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TURKIYE'DE KONUT FiYATI BELIRLEYICILERI VE TURK
VATANDASLIGI KAZANIMI iCiN GAYRIMENKUL ALIS LiMIiTi
DEGISIKLIKLERININ KONUT PiYASASINA ETKiSiNIiN INCELENMESI

SELMAN KARMAZ

Bu aragtirma, Tiirkiye'deki konut piyasasini etkileyen faktorleri anlamak ve ozellikle
konut fiyati belirleyicileri ile Tiirk vatandasligi kazanimi i¢in gayrimenkul alig limiti
degisikliklerinin konut piyasasina etkilerini incelemek amaciyla gerceklestirilmistir.
Arastirmanin temel amaci, Tirkiye'deki konut fiyatlarimi etkileyen temel faktorleri
belirlemektir. Faiz oranlari, USD/TRY doviz kuru, konut talebi, insaat maliyetleri ve
yabancilarin konut talebi arasindaki iliskiler detayli bir sekilde analiz edilerek, konut
fiyatlarini etkileyen temel dinamikler ortaya konmustur. Arastirma, Tiirk vatandasligi
kazanimi i¢in gayrimenkul alis limitindeki degisikliklerin yabanc1 yatirimcilarin konut
talepleri lizerindeki etkilerini incelemistir. Politika degisikliklerinin konut talebi
lizerindeki etkileri detayli bir sekilde analiz edilmistir. Ozellikle, alim limitinin
diisiirtildiigi tarthlerde daha fazla yabanci uyruklu bireyin Tiirkiye'den gayrimenkul
aldig tespit edilmistir. Tiirkiye’de yabancilara toplam konut satiginin yiizde ellisinden
fazlasi Istanbul ve Antalya’da gerceklesmektedir. Bu iki il 6zelinde yabancilara konut
satis1 ve yabanci talebinin konut fiyatlarina etkisi incelenmistir. Calisma, ekonomik
gostergelerin konut piyasasina olan etkilerini de ele almaktadir. Insaat maliyetleri,
konut kredisi faiz orani, mevduat faiz orani, ortalama TLREF oranlari, reel faiz
oranlar1 ve doviz kuru gibi faktorlerin reel konut fiyat endeksi tizerindeki potansiyel
etkileri regresyon analizi ile incelenmis ve elde edilen bulgularin anlam1 detayl1 bir

sekilde aciklanmistir.

Anahtar Kelimeler: Konut Piyasasi, Konut Fiyatlari, Konut Fiyat Endeksi,

Gayrimenkul Alis Limiti, Yabanci Yatirimcilar, Yatirim Yoluyla Vatandaslik.



ABSTRACT

INVESTIGATION OF HOUSING PRICE DETERMINANTS IN TURKEY
AND THE EFFECT OF REAL ESTATE PURCHASING LIMIT CHANGES
FOR TURKISH CITIZENSHIP ACQUISITION ON THE HOUSING
MARKET
SELMAN KARMAZ

This research was carried out to understand the factors affecting the housing market in
Turkey and, in particular, to examine the effects of housing price determinants and real
estate purchase limit changes for Turkish citizenship on the housing market. The main
purpose of the research is to determine the main factors affecting housing prices in
Turkey. The relationships between interest rates, USD/TRY exchange rate, housing
demand, construction costs and foreigners' housing demand have been analyzed in
detail and the basic dynamics affecting housing prices have been revealed. The
research examined the effects of changes in the real estate purchase limit for acquiring
Turkish citizenship on the housing demands of foreign investors. The effects of policy
changes on housing demand have been analyzed in detail. In particular, it has been
determined that more foreign nationals purchased real estate in Turkey on the dates
when the purchase limit was reduced. More than fifty percent of the total housing sales
to foreigners in Turkey take place in Istanbul and Antalya. In these two provinces,
housing sales to foreigners and the effect of foreign demand on housing prices were
examined. The study also addresses the effects of economic indicators on the housing
market. The potential effects of factors such as construction costs, mortgage interest
rate, deposit interest rate, average TLREF rates, real interest rates and exchange rate
on the real house price index were examined by regression analysis and the meaning

of the findings was explained in detail.

