriilmektedir.
Bununla birlikte “elde edilen katsayilarin mutlak deger olarak gelir esnekliklerinden daha
diistik olma egiliminde oldugu” da genel olarak soylenebilir (Fontenla & Gonzalez, 2009).

Tiirkiye lizerine ¢aligmalarda literatiirde konut fiyatini temsilen son yillarda Hedonik Konut
Fiyat Endeksi kullanilmaktadir. Fakat bu verinin yoklugunda deflatér ya da tiiketici fiyat
endeksi (Durkaya & Yamak, 2004; Oztiirk & Fitdz, 2009; Uysal & Yigit, 2016) gibi
degiskenlerin kullanildig1 da goriilmektedir. Bu veri farklilig: ile birlikte TUFE veya deflator
gibi bir fiyat endeksinin kullanildig1 ¢aligmalardan, Uysal - Yigit (2016) ¢alismasinda uzun
doénem igin -0.04, Celik - Kiral (2018)’de -1.09, Lebe - Akbas (2014)’de -0.045 / -0.016); konut
fiyatlar1 endeksi kullanildiginda Solak-Kabaday1 (2016a)’da -0.85; Cimar (2022)’da -0.64
katsay1 degerleri fiyat esnekligi olarak elde etmislerdir. Ayrica Tiirkiye ¢aligmalarindan Solak
ve Kabaday1 (2016b) calismasi pozitif bir katsay1 elde edilmesi ile digerlerinden ayrilmaktadir
(0.608). Yazarlar konutun yatirim olarak disiiniilmesinin bu sonuca neden oldugunu
diistinmektedirler.

Talebi aciklamakta kullanilan diger degiskenler ise Tiirkiye iizerine yapilan ¢alismalarda gelire
ve fiyata oranla kiiciik katsayilar iiretmektedir. Ornegin faiz oram igin Uysal ve Yigit (2016)
0.03; Lebe ve Aktas (2014) -0.015; konut talebinin ipotekli konuk satis olarak alindigi Cinar
(2022) calismasinda ise -1.12 parametre degeri elde edilmistir. Tiirkiye’de faiz oran1 bolgesel
olarak farklilasmadigi i¢in, bu arastirmada konut kredileri finans piyasalar1 icin acgiklayici
degisken olarak kullanilacaktir.
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Bu c¢alismada buraya kadar Ozetlenen calismalardan farkli olarak bagimli ve bagimsiz
degiskenler i¢in bolgesel veriler kullanilmaktadir. Bolgesel konut verileri yeni tiretilen bir bilgi
oldugu i¢in kisa bir zaman araligina sahiptir. Bu nedenle ¢alisma panel veri olarak
planlanmistir.

Makalenin geri kalan1 6ncelikle yontemin ve veri kaynaklarinin detaylandirildigl 2. boliim ve
bulgularin sunuldugu ve tartisildig1 3.boliim olarak yapilandirilmistir.

2. Yontem

Literatiir kisminda bahsedildigi gibi konut talebi, konut fiyati, kisilerin satin alma gii¢lerini
etkileyen gelirleri ve/veya bor¢lanma olanaklari, konutun ikamesi ya da tamamlayicisi olarak
diistintilebilecek mal ve hizmetlerin fiyatlari, tiiketicilerin diger niteliklerini gosteren
degiskenler araciligi ile agiklanabilir.

Esitlik basitce D = f (Y, Pk, Pd, A) olarak ifade edilebilir. @
Burada

D : konut talebini

Y : hane halkin gelirini (ve/veya servet ya da bor¢lanma kosullarini)

Pk : konutun goreli fiyatini

Pd : diger mal ve hizmetlerin fiyatlarini ve

A diger agiklayic1 degiskenleri gostermektedir.

Bu calismada konut talebi ve onu etkileyen faktorler bolgesel veriler araciligi ile panel veri
kullanilarak analiz edilmistir. Bilindigi gibi panel veri analizi ¢aligsmalarinda, veri hem yatay
kesit hem de zaman bilgisi icermektedir. Bu ¢alismada analizin yatay kesitini (i), veri kisminda
daha detayl anlatilacak olan Tiirkiye Istatistiki Bélge Birimleri Smiflandirmasina (IBBS ya da
NUTS) gore olusturulan bolgeler, zaman araligini (t) da 2013-2021 dénemi olusturmaktadir.

2.1. Model

Calismada 2013-2021 donemine ait (i) bolgesi konut talebini (D;;) agiklamak i¢in, 3 model
olusturulmustur:

Model 1: InD;; = By + B1IndP;; + B,InY;, + B3lnDigerP; +€;; 1:1,.,26;t:1,..,9 (2)
Model 2: InD;, = By + f1IndP;; + ByInY;, + PslnDigerP; + PyInUr; + €4 (3)

Model 3: InD;; = Bg + B1IndPy + ByInY; + BslnDigerP;, + BulnUry + BsinhCrdy + € (4)

InD;; . 1Dbolgesinde t donemindeki konut talebini,

IndP;, . 1bdlgesinde t donemin konut fiyatlarinin t-1 donemine gore farkini
InY;; . 1Dbolgesinde t doneminin kisi basina gelirini,

InDigerP;;: 1bolgesindeki t doneminin diger iiriin fiyatlarini,

InUry; . 1bolgesindeki t doneminin konut {iretimini,

InhCrd;; : iDbolgesindeki t doneminin hane basina kredi miktarin1  géstermektedir.

Model 1 konut talebinin en genel tanima goére olusturulmustur ve bolgesel yillik konut talebi
(D;t), bolgesel konut fiyatlarindaki 6nceki yila gore degisme (dP;;), bolgesel tiikketici gelirleri
(Y;¢) ve bolgesel diger mallarin fiyatlar1 (DigerP;;) kullanilarak agiklanmaktadir. Model 2°de
ise model biraz genisletilmis ve sektoriin iiretim kapasitesi bolgesel konut tiretimi (Ury;)
araciligi ile analize dahil edilmistir. Model 3°de de kredi kosullarin1 gostermek iizere bolgesel
hanehalki basina kredi miktar1 (hCrd;,) analize dahil edilmistir. Biitiin degiskenler logaritmasi
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alinarak kullanilmistir. Dolayisiyla parametreler esneklik degerlerini gosterecektir. Bu nedenle
B, fiyat esnekligi®, B, gelir esnekligi, S5 capraz fiyat esnekligi olarak yorumlanabilir.

2.2. Veri

Tablo 2’de panelin kesitini (i) olusturan IBBS diizey 2 ve Tiirkiye’nin 26 bolgesi goriilmektedir.
Panelin bolge tanimi Tiirkiye Istatistiki Bolge Birimleri Simflandirmasina gore
olusturulmustur®.