Keywords: Housing Market, Housing Prices, Housing Price Index, Real Estate

Purchase Limit, Foreign Investors, Citizenship by Invesment.



ONSOZ

Bu arastirma, Tiirkiye'deki konut piyasasinin karmasikligini anlama ve yonlendirici
nitelikte bulgular sunma amacini tagimaktadir. Konut piyasasinin dinamikleri hem
yerli hem de yabanci yatirimcilar i¢in kritik 6nem tagimaktadir. Bu ¢alisma, konut

piyasasindaki dinamikleri anlamak adina bir katki sunmay1 hedeflemektedir.

Aragtirmanin odak noktasi, konut fiyatlarini belirleyen temel faktorleri tespit etmek ve
ozellikle Tirk vatandasligi kazanimi icin gayrimenkul alis limiti degisikliklerinin
konut talebi ve konut piyasas1 Tlizerindeki etkilerini incelemektir. Ekonomik
gostergelerin, politika degisikliklerinin ve yabanci yatirimcilarin konut talebi

tizerindeki etkilerini anlamak, siirdiiriilebilir bir konut piyasas1 i¢in énemlidir.

Arastirmanin her adiminda, detayli analiz ve 6zenle secilmis veri setleri kullanilarak
elde edilen bulgularla, konut piyasasi dinamiklerinin reel konut fiyatlari iizerindeki

etkileri tespit edilmeye ¢alisilmistir.

Tez konusunun belirlenmesinde, ¢calismanin planlanmasinda ve yaziminda desteklerini

esirgemeyen danisman hocam Dog. Dr. Arif SALDANLI ’ya tesekkiir ederim.

SELMAN KARMAZ

ISTANBUL, 2024
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GIRIS

Konut, bireylerin yasam bi¢imi Ve ekonomik giivenliginin yani sira toplumsal
yapiy1 etkileyen temel bir unsurdur. Tiirkiye'nin konut piyasasi; ekonomik biiyiime,
demografik degisimler, kentsel doniisiim projeleri ve politika miidahaleleri gibi pek
cok faktoriin etkisi altinda sekillenmektedir. Ayrica, Tiirkiye’de konut piyasasinin arz
tarafini olusturan insaat sektorii, 250 alt sektorii etkileyerek tilkedeki gayrisafi milli
hasila ve istihdam alanmi igerisinde O6nemli bir yere sahiptir. Bu nedenle konut
piyasasindaki dinamiklerin anlasilmasi, siirdiiriilebilir kalkinmanin teminat1 i¢in kritik

bir dneme sahiptir.

Bu ¢aligmada konut piyasasini etkileyen ekonomik faktorlerden talep, ingaat
maliyetleri, faiz verileri ve doviz kuru degisimlerinin birbirleriyle ve konut fiyatlariyla
olan iliskileri incelenerek bu degiskenlerin konut piyasasina etkileri arastirilmistir.
Ayrica, Tirk vatandashigl kazanimi i¢in gayrimenkul alim alt limiti degisiklerinin
yabanci uyruklularin konut talebine etkisi incelenmistir. Yabanci uyruklularin toplam
konut talebinin yiizde ellisinden fazlas1 Istanbul ve Antalya illerinde
gerceklesmektedir. Bu dogrultuda yabancilarin konut talebinin yogunlastig: Istanbul
ve Antalya 6zelinde Tiirk vatandashigr kazanimi icin gayrimenkul alig alt limiti

degisikliklerinin konut piyasasina etkileri incelenmistir.

Bu ¢aligma, dort ana boliimden olusmaktadir. Tlk boliim, arastirmaya dair genel
bilgiler ile arastirmanin gergevesini ¢izmektedir. Ayrica bu boliimde literatiir
taramasina yer verilmistir. ikinci béliim, konut piyasasi igerisinde yer alan énemli
kavramlarin tanimini, konut piyasasina etki eden ekonomik ve demografik
gostergeleri, Tiirkiye’de yatirim yoluyla vatandaslik kazanma politikasinin tarihsel
siireci ve gelisimi ile yabanci yatirimcilarin konut taleplerini icermektedir. Ugiincii
boliim, aragtirmanin metodolojisini agiklamakta ve kullanilan analitik yaklagimi
detaylandirmaktadir. Dordiincii boliim ise elde edilen bulgulari sunmakta, sonuglar

Ozetlemekte ve gelecekte yapilacak arastirmalara yonelik onerilerde bulunmaktadir.



BIiRINCI BOLUM
1. GENEL BILGILER

Bu béliimde ¢aligmanin konu edindigi problem ve bu problemin hangi zeminde
yer aldig1 incelenmistir. Ortaya konulan problem 1s18inda, ¢aligmanin amaci ve 6nemi
aciklanmistir. Ayrica calismanin gergevesini olusturan veri setlerinin siirliliklari
belirtilmistir. Bunlara ek olarak hem konut piyasasi belirleyicileri alaninda hem de

yabancilara konut satiglar1 alaninda literatiir taramasina yer verilmistir.
1.1. PROBLEM DURUMU

Tiirkiye'de konut piyasasi, ¢esitli ekonomik, sosyal ve politik faktorlerin
etkilesimiyle belirlenmekte olup, bu faktorler arasindaki karmasiklik 6nemli bir
arastirma alanin1 olusturmaktadir. Konut fiyatlarindaki dalgalanmalar, yabanci
yatirimeilarin konut taleplerindeki degisimler, politika degisikliklerinin etkileri ve
ekonomik gostergelerin konut piyasasina olan etkisi gibi konular Tiirkiye'nin konut

piyasasini anlamak ve yonetmek isteyen paydaslar1 yakindan ilgilendirmektedir.

Bu dogrultuda arastirmanin ana problemi, Tiirkiye'de konut piyasasini
belirleyen faktorler arasindaki iligkilerin derinlemesine analizi ve 6zellikle konut fiyati
belirleyicileri ile Tiirk vatandasligi kazanimi i¢in gayrimenkul alis limiti
degisikliklerinin konut piyasasina olan etkilerinin anlagilmasidir. Buna bagli olarak

arastirmanin problem ciimlesi su sekildedir:

“Turkiye'de konut piyasasini etkileyen faktorlerin reel konut fiyatlari
tizerindeki etkileri ve yatirim yoluyla vatandaslik kazanimi politikasinin yabancilarin

konut talebine ve konut piyasasina olan etkileri nelerdir?”
Alt Problem Ciimleleri:

J Tiirkiye'deki konut fiyatlarini belirleyen temel faktorler nelerdir ve bu

faktorler arasindaki iliskisi nasildir?

o Ekonomik gostergeler ve demografik etkenler, Tirkiye'deki konut

piyasasini nasil etkilemektedir?



J Tiirkiye’de yatirim yoluyla vatandaslik kazanimi politikas: tarihsel

stirecte nasil geligsmistir ve sartlari nelerdir?

. Tirk vatandasligt kazanimi icin gayrimenkul alis limitindeki
degisiklikler, yabanci yatirnmcilarin konut taleplerini  nasil

etkilemektedir?