Tablo 2: Tiirkiye’de Tiirkiye Istatistiki Bolge Birimleri Simiflandirmasi (IBBS) Diizey 2 ya da
(NUTS)’a Gore Simiflandirilmis Bolgeler

1 Bolge Birimleri ve Kapsadigi iller i Bolge Birimleri ve Kapsadigi iller

1 | Istanbul-TR10 14 | Kirikkale, Aksaray, Nigde, Nevsehir, Kirsehir-TR71
2 | Tekirdag, Edirne, Kirklareli-TR21 15 | Kayseri, Sivas, Yozgat-TR72

3 | Balikesir, Canakkale-TR22 16 | Zonguldak, Karabiik, Bartin-TR81

4 | [zmir-TR31 17 | Kastamonu, Cankiri, Sinop-TR82

5 | Aydin, Denizli, Mugla-TR32 18 | Samsun, Tokat, Corum, Amasya-TR83

6 | Manisa, Afyonkarahisar, Kiitahya, Usak-TR33 19 | Trabzon, Ordu, Giresun, Rize, Artvin, Glimiishane-TR90
7 | Bursa, Eskisehir, Bilecik-TR41 20 | Erzurum, Erzincan, Bayburt-TRA1

8 | Kocaeli, Sakarya, Diizce, Bolu, Yalova-TR42 21 | Agn, Kars, Igdir, Ardahan-TRA2

9 | Ankara-TR51 22 | Malatya, Elazig, Bingdl, Tunceli-TRB1

10 | Konya, Karaman-TR52 23 | Van, Mus, Bitlis, Hakkari-TRB2

11 | Antalya, Isparta, Burdur-TR61 24 | Gaziantep, Adiyaman, Kilis-TRC1

12 | Adana, Mersin-TR62 25 | Sanlwrfa, Diyarbakir-TRC2

13 | Hatay, Kahramanmarag, Osmaniye-TR63 26 | Mardin, Batman, Sirnak, Siirt-TRC3

Modelin degiskenleri igin kullanilan veri tabanlar1 da Tablo 3’de topluca goriilebilir. Bolgesel
konut talebi (InD;;) olarak TUIK Konut Satis Istatistikleri kullanilmistir. Bunun igin birinci ve
ikinci el konut satis bilgileri olarak ayr1 ayri mevcut olan bilgi birlestirilmis ve toplam satig
bilgisi elde edilmistir. Sonraki adimda veri il bazinda oldugu i¢in, IBBS smiflamasima gére,
ayn1 bolge icinde olan illerin bilgileri birlestirilerek bolgesel veri olusturulmustur. Veri 2013 -
2021 dénemini igermektedir.

Tablo 3: Degiskenler ve Kaynaklari

Degiskenler Degiskenlerin Tanim Veri Kaynag:
Bolgesel toplam konut satis

Konut talebi (D;;) (birinci el ve ikinci el satig TUIK; il bazinda olan veri bélgelere gére birlestirildi.
toplam)

Konut fiyatinin Konut Fiyat Endeksi (KFE) TCMB; Veri bolgesel olarak yaymlanmaktadir, modelde

degisimi (dP;;) (2010-2022, yillik, bolgesel) yillik olarak farki alinarak kullanilmistir.

Bireylerin gelirleri Bolgesel Kisi Bagina Gayrisafi S

(Vi) Yurt Ici Hasila (dolar) TUIK; Bélgesel olarak yayilanmaktadir.

Diger mallarin Tiiketici Fiyat Endeksi

fiyatiar: (DigerPy,) o TUIK; TCMB, Bolgesel olarak yayinlanmaktadir.

Yap1 Ruhsati Istatistikleri TUIK; illere gére Yapi Ruhsati sayilari bolgelere gore

Uretim (Ury;) (Daire Sayisina gore) birlestirildi.

4 Konut fiyatlari ile diger mal ve hizmetlerin fiyatlari arasindaki yiiksek korelasyonu engellemek igin, modelde
konut fiyatlarmin yillik farki kullanilmigtir. Bu nedenle talepteki % degisme / fiyattaki % degisme olarak ifade
edilen fiyat esnekligi, talepdeki % degisme / y1llik fiyat farklarindaki % degigme olarak yorumlanacaktir.

5 Istatistiki bolge siniflamast i¢in daha fazla bilgi icin (Tas, 2006).
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TBB; 1l diizeyinde veri, bolge igerisindeki iller temel

Kredi (hCrdy,) Krediler i¢inde gayrimenkul alinarak birlestirildi, cari deger yil sonu dolar kuruna gore
L kredisi (dolar) dolara gevrildi ve bolgesel hanehalki sayina gore deger
bulundu.

Modelde aciklayici degisken olarak bulunan Bolgesel Konut Fiyati (InP;;) icin Merkez Bankasi
(MB) Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS) tarafindan sunulan Konut Fiyat Endeksi (KFE);
Bolgesel Gelir (Y;;) icin TUIK 2. Diizey Bolgesel Kisi Basina Gayrisafi Yurt I¢i Hasila (dolar
olarak) verisi; Diger Mallarin Fiyatlar1 (DigerP;;) i¢in bolgesel Tiiketici Fiyat Endeksi
kullanilmistir. Bu veriler TUIK ve TCMB tarafinda bolgesel diizeyde yaymlanmaktadir. On
calismada Bolgesel Konut Fiyati (InP;;) bolgesel Tiiketici Fiyat Endeksi (DigerP;;) arasinda
yiiksek korelasyon (0,94) belirlenmistir. Modellerde olusabilecek c¢oklu dogrusal baglanti
probleminden sakimmak icin degiskenlerden Bolgesel Konut Fiyatinin (InP;;) farki almarak®
modele dahil edilmistir.

ikinci modelde, analize dahil edilen Bélgesel Konut Uretimi (Ur;,) i¢in TUIK Yap: Ruhsati
Istatistikleri (daire sayisina gore) kullanilmistir.

Ugiincii model de kredi imkéanlarmni modele eklemek igin, Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) veri
sistemi tarafindan sunulan toplam krediler iginde gayri menkul kredileri kullanilmistir. S6z
konusu veri il diizeyinde ve cari TL olarak yaymlanmaktadir. Bu nedenle 6nce yil sonu dolar
kuru araciligi ile yeniden diizenlenmis, sonra bolge igindeki il verileri toplanarak bolgesel hale
getirilmistir. Ayrica niifus ile artma egimi gosterecegi i¢in toplam bolgesel hanehalk: sayisina
boliinerek bolgesel hane halki basina kredi miktar: elde edilmistir. Gayrimenkul kredisi 2015 -
2021 donemini icermektedir.