J Politika degisiklikleri, 6zellikle yabanci yatirimeilara yonelik konut
alimini tesvik veya sinirlama politikalari, konut talebi iizerinde hangi

etkileri dogurmaktadir?
1.2.  ARASTIRMANIN AMACI ve ONEMI

Gilinimiizde, konut, insanlar i¢in sadece barmmma ihtiyact olarak degil
bireylerin yasam kalitesi ve sosyal ¢evresi i¢in de dnemli bir hale gelmistir. Kiiresel
ekonomilerdeki degisimler iilkelerin gayrimenkul piyasalarini etkileyen ¢esitli
etkenleri derinlemesine anlamay1 gerektirmektedir. Tiirkiye’de konut piyasasi iilke
ekonomisinde 6nemli bir yere sahiptir. Konut piyasasinin arz tarafini olusturan insaat
sektorii, 250 alt sektorli dogrudan etkileyerek hem istihdam agisindan hem de milli
gelir agisindan g6z ard1 edilemeyecek kadar degerli bir konumdadir. Tiirkiye'nin konut
piyasasi iizerine odaklanan bu ¢alisma, sadece ekonomik bir olguyu degil, ayni
zamanda sosyal ve politik yonleriyle de dikkat ¢eken bir konuyu ele almaktadir.
Tiirkiye'nin konut piyasasi; ekonomik biiylime, igsizlik oranlari, gelir esitsizligi gibi

ekonomik gostergelerle siki sikiya baglantilidir.

Bu aragtirma, Tiirkiye'nin konut piyasasini etkileyen faktorlerden konut fiyati
belirleyicileri ve Tiirk vatandashgr kazanimi i¢in gayrimenkul alig limiti
degisikliklerini inceleyerek bu etmenlerin konut piyasasina olan etkilerini analiz
etmeyi amaclamaktadir. Bu faktorler arasindaki etkilesimleri anlamak hem sektor
paydaglarina hem de politika yapicilara konut piyasasin1 daha etkili bir sekilde
yonetme ve gelecege yonelik stratejiler gelistirme konusunda degerli bir bakis agisi

saglayacaktir.

Arastirmanin ilk hedefi, Tiirkiye'de konut fiyatlarini etkileyen temel faktorleri

belirlemektir. Bu dogrultuda talep, ekonomik gostergeler ve insaat maliyetleri gibi



etmenlerin konut fiyatlari izerindeki etkileri detayli bir sekilde analiz edilecektir. Elde
edilen bulgular, konut piyasasindaki fiyat degisimlerinin ardindaki temel dinamiklerin

anlasilmasina imkan taniyacaktir.

Diger yandan, Tiirk vatandasligi kazanimi i¢in gayrimenkul alig limitindeki
degisikliklerin konut talebi iizerindeki etkileri de arastirmanin odak noktalarindan
biridir. Yabanci yatirimcilarin gayrimenkul aliminmi tesvik eden veya sinirlayan
politika degisiklikleri incelenecek ve bu degisikliklerin konut talebi ve konut piyasasi

tizerindeki etkileri nicel ve nitel verilerle degerlendirilecektir.

Bu dogrultuda arastirma, konut piyasasinin karmasikligini anlamak ve konut
fiyatimm etkileyen faktorleri belirlemek adina degerli bir katki sunmay1
hedeflemektedir. Konut piyasasindaki dinamiklerin anlasilmasi siirdiiriilebilir ve
dengeli bir konut piyasasi olusturmak i¢in elzemdir. Elde edilen bulgular hem
akademik literatiire hem de konut politikalarini sekillendiren kuruluslara yol gosterici
bir temel saglayarak siirdiiriilebilir bir konut piyasasinin olusturulmasina katkida

bulunacaktir.
1.3.  SINIRLILIKLAR

o Aragtirma Ocak 2016 ve Agustos 2023 tarihlerini kapsamaktadir.
Verilerin standardizasyonu ve politika degisiminin gozler oniine
serilmesi agisindan arastirma kapsami bu sekilde belirlenmistir.

o Arastirmanin veri setine dahil olan konut sektorii ve piyasaya dair
gostergelerde Tiirkiye geneli baz alinmigtir.

o Arastirmanin saglikli sonuglar sunmasit amaciyla Tiirk vatandashgi
kazanimi i¢in gayrimenkul alis limiti degisikliklerinin konut piyasasina
etkisi, yabanci uyruklulara konut satigmin en yiiksek oldugu, Istanbul
ve Antalya illeri ile sinirlandirilmistir.

. Arastirma, konut piyasasmni etkileyen politika ve ekonomik
degiskenlerin genis bir analizini kapsamamaktadir. Bu smirlama,
arastirmanin odaklandig: talep, ingaat maliyet endeksi, konut kredisi
faizleri, mevduat faizleri, ortalama TLREF oranlari, agirlikli ortalama

reel faizler ve doviz kuru degiskenlerinin gercevesini belirlemektedir.
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1.4. LITERATUR TARAMASI

Konut piyasasi iizerine ¢esitli alanlarda birgok ¢alisma yapilmistir. Tiirkiye’de
son yillarda yapilan caligmalar konut piyasasmnin dinamikleri, konut piyasasini
etkileyen faktorler, konut fiyatlarinin belirleyicileri, konut piyasasinda arz ve talep
etkenleri ve ekonomi verilerinin konut piyasasi {izerine etkileri alanlarinda
yogunlasmstir. Ozellikle 2018 yilinda gerceklestirilen yonetmelik degisikligi ile Tiirk
vatandasligi kazanimi i¢in gayrimenkul alimi alt limitinin distiriilmesi, konut

piyasasinda yabanci talebi iizerine ¢aligmalarin artmasini saglamistir.

Tiirkiye’de konut piyasasi dinamikleri iizerine son yillarda yapilan caligmalar
arasinda Yildirim (2017) ile Sonmezer ve Aytiire (2019) yer almaktadir. Yildirim
(2017) calismasinda Tiirkiye ekonomisinde konut piyasasinin dinamiklerini analiz
etmis ve konut piyasasi ile ekonominin geri kalani arasindaki iliskiyi incelemistir.
Yildirim (2017) ¢alismasinda para politikasi soklarinin kisa donemde konut piyasasi
tizerinde etkili oldugu ama uzun dénemde ise konut piyasast dinamiklerinin konut
fiyatlar1 lizerinde daha etkili oldugu sonucuna ulagmistir. Sonmezer ve Aytiire (2019)
ise galismalarinda konut kredi faizlerinin aylik %]1’den diisiik ve yiiksek oldugu
donemleri kiyaslayarak Dolar/TL kuru, BIST 30 endeksi, gram altin gibi hane halki
yatirim araglari ile TUFE oranlari, Konut Kredisi Faiz Oranlar1 ve Tiiketici Giiven
Endeksi gibi konut piyasast dinamiklerinin konut talebi {izerindeki etkilerini

incelemislerdir.

Konut piyasasi iizerine ¢ok sayida caligma yapilan alanlardan biri, konut
piyasasini ve konut fiyatlarini etkileyen faktorlerdir. Bu alanda Akkaya (2018)
caligmasinda hedonik konut fiyat endeksi ile bu endeksi etkileyen degiskenler
arasindaki iliskiyi ve nedensellik iliskilerini incelemistir. Konut piyasasini etkileyen
faktorler lizerine ¢alisma yapan Selim (2008), Tiirkiye'deki konut fiyatlarini belirleyen
faktorleri hedonik regresyon modeli ile arastirirken, Kiral ve Celik (2020) ise
Tiirkiye'de konut fiyatlarini etkileyen faktorleri panel verileri kullanarak incelemistir.
Diger taraftan Oz¢im (2022) Tiirkiye'deki konut satislar1 ile TCMB politika faiz orani
ve konut fiyat endeksi arasindaki iliskiyi incelemistir. Ek olarak, Islamoglu ve