3. Bulgular ve Tartisma

Panel veri analizlerinde, veri hem yatay kesit hem de zaman bilgisi icerdigi i¢in, zaman serisi
duraganlik acisindan; kesit verisi de yatay kesit bagimlilig1 agisindan analiz oncesi testler
gerektirmektedir. Bununla birlikte, bu ¢alismada kullanilan verinin zaman boyutu, sinamalar
icin genellikle ihtiya¢ duyulan 30 yildan azdir (Baltagi, 2013, s. 1). Veri, kredi bilgisi ve farki
alinan konut fiyati verisi hari¢ 2013 - 2021 arasini igerdigi i¢in en fazla 9 yillik zaman serisi
icermektedir. Zaman serisinin bu kisaligt nedeniyle duraganlik analizlerine ihtiyag
duyulmamugtir.

Tablo 4: Degiskenlerin Ozet Bilgileri ve CD Test Sonuclar

Obs Mean Std. dev. Min Max CD-test* p-value*
InD; 234 10.50632 0.8562686 8.253227 12.52896 42.789 0.000
IndP;; 205 7.166282 1.041305 4.248502 9.484937 43.198 0.000
InY;; 234 8.99453 0.3833543 8.109756 9.946677 51.412 0.000
InDigerP; 234 5.819267 0.3084718 5.336383 6.4032 54.069 0.000
InUr;, 234 11.11647 0.7959654 9.188401 13.60197 38.216 0.000
InhCrd;; 182 4.11353 0.3125289 3.324366 4731372 32.967 0.000

* Yatay kesit bagimsizhig: sifir hipotezi altinda, CD ~ N(0,1)

0,05’den kiigiik p degerleri, verilerin panel gruplari arasinda iliskili oldugunu gosterir.

Tablo 4°de ilk adimda degiskenlerin genel bilgileri goriilebilir. Ikinci adimda bélgelerden
olusan kesit verisini test etmek amaciyla degiskenlerin her biri i¢in yatay kesit bagimliligi testi
yapilmustir. Yatay kesit bagimliligt testinde Ho:C orr(Yl-tht) = 0 varsayilarak, eszamanli
korelasyonun varligi, her bir degisken igin ayr1 ayri test edilmektedir. Bu ¢alismada kullanilan

6 Coklu dogrusal baglant: icin ¢dziim &nerileri icin Cinar (2021, s. 507).
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veri N > T oldugu i¢in, yatay kesit bagimlilik testi olarak Pesaran (2004) ve Pesaran (2015)
caligmalarina dayanan Pesaran CD yatay kesit bagimligi testi secilmistir. Tablo 4’un son iki
siitununda, degiskenler igin CD-test sonuglar1 ve olasilik (p-value) degerleri goriilmektedir.
Tablodaki p-value degerleri 0,00 < 0,05 oldugu i¢in Ho yokluk hipotezi biitiin degiskenler igin
reddedilmekte ve degiskenlerin kesitleri arasinda yatay kesit bagimliligi oldugu sonucuna
ulasilmaktadir.

Tablo 5’de de degiskenler arasindaki korelasyon iligkisi goriilebilir. Tabloda Pearson
korelasyon katsayilar1 goriilmektedir.

Tablo 5: Korelasyon Tablosu

InD;; IndP;; InY;; InDigerP;; InUr;; InhCrd;;
In(D;,) 1.0000
In(dP;;) 0.1415 1.0000
In(Yy) 0.7072 -0.0597 1.0000
In(DigerP;,) 0.1371 0.7359 -0.2782 1.0000
In(Ury) 0.8125 -0.0155 0.6899 -0.1909 1.0000
In(hCrd;,) 0.1356 0.3197 0.0187 0.2787 -0.0292 1.0000

Sonraki adimda klasik model i¢in panel veri modellerinde temel varsayimlar test edilmistir.
“Panel veri modellerinde, yatay kesit boyutunun varligi nedeniyle heteroskedasite
goriilmektedir, ayrica hata teriminde birim etkiler varsa ve model havuzlanmis olarak tahmin
ediliyorsa”, otokorelasyon da goriilebilir (Tatoglu, 2020, s. 229). Tablo 6’da goriilen test
sonuclar1 heteroskedasite ve otokorelasyon oldugu gostermektedir. Veri havuzlanmis olarak
kullanildig1 icin birimler arasi korelasyon (modeli tamami igin yatay kesit bagimliligi)
incelenmemektedir.  Yapilan testlere gore modellerde c¢oklu dogrusal baglanti
bulunmamaktadir, Kalintilar normal dagilmaktadir.

Tablo 6: Temel Varsayimlarin Test Sonug¢lar

Varsayim Testin ad1 | Modeller Test Bulgular:
Chi2(1) = 24.17
1 modelde .
Breusch - Prob > Chi2 = 0.0000
Pagan / Chi2(1) = 9.86
Cook - 2.modelde )
Weisberg Prob > Chi2 =0.0017
testi Chi2(1) = 6.54
) 3.modelde i . .
Heteroske- HO: Hetgros- Prob > Chi2 = 0.0105 Ho h|p_oye2|
dasite kedasite _ reddediliyor,
yoktur Chi2(9) = 37.56 heterokedasite var.
1 modelde
Prob > Chi2 = 0.0000
i Chi2(14) = 47.65
White 2.modelde - )
testl Prob > Chi2 = 0.0000
Chi2(20) = 61.50
3.modelde )
Prob > Chi2 = 0.0000
F(1, 25) =29.777
1 modelde
HO: Birinci Prob > F =0.0000 Ho hipotezi
IOtokore- merktebelden Woold_rld F(1, 25) = 24.493 reddediliyor,
asyon otokorelas- ge testi 2.modelde otokorelasyon var.
yon yoktur Prob > F = 0.0000
3.modelde | F(1, 25)=19.391
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Prob > F =0.0002
Variable VIE | UIE Ort. VIF degeri 5’in
In(DigerPy,) 2.38 0.419315 | altinda oldugu igin
2.25 0443651 modelde goklu
1 modelde | 1n(ap,) 1.10 ' dogrusal baglanti
In(Y;,) 0.911457 | yoktur.
Mean VIF 191
Variable )
) VIE UVIFE Ort. VIF degeri 5’in
In(DigerPit) | 245 | 0.408558 | altinda oldugu icin
] In(dP;,) 2.30 0.434546 | modelde ¢oklu
Coklu VIF | 2modelde |, )Y 1.95 | 0511800 | dogrusal baglant
dodrusal (Varyans ! 1.93 | 0516995 | yoktur.
e biiyiitme (%)
baglanti
g Faktdrii)
Mean VIF 2.16
Variable VIE UVIE
In(DigerP;)| 2.57 | 0.389692 . L
0.399269 | Ort.VIF degeri 5’in
In(dP;) 2.50 altinda oldugu igin
1.93 0518101 delde ¢okl
. : 0535704 | modelde goklu
3modelde | (UTi) 1.87 0.888694 | dogrusal baglanti
In(Yy) 1.13 yoktur.
In(hCrdy,)
Mean VIF 2.00
Jarque-Bera normality test: 3.327
1modelde | ~ioy 1895 o
HO: Kalintilar Jarque- Ho hipotezi
Normal nor'mal Bera 2 modelde Jarque-Bera normality test: 5.881 | reddedildigi igin,
dagihm - normality ' Chi(2) .0528 kalintilar normal
dagiimaktadr. test - dagilmaktadir.
3.modelde Jarque-Bera normality test: 3.602
’ Chi(2) .1652

Ekonometrik varsayimlarin sinanmasi sonucunda tahminlerde heteroskedasite, otokorelasyon
oldugunun belirlendigi bu gibi durumlarinda, hata terimlerinin varyans kovaryans matrisi birim
matrise esit olmamaktadir (Tatoglu, 2012, s. 241). Dolayisiyla panel veri modelleri, bu
problemli durumlari i¢erdiginde, modellerden elde edilen tahminler kullanilamaz (Cinar, 2021,
s. Onsoz). Tatoglu, modelde bu problemlerden en az biri varsa parametre tahmincilerine
dokunmadan standart hatalarin diizeltilebilecegini yani direngli standart hatalar elde ederek
devam edilebilecegini ya da varliklarina uygun yoOntemlerle tahmin yapilabilecegini
soylemektedir (2012, s. 242).

Bu bakis agis1 ile mevcut problemlerin varligina ragmen tutarli tahmin yapan modellerden Beck
- Katz (BK), Newey - West (NW) ve Driscoll - Kraay (DK) aracilig1 ile baslangigta olusturulan
{ic model tahmin edilmistir’. Bu tahmincilerden sadece Driscoll - Kraay sabit etkiler ve rassal
etkiler modellemesine izin vermektedir. Bu nedenle havuzlanmis (pooled ya da klasik) model

" Kullanilan modellerden bahsetmek gerekirse, tahmincilerden Beck - Katz (2006), Panel Diizeltilmis Standart Hatalar1 modeli (pcse),
heteroskedasite ve yatay kesit bagimliligini dikkate almaktadir. Calismamizda otokorelasyon da oldugu i¢in, model Prais - Winsten katkisiyla
birimlere 6zgii AR(1) korelasyonu da eklenerek kullanilmustir (Tatoglu, 2020, s. 327). Newey - West (1987) ve Driscoll - Kraay (1998)
modelleri de benzer sekilde yatay kesit bagimliligi, heteroskedasite ve otokorelasyonun varliginda tutarli tahminciler tiretebilmektedir. Her iki
yontemde uzun zaman verisi ile daha iyi sonuglar vermesine ragmen, kesit boyutu N’nin zaman boyutu T’den biiyiik oldugu veriler i¢in de
direngli standart hatalar iiretmektedirler (Tatoglu, 2020, s. 335).

2968



Tepecik, F., 2960-2979

analiz i¢in tercih edilmistir. Tablo 7’de regresyon sonucglari havuzlanmis (pooled) data
iizerinden elde edilen sonuclart gostermektedir.

Tablo 7: Tahmin Sonuclari
Beck - Katz (pcse) Newey - West (newey) Driscoll - Kraay (scc)

1.model 2.model 3.model 1.model 2.model 3.model 1.model 2.model 3.model

-0.045 -0.120 -0.103 -0.066 -0.143 -0.145 -0.066 -0.143 -0.145

In(dPy,) (0.0455) (0.0693) (0.0680) (0.0563) (0.0365) (0.0393) (0.0184) (0.0576) (0.0565)
[0.3200] 0.0840] [0.1290] [0.2440] [0.0000] [0.0000] [0.0010] [0.0200] [0.0160]

1.505 1.066 1.116 1.791 0.886 0.881 1.791 0.886 0.881

In(Y) (0.1769 (0.1577) (0.1701) (0.2116 (0.1606) (0.1661) (0.0931) (0.1166) (0.1150)
[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000 [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

0.830 1.211 0.942 1.071 1.396 1251 1.071 1.396 1.251

In(DigerP;;) (0.2836) (0.3318) (0.3478) (0.2194) (0.1474) (0.1585) (0.1372) (0.1592) (0.1638)
[0.0030] [0.0000] [0.0070] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

0482 0433 0.660 0642 0.660  0.642

In(Ury,) (0.1189)  (0.1262) (0.0683)  (0.0722) (0.0824)  (0.0778)
[0.0000]  [0.0010] [0.0000]  [0.0000] [0.0000]  [0.0000]

In(hCrdy,) 0.248 0.245 0.245
(0.1372) (0.1119) (0.0564)

[0.0710] [0.0300] [0.0000]

757  -1065  -10.08  -11.35  -1192  -11.80  -11.35  -11.92  -11.80

_cons (2.4389) (2.0106) (2.2039) (2.3764) (1.2824) (1.3299) (1.5153) (1.1394) (1.0359)

[0.0020] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

R2 0.97 0.93 0.95 0.62 0.82 0.82

chi2(3):  chi2(4):  chi2(5):
73.57 316.41 255.49

Prob > chi2 [0.0000] [0.0000] [0.0000]

Wald testi

(3,202): (4,201): (5,174):  (3,25): (4,25):  (5,25):

F testi 3036 12652 91.77 15001 48656  384.29
Prob > F [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
N 206 206 180 206 206 180 206 206 180

Bagimsiz degiskenlerin karsisindaki koyu renk olarak parametre degerleri, () i¢inde standart hata degerleri, [] iginde olasilik degerleri
(p-value) goriilmektedir.

Tablo 7’nin alt kisminda modellerin bir biitiin olarak anlamlilig1 sinamak i¢in kullanilan Wald
ve F istatistikleri ve olasilik degerleri gorilmektedir. Tablodan goriilebilecegi gibi Beck -
Katz tahmincisi Wald istatistigini, Newey - West ve Driscoll - Kraay tahmincileri F
istatistigini kullanmaktadir. Biitiin tahminlerde hem Wald hem de F istatistigi i¢in elde edilen
olasilik degeri (prop) degeri 0.05’den kiigiiktiir. Dolayisiyla kurulan modeller istatistiki olarak
anlamldir.