Nazlioglu (2019) Istanbul, Ankara ve izmir &zelinde enflasyon ve konut fiyatlari



iliskisi iizerinde ¢alismistir. Sanli ve Peker (2022) ise enflasyon, kur, faiz ve gelirin
Tiirkiye'deki konut satislari {izerindeki etkilerini degerlendirmistir. Arastirma,
makroekonomik degiskenlerin konut piyasasina etkilerini nicel olarak analiz etmis ve
doviz kurunun konut talebini pozitif yonde, faiz oranlarinin ise negatif yonde etkiledigi
sonucuna ulagsmistir. Bunun yani sira, Karadag (2021) Tiirkiye ekonomisinde bankalar
tarafindan verilen konut kredileri ile konut satiglar1 ve issizlik arasindaki iliskiyi
incelemistir. Bunlara ek olarak Karadas ve Salihoglu (2020) ise Tiirkiye’de konut
fiyatlarindaki degisimi etkileyen makroekonomik faktorleri ve bu faktorlerin iligkisi

tizerinde galigmustir.

Bakirc1 ve Akgemci (2023), Lebe ve Akbas (2014), Oztiirk ve Ozkul (2022),
Oztiirk ve Fitdz (2009) ile Arslan, Kanik ve Ceritoglu (2014), ¢alismalarinda konut
piyasasinda talep ve arza odaklanmislardir. Ornegin, Bakirci ve Akgemci (2023)
Tiirkiye'de konut arzi ve talebinin uzun dénem belirleyicilerini arastirmistir. Bu
dogrultuda, 2015-2020 yillar1 ele alinarak ampirik bir calisma gerceklestirilmistir.
Bulgulara gore, konut fiyati, ingaat gliven endeksi ve doviz kuru ile konut talebi
arasinda pozitif bir iliski tespit edilmistir. Ote yandan, Lebe ve Akbas (2014)
Tiirkiye'de konut talebinin analizini gergeklestirmistir. 1970-2011 donemine ait veriler
kullanilarak kisi bast gelir, konut fiyati, faiz oran1 gibi faktorlerin konut talebi
tizerindeki etkileri incelenmis ve bulgular ortaya konmustur. Konut talebi tizerine bir
diger calisma ise Arslan, Kanik ve Ceritoglu 'nun (2013) calismasidir. Bu ¢alismada
Tirkiye'deki demografik degisikliklerin uzun vadeli konut talebi {izerindeki etkileri
incelenmistir. Bir diger calismada, Oztiirk ve Ozkul (2022), Covid-19 pandemisinin
makroekonomik degiskenler ile iliskisini inceleyerek pandeminin konut talebi
lizerindeki etkilerini tespit etmeye calismistir. Oztiirk ve Fitdz (2009) ise konut

piyasasinda arz ve talep belirleyicilerini regresyon analizi kullanarak incelemistir.

Tiirkiye’de yabancilara konut satis1 ve yatirim yolu ile vatandashk kazanima,
birtakim politika degisiklikleri ile yillar icerisinde sekillenmistir. Cagdas (2021) ve
Karakurt Tosun (2019) yatirnm yoluyla vatandaslik kazanimi i¢in uygulanan
politikalar {izerine ¢alismalarda bulunmustur. Cagdas (2021) yabanci yatirimcilar
cekebilmek icin Tiirkiye’de uygulanan politikalar1 ekonomik tesvikler, tiirleri ve

unsurlariyla birlikte degerlendirmis ve avantajlarini incelemistir. Karakurt Tosun
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(2019) ise calismasinda Tiirkiye’de gayrimenkul satin alma prosediirlerinin
kolaylastirilmasi ve yasal diizenlemeler ile mali tesviklerin yabancilara gayrimenkul
satisin1 nasil etkiledigini arastirmis ve yasal diizenlemelerin 2012 yilindan sonra
yabancilara gayrimenkul satis1 sayisinin artmasinda belirleyici faktor olarak ©6ne

ciktigini tespit etmistir.