Beck - Katz ve Driscoll - Kraay tahmincileri R?’de hesaplamaktadir. Bagimsiz degiskenlerin
beraberce konut talebinin Beck - Katz tahmincisine gore 1. Modelde % 97’sini, 2. Modelde %
93’unu, 3. modelde % 95’ini; Driscoll - Kraay tahmincisine gore ise sirasiyla % 62’sini, %
82’sini ve % 82’ini agikladig1 goriilmektedir.
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Tabloda dikey siitunda modelde agiklayict degisken olarak yer alan bagimsiz degiskenler
goriilmektedir. Her bir bagimsiz degiskenin karsisinda yer alan ii¢ degerden en istteki 3
parametrelerini (koyu renk), ikinci deger standart hatalari (parantez i¢inde) ve en alttaki standart
hatalarin olasilik degerlerini (koseli parantez icinde) gostermektedir. Olasilik degerleri
0,05’den biiyiik olan parametreler % 95 giiven diizeyinde anlamlidir. Parametrelerin isaretleri
de beklenildigi gibi, konut fiyatlar1 i¢in negatif, diger aciklayic1 degiskenler i¢in ise pozitif
olarak elde edilmistir. Bununla birlikte konut fiyatlar1 Beck - Katz tahmincisinde her ti¢ model
icinde istatistiki olarak anlamli degildir. Newey - West de agiklayic1 degiskenlerin ¢ogu,
Driscoll - Kraay da hepsi istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Newey - West ve Driscoll -
Kraay tahmincileri, benzer parametreler iiretmekle birlikte standart hata degerleri ve olasilik
degerleri acgisindan birbirlerinden farklilagmaktadirlar.

Son olarak model tam logaritmik olarak olusturuldugu i¢in parametreler -takip eden kisimda
ayrica yorumlanacak- esneklik degerlerini gostermektedir. Asagida 5, 6 ve 7 numarali esitlikler,
Tablo 7°de goriilen tahminciler araciligi ile elde edilen katsayilarin en yiiksek ve en diisiik
degerleri ile 6zet olarak yazilmistir:

1.model : InD;; = By — S3¢2InP;, + 15LinY;, + 983InDigerp;, (5)
2.model : InD;, = By — 915InPy + 1828InY;, + T35InDigerP; + JcelnUr;, (6)

. 0.248
3.model : InD;; = By — §14lnP; + 1356InY;, + 335inDigerPy, + §&3lnUrye + -, InhCrd;, (7)

3.1. Bolgesel konut fiyati

Aciklayici degiskenlerden bolgesel konut fiyatlarindaki yillik artis (IndP;;), 5, 6 ve 7 numarali
esitliklerde goriilebilecegi gibi, en diisiik -0.045 en yiiksek -0.145 degeri almaktadir.

Tahmincilere gore genisletilirse, 1.modelde diger degiskenler sabitken bolgesel konut
fiyatlarindaki onceki yila gore % 1’lik artis, bolgesel konut talebini Beck - Katz tahmincisine
gore % 0.045; Newey-West ve Driscoll - Kraay tahmincilerinde ise % 0.66 oraninda
azaltmaktadir. Birinci modelde konut fiyati sadece Driscoll - Kraay tahmincisinde istatistiki
olarak anlamli bulunmustur. Katsay1 birden ¢ok kii¢iik oldugu i¢in inelastik bir talep oldugunu
sOylenebilir. Bu esneklik degeri tiiketicilerin fiyata kars1 duyarliliginin diisiik oldugunu, fiyat
artislariin konut talebini az diigiirdiiglinii gdstermektedir.

2. ve 3. modellerde, eklenen diger degiskenler esneklik degerini yiikseltmektedir. 2.modelde,
modele bolgesel konut iiretimin eklenmesi ile, esneklik degeri, tahmincilere goére sirasiyla
-0.12, -0.143 degerini almaktadir. Ugiincii modelde hanehalki basina bolgesel krediler
eklendiginde konut fiyatlar1 i¢in parametre degeri ¢ok az degismektedir (-0.145). Bununla
birlikte tiretim ve kredi olanaklar1 eklendiginde esneklik degeri 1.modele gore daha esnek
deger almaktadir. Diger bir ifade ile iiretim ve kredi kosullar tiiketicileri fiyata daha duyarls,
daha tepki verebilir hale getirmektedir.

Elde edilen parametre degerleri, Tiirkiye lizerine yapilan ¢aligmalardan Uysal - Yigit (2016)
(-0.04), Lebe - Aktas (2014) (-0.045 / -0.16) galismalarmin bulgularin1 desteklemektedir.
Bununla birlikte elde edilen katsay1 i¢in kullanilan verinin yillik artis olarak alindigi igin, diger
caligmalardan farkli oldugu g6z 6niinde bulundurulmalidir.

3.2.Bolgesel gelir ve bolgesel kredi kosullar

Hanehalki gelir ve kredi kosullari, olas1 gelirin iki ayagi gibi diisiiniilebilir. Arastirmada
bolgesel gelir (InYj;), kisi basina GSMH (dolar) aracilig1 ile analizde temsil edilmektedir.
Literatiirdeki siirekli ve gegici gelir tartismasi dikkate alindiginda, kisi basina GSMH boélgesel

2970



Tepecik, F., 2960-2979

gelirin ortalama bir vekili ve siirekli gelir olarak diisiiniilebilir. Bu nedenle de katsayi
degerlerinin, cari gelirin vekil olarak alindig1 bir tahmine gére daha yiiksek olmasi beklenebilir.

Bu aragtirmada tahminciler araciligi ile elde edilen 8, parametresi, Tablo 7 ve 5, 6 ve 7 numarali
esitliklerden gortilebilecegi gibi, en diisiik 0.881, en yiiksek 1.791 degerlerini almaktadir.

Birinci modelde, parametre degerlerine gore, diger degiskenler sabitken, ortalama bolgesel kisi

basina gelir % 1 arttiginda, bolgesel konut talebini % 1.505 - 1.791 araliginda artirmaktadir.

Diger bir ifade ile kisisel gelirdeki % 1°lik artig 1.5 kat1 bir konut talebi artig1 yaratmaktadir. 2.

modelde iiretim eklendiginde ise Beck - Katz tahmincisi 1.066, bolgesel krediler eklendiginde
1.116 parametre degerlerini vermektedir. Bu yliksek katsay1 degeri ile konut talebini en ¢ok
etkileyen degiskenin kisi basina gelir oldugu goriilmektedir.

2. ve 3. modellerde Newey - West ve Driscoll - Kraay tahmincileri, sirasiyla 0.886 ve 0.881
parametre degerlerini iiretmektedir. Bu degerlerle konut iiretimi ve kredi kosullar1 modele
eklendiginde birinci modele gore bolgesel konut talebi lizerinde gelirin etkisi azalmaktadir.

Bolgesel gayrimenkul kredileri (nCrd;;) 3. modeldeki tahmine eklenmistir. Her {i¢ tahmincide
de S5 parametresi 0.248 ile 0.245 gibi birbirine yakin degerler almaktadir. Diger bir ifade ile
bolgesel gayrimenkul kredileri % 1 arttiginda, diger degiskenler sabitken, konut talebi % 0,25
artmaktadir. Ek olarak bu parametre degeri, fiyat disindaki degiskenlerden daha diisiiktiir.

Gelir esnekligini gosteren parametre, daha onceki ¢alismalardan Solak - Kabaday1 (2016b)
(1.91), Ogiirk - Fitdz (2009) (1.42 - 1.92), (qaar (2022) (0.86) calismalarini desteklemektedir.

3.3.Bolgesel diger mal ve hizmetlerin fiyatlar:

Aciklayict degiskenlerden diger iiriinlerin fiyatlar1 (InDigerP;,) modellerde bdlgesel TUFE
fiyat endeksi ile temsil edilmektedir. Bu degiskenin katsayisi (¢apraz fiyat esnekligi) 5, 6 ve
7.esitliklerde goriilebilecegi gibi minimum 0.83 ve maksimum 1.396 degerlerini almaktadir.

Birinci modelde diger iirlinlerin fiyatlar1 % 1 artiginda, tahmincilerde konut talebi sirasiyla %
0.83 -1.071 artmaktadir. 2. modelde iiretim modele katildiginda, hanehalk: gelirinden farkli
olarak, tahminlerde elde edilen parametre biiyiimekte ve Beck - Katz tahmincisinde 1.21,
Newey - West ve Driscoll - Kraay tahmincisinde 1.396 degerini almaktadir. 3. Modelde bu
katsayilar diigmekte ama hala 1. modelin tistlinde yer almaktadir.

S5 parametresinin pozitif deger almas1t TUFE ve konut talebi arasinda ikime etkisi oldugunu
da gostermektedir. TUFE araciligi ile dlgiilen diger mal ve hizmetlerin fiyatlar arttikga konut
talebini de artirmaktadir. Bu durum konut dis1 mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki artigin Kiralara
yansimasi ile baglantili olarak yorumlanabilir. Diger {irlinlerin fiyatlar: artis1, konut kullanim
bedellerinin artig1 hane halklarini hayatin maliyetini diistirmek i¢in miilk olarak konut almaya
itiyor olabilir. ikinci bir agiklama miilk olarak konut fiyatinin artismin konutun yatirim araci
olarak diisiiniilmesine neden olmasi olabilir. Her iki agiklamanin da gelir ve kredi kosullar ile
desteklenmesi gerekir.

Son olarak, f;katsayisinin 2 ve 3 modellerde katsayr olarak en yiiksek degeri aldigi
diisiiniildiiglinde, konut talebi iizerinde en dnemli degiskenin model ¢ercevesinde diger mal ve
hizmetlerin fiyatlar1 oldugu diisiiniilebilir.

4.4 Bolgesel konut iiretimi

Aciklayict degiskenlerden konut tiretimi (InUry;) igin, herhangi bir konutun baslangicinda
alinan izin belgelerinden Yap1 Ruhsatiyesi bilgileri kullanilmistir. 5, i¢in 2 ve 3.modellerde
birbirine yakin degerler elde edilmistir. Beck - Katz tahmincisi 2 ve 3.modellerde sirasiyla
0.482 - 0.433, Newey - West ve Driscoll - Kraay tahmincisi 0.660 - 0.642 katsayilarini
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iretmistir. Kredi olanaklar1 modele dahil edildikten sonra iiretimin katsayisinda c¢ok az
degisiklik olmaktadir. Konut iiretiminin konut talebi tizerindeki etkisi ¢ok degismemektedir.

5. Sonu¢
Bu caligsmada konut talebi bolgesel veriler ve direngli tahmincilerle analiz edilmistir.

&lismanin bulgularia gore Tiirkiye’de bolgesel konut talebi en ¢ok hanehalk: gelirlerinden ve
konut dig1 mal ve hizmetlerin fiyatlarindan etkilenmektedir. Olusturulan {i¢ modelden ikisinde
en yuksek katsay1 gelirden birinde de diger mal ve hizmetlerin fiyatlarindan gelmektedir.

Aciklayici degiskenlerden hanehalki gelirlerindeki %1°lik artis, birinci modelde Beck - Katz
tahmincisinde %1,5; Newey - West ve Driscoll - Kraay tahmincilerinde 1.79’luk konut talebi
yaratmaktadir. Gelir esnekliginin bu yiiksek degerleri, literatiirdeki “siirekli gelirin konut
talebinin onemli bir bileseni oldugu (Mayo, 1981) ” yoniindeki yorumu destekler niteliktedir.
Tiirkiye ¢alismalarinda Solak - Kabaday1 (2016b) (1.91), Osirk - Fitéz (2009) (1.42 - 1.92),

(qiar (2022) (0.86) ¢alismalarinda yakin katsayilar elde edilmistir. Bu durum konutun kullanim

omriiniin uzun, dayanikli bir {iriin olmasindan ve harcama kararlariin bu nedenle cari gelirle
degil, olas1 uzun vadeli gelire gore veriliyor olmasindan kaynaklanabilir. Bununla birlikte konut
talebinin bolge genelindeki gelir artig ve azaliglarina karst duyarli oldugunu da gostermektedir.

Ikinci ve iiciincii modelde, modele konut iiretimi ve hanehalki basina konut kredileri
eklendiginde gelir esnekligi parametre degeri diismektedir. Beck - Katz tahmincisinde %1,1;
Newey - West ve Driscoll - Kraay tahmincilerinde %0.88 olarak hesaplanmigtir. Bu parametre
degisimi i¢in bir agiklama konut piyasasi regiilasyonlari olabilir. Konut piyasalart hemen hemen
her {ilkede kamu regiilasyonlar1 ile desteklenmektedir. Faiz ve vadesi diger kredilerden daha
uygun olan krediler veya piyasa mekanizmasi disinda konut tiretimi ve dagitimi sikga goriilen
uygulamalar arasinda yer alir. Dolayistyla bu tiir siibvanse edici uygulamalar iyi calisiyorsa,
konut talebi tizerinde bireylerin gelirlerinin etkisini azaltmalidir. Diger yonden krediler eger
stibvanse edilmiyorsa, piyasa kredi dagitim mekanizmalari bireysel gelirleri temel alan kriterler
kullandig1 igin, gelir etkisinin artmasina neden olmasi da beklenebilir. Dolayisiyla burada
zaman aralig1 kisa olmasina ragmen, modele tliretim ve kredi olanaklarin1 gosteren degiskenler
eklendikten sonra bolgesel gelir esnekliginin daha diisiik ¢ikmasi, kamu regiilasyonlarinin
dengeleyici etkisi olarak diisiiniilebilir. Modelde hane halki basina konut kredilerindeki %
I’lik artig, diger degiskenler sabitken konut talebini %0 2.5 artirmaktadir. Konut iiretimindeki
% 1’lik artis ise ikinci modelde %0 4.8 - 6.6, liciinclii modelde %0 4.3 — 6.4 konut talebi artis1
yaratmaktadir.

Modelde konut fiyatlarindaki yillik artisin konut talebi iizerindeki etkisi alandaki literatiire
uygun olarak negatif bulunmustur. Katsay1 degeri inelastik bir talebi isaret etmektedir. Konut
fiyatlarindaki %1’lik artis birinci modelde %0 4.5 — 6’lik konut talebi diisiisiine neden
olmaktadir. Katsayr Fontana ve Gonzalez (2009) ¢alismasinda ifade edilen “mutlak deger
olarak gelir esnekliklerinden daha diisiik oldugu” goriisiinii desteklemektedir. Konut iiretimi
model eklendiginde katsay1 %0 12 — 14; konut kredileri eklendiginde %0 10 - 14.5 degerlerini
almaktadir. Parametre degerlerinde yiikselmeye ragmen, her iic modelde de hane halklari
konut fiyatina ¢ok kiiclik bir duyarlilik gostermektedir. Calismaddullanilan veri yillik artis
olarak alindig: icin diger Tiirkiye ¢alismalarindan farkli olmakla birlikte, elde edilen fiyat
esnekligi degeri Uysal Yigit (2016) (-0.04), Lebe - Aktas (2014) (-0.045 / -0.16) bulgulari ile
benzerdir.

Son olarak diger mal ve hizmetlerin fiyatlar1 kurulan modellerde gelir kadar etkili bir
degisken olarak dikkat cekmektedir. Ilk modelde Beck - Katz tahmincisinde 0.83, Newey -
West ve Driscoll - Kraay tahmincilerinde 1.71 degerlerini almaktadir. Modele konut iiretimi
eklediginde her ii¢ tahmincide de katsayi yiikselirken (sirasiyla 1.21 - 1.39), kredilerin
eklenmesi ile (sirasiyla 0.94 - 1.25) diismektedir. Parametre pozitif oldugu i¢in TUFE ve
konut talebi arasinda 2972



Tepecik, F., 2960-2979

ikime etkisi oldugunu goriilmektedir. TUFE aracilig1 ile dlgiilen diger mal ve hizmetlerin
fiyatlar arttik¢a konut talebini de artirmaktadir. Bu durum konut dist mal ve hizmetlerin
fiyatlarindaki artisin kiralara yansimasi ile baglantili olarak yorumlanabilir. Diger tirlinlerindeki
fiyat artis1, konut kullanim bedellerinin artigina yol agarak hane halklarin1 hayatin maliyetini
diisiirmek i¢in miilk olarak konut almaya itiyor olabilir. Ikinci bir aciklama miilk olarak konut
fiyatinin artisinin konutun yatirim araci olarak diisiiniilmesine neden olmasi olabilir. Her iki
aciklamanin da gelir ve kredi kosullar1 ile desteklenmesi gerekir. Diger bir ifade ile konut
sahibi olabilmek i¢in uygun kredi kosullar1 varsa, konut sahibi olma arzusu talebe doniigebilir.
Dolayisiyla burada modellerin bulgularinda goriildiigii gibi uygun finansal ortam fiyat
hareketlerinin konut sektdriine yansimasina neden olabilir.
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Extensive summary
1. Introduction

This paper studies the variables affecting housing demand in Turkey with regional data. For
this purpose, the relationship between housing demand and variables such as per capita income,
house prices, general price level, housing production, and real estate loans are investigated with
3 models and robust panel data estimators through the data for 26 regions formed according to
the Turkish Statistical Classification of Territorial Units.

2. Method

Economic theory postulates that the demand for any product can be explained by household
income, the price of the good or service itself, and the prices of other goods and services. In
this paper, model 1 is formulated that, consistent with this assumption, the demand for housing
is explained by households' incomes, the price of housing, and the price of all other goods and
services. In subsequent steps, the model has been broadened to include housing production and
real estate loans.

These three models can be seen in the following:

Model 1: InD;; = By + B1IndP;; + B,InY;, + B3lnDigerP;, +€;; 1:1,.,26;t1,..,9 (1)
Model 2: InD;; = By + B1IndP;s + BoInY; + fzlnDigerP;; + LulnUry + €54

(2)

Model 3: InD;; = By + B1IndP;; + BoInY; + fzInDigerP;; + L4lnUry + BslnhCrd; + €
3)

Where

InD;; . housing demand in region i in period t,

IndP;; . difference of house prices in period t in region i compared to period t-1

InY;; . per capita income in region i in period t,

InDigerP;,: prices of other goods and services in region i in period t,

InUr;; . housing production in region i in period t,

InhCrd;; : real estate loans per household in region i in period t

Data

The region definition of the panel was created according to the Turkey Statistical Region Units
Classification (or NUTS nomenclature of statistical territorial units). Table 1 shows Turkey's
26 regions that constitute the cross-section (i) of the panel.
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Table 1: Regions in Turkey Classified according to NUTS (Turkish Classification of Territorial
Units for Statistics)

i Regional Units and Provinces Covered i Regional Units and Provinces Covered
1 | Istanbul-TR10 14 | Kurikkale, Aksaray, Nigde, Nevsehir, Kirsehir-TR71
2 | Tekirdag, Edirne, Kirklareli-TR21 15 | Kayseri, Sivas, Yozgat-TR72
3 | Balikesir, Canakkale-TR22 16 | Zonguldak, Karabiik, Bartin-TR81
4 | [zmir-TR31 17 | Kastamonu, Cankiri, Sinop-TR82
5 | Aydm, Denizli, Mugla-TR32 18 | Samsun, Tokat, Corum, Amasya-TR83
6 | Manisa, Afyonkarahisar, Kiitahya, Usak-TR33 | 19 = Trabzon, Ordu, Giresun, Rize, Artvin, Giimiigshane-TR90
7  Bursa, Eskisehir, Bilecik-TR41 20 = Erzurum, Erzincan, Bayburt-TRA1
8 | Kocaeli, Sakarya, Diizce, Bolu, Yalova-TR42 | 21 | Agri, Kars, Igdir, Ardahan-TRA2
9 | Ankara-TR51 22 . Malatya, Elaz1g, Bing6l, Tunceli-TRB1
10 | Konya, Karaman-TR52 23 | Van, Mus, Bitlis, Hakkari-TRB2
11 | Antalya, Isparta, Burdur-TR61 24 | Gaziantep, Adiyaman, Kilis-TRC1
12 i Adana, Mersin-TR62 25 | Sanlwrfa, Diyarbakir-TRC2
13 | Hatay, Kahramanmaras, Osmaniye-TR63 26 | Mardin, Batman, Sirnak, Siirt-TRC3

The databases used for the variables of the model can also be seen in Table 2. TUIK Housing
Sales Statistics was used as the regional housing demand (InD;;). The annual difference of the
House Price Index (HPI) was used for Regional House Price (P;;) which is the first explanatory
variable in the model. HPI is offered at the regional level by Electronic Data Distribution
System (EVDS) of the Central Bank of the Republic of Turkey (CBRT). For Regional Income
(Y;¢), TUIK 2nd Level Regional Gross Domestic Product Per Capita (in dollars) data and for
Prices of other goods and services (DigerP;;), the Regional Consumer Price Index is used.
These data are published at regional level by TurkStat and TCMB (Central Bank of the Republic
of Tiirkiye). In the second model, TurkStat Building License Statistics (by number of
apartments) were included in the analysis to show the Regional Housing Production (Ur;).
Finally, regional credit facilities (hCrd;;) were represented in the 3rd model through the real
estate loan information in the total loans offered by the Banks Association of Turkey (TBB)
data system.

Table 2: Variables and Sources

Variables Definition of Variables Data Source

Regional total housing sales (sum of

first-hand and second-hand sales) Turk Stat; Provincial data merged by region.

Housing demand (D;;)

Central Bank of the Republic of Turkey (CBRT); data
are regionally, it was used in the model by taking the
annual difference.

House Price Index (HPI) (2010 -

S e (@) 2022, annual, regional)

Household incomes (Y;;) Regional GDP per capita (dollar) Turk Stat; data is published regionally

Prices of other goods

(DigerPy,) Consumer Price Index (regional) Turk Stat; CBRT, data are published regionally.

Building License Statistics (by | Turk Stat; Building License numbers by province are

Housing production (Ur;) Number of Flats) aggregated by region.

. TBB (Banks Association of Turkey); Provincial level
Credit (hCrd;;) Real estate loans in total consumer | gata was merged based on the provinces within the
loans (dollars) region, the current value was converted to dollars
according to the year-end dollar exchange rate and the
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value was found according to the number of regional
households

3. Results and Discussion

Before the final analysis, pretests for variables and basic econometric assumptions about
estimators were tested; heteroscedasticity, autocorrelation and simultaneous (spatial)
correlation between cross-sections were determined in the estimators.

Therefore, robust estimators Beck - Katz (BK), Newey - West (NW) and Driscoll - Kraay (DK)
are used. The regression results in Table 3 show the results obtained from pooled data.

The Wald and F statistics and probability values in Table 3 indicate that the models as a whole
are significant. The probability values of the parameters in parentheses indicate that all
parameters are significant at the 0.05 level of significance except in(dP,;) and Ln(hCrd;) in the
Beck - Katz (pcse) estimator and in(dP;,) in the Newey-West (newey) estimator.

Regional housing price and price elasticity of housing

As can be seen from the table, regional house prices have the lowest value (-0.045) and the
highest value (-0.145). The coefficient is less than one, which indicates that consumers' price
sensitivity is low and price increases reduce housing demand only slightly. The housing demand
is inelastic.

However, when other variables are added to the model, the elasticity value is pushed upwards.
In Model 2, when regional housing production is added to the model, the coefficient takes
higher values in all three estimators. When housing loans are added in Model 3, the coefficients
increase slightly. In summary, the presence of housing production and credit opportunities in
the model increases the price elasticity value and makes consumers slightly more sensitive to
price compared to the previous one.

Regional income and regional credit condition

The second explanatory variable, regional income (In(Yit)) is represented in the analysis through
GNP per capita (USD).

In this study, the regional income parameter takes values between the lowest 0.886 and the
highest 1.791 in the first model, as seen in Table 3. When housing production and credits are
added to the model, parameter values decrease. In other words, housing production and credit
conditions appear to reduce the impact of income on regional housing demand.

Housing markets are supported by public regulations in almost all countries. Loans with more
favorable interest and maturity compared to other loans, or non-market housing production and
distribution, etc. are among the most common public regulations. Therefore, if such subsidy
practices yield good results, the effect of individuals' income on housing demand should not be
dominant. Therefore, the inclusion of housing production and loans in the model may indirectly
indicate such an effect.

In the 3rd model, the coefficient of the regional housing loan per household variable is 0.248 in
the BK estimator and 0.243 in the NW and DK estimators. The effect of these coefficients on
the model is low compared to the others. When housing loans increase by 1 percent, housing
demand increases by 0.24 percent. However, it can be thought that the main effect of the credit
variable occurs on other variables.
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Table 3: The prediction results

Beck - Katz (pcse) Newey - West (newey) Driscoll - Kraay (scc)
1st 2nd 3rd 1st 2nd 3rd 1st 2nd 3rd
model model model model model model model model model

-0.045 0120  -0.103  -0.066  -0.143  -0.145  -0.066  -0.143  -0.145

In(dP;)  (0.0455) (0.0693) (0.0680) (0.0563) (0.0365) (0.0393) (0.0184) (0.0576) (0.0565)
[0.3200] 0.0840] [0.1290] [0.2440] [0.0000] [0.0000] [0.0010] [0.0200] [0.0160]

1505  1.066 1116 1791 0886 0881 1791 0886  0.881

In(Yy) (01769 (0.1577) (0.1701) (0.2116 (0.1606) (0.1661) (0.0931) (0.1166) (0.1150)
[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000 [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

0830 1211 0942 1071 139 1251 1071 139 1251

In(DigerP;) (0.2836) (0.3318) (0.3478) (0.2194) (0.1474) (0.1585) (0.18372) (0.1592) (0.1638)
[0.0030] [0.0000] [0.0070] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

0482 0433 0660 0642 0660  0.642

In(Ury,) (0.1189)  (0.1262) (0.0683)  (0.0722) (0.0824)  (0.0778)
[0.0000]  [0.0010] [0.0000]  [0.0000] [0.0000]  [0.0000]

Ln(hCrd,) 0.248 0.245 0.245
(0.1372) (0.1119) (0.0564)

[0.0710] [0.0300] [0.0000]

757  -1065  -1008  -11.35  -1192  -11.80  -11.35  -11.92  -11.80

_cons (2.4389) (2.0106) (2.2039) (2.3764) (1.2824) (1.3299) (1.5153) (1.1394) (1.0359)

[0.0020] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

R2 0.97 0.93 0.95 0.62 0.82 0.82

chi2(3):  chi2(4):  chi2(5):
73.57 316.41 255.49

Prob > chi2 [0.0000] [0.0000] [0.0000]

Wald

(3,202): (4,201): (5,174):  (3,25): (4,25): (5,25):

F 3036 12652 9177 15001 48656  384.29
Prob > F [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
N 206 206 180 206 206 180 206 206 180

Parameter values are shown in bold, standard error values in (), and probability values (p-value) in []. .

Prices of other goods and services

Of the explanatory variables, prices of other goods and services are represented in the models
by the regional CPI index. In the analysis, the coefficient of this variable (cross-price elasticity)
has a minimum value of 0.83 and a maximum value of 1.79. The parameter value grows
gradually when housing production is added to the model. As a result, increases in the general
level of prices increase housing demand.

Additionally, the positive value of the coefficient 5 indicates that there is a substitution effect
between CPI and housing demand. As the prices of other goods and services increase, and if
loans are subsidized, individuals may increase their demand for housing both to reduce the cost
of rent in their lives and to invest in housing due to its rising value. Finally, according to the
findings of the study, regional housing demand in Turkey is most affected by household
incomes and prices of non-housing goods and services.
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