Son yillarda yabancilarin konut talebi ve yabancilara konut satig1 alanindaki
caligmalar politika degisikliklerinin de etkisiyle giderek artmaktadir. Bu alanda ise
Ozaydin (2022), Demirkan Pigkin ve Bas (2022), Mezkit (2019) ve Davarcioglu
Ozaktas‘in (2019) ¢alismalar1 6n plana ¢ikmaktadir. Ozaydin (2022), Tiirkiye'de
yabancilarin konut talebinin finansal faktorlerle iliskisini incelerken Demirkan Piskin
ve Bag (2022) ise yabancilara yapilan aylik konut satislarin1 6ngérmeye odaklanmuistir.
Bu alandaki bir diger ¢alismada Mezkit (2019), yabancilara yapilan gayrimenkul alim
ve satim islemlerinin cari agik lizerindeki etkilerini degerlendirerek yabancilarin
gayrimenkul alim-satiminin iilkenin cari agig1 iizerindeki olumlu veya olumsuz
etkilerini analiz etmistir. Diger taraftan, Davarcioglu Ozaktas (2019), yabancilara
konut satisi ile reel efektif doviz kuru arasindaki iligkiyi ampirik olarak incelemistir.
Aragtirmanin amaci, yabancilara konut satisinin déviz kuru degisimleriyle iligkisini

belirlemek ve bu iliskinin ekonomik agidan anlamini ¢6zmektir.

Gilindiiz, Gen¢ ve Aysan (2022), Deniz ve Cetinkaya (2023) ve Golctklii
(2020) ise vatandaslik kazanimi i¢in yapilan konut satiglarini incelemislerdir. Giindiiz,
Geng ve Aysan (2022) yatirim karsilig1 vatandaslik kazanimimin Istanbul'da bolgesel
diizeyde konut fiyatlarina nasil bir katkida bulundugunu incelemis ve vatandaslik satin
alan yabancilarin ev alimindaki payimi ortaya koymustur. Deniz ve Cetinkaya'nin
(2023) arastirmasi ise Tiirkiye'de yatirim araciligiyla vatandashik almay1 hedefleyen
kisilerin motivasyonlarin1 incelemektedir. Bunlara ek olarak, Golciikli (2020), Tiirk
Vatandasligi Kanunu'nda yapilan degisikliklerin yabancilarin Tiirk vatandagligini
edinmesinde yarattig1 hukuki, sosyal ve ekonomik sorunlari ele almaktadir. Aym
zamanda, vatandashigin bir ticari mal olarak goriilmesi ve yatirim programlari

aracilifiyla vatandashigin ticarilestirilmesi hakkindaki elestirilere odaklanmaktadir.



Yatirim yoluyla vatandaslik verme programi sadece Tiirkiye nin uyguladigi bir
program degildir. Diinyada farkli kitalarda cesitli iilkelerde benzer programlar
uygulanmaktadir. Bu dogrultuda calisma yapan Cuban (2022), yatirim yoluyla
vatandaslik programlarmi arastirmis ve Tiirkiye, Ingiltere ve Malta’da yatirim yoluyla
vatandaslik uygulamalarinin benzer ve farkli yonlerini incelemistir. Nagas (2022) ise
Tiirkiye’de gayrimenkul satisi ile oturum izni ve vatandaslik verilmesi uygulamasini
Ispanya, Portekiz, Yunanistan, irlanda ve Dominik Cumbhuriyeti’ndeki benzer
uygulamalar ile karsilastirmistir. Bir diger calismada Toksoy (2023), Tiirk hukukunda
yatirim yoluyla vatandaglik kazanma sartlarini incelemis ve diger iilkelerde yer alan

benzer programlarla karsilagtirmasini yapmaistir.

Yatirnm yoluyla vatandaslik programlarimin tlkelere ekonomik katkisindan
ziyade olan ya da olabilecek negatif etkileri lizerine de ¢aligmalar yapilmaktadir. Kaya
(2021) yatirim yoluyla vatandaslik kazanma programlarinin ekonomik faydalarinin
yaninda dile getirilen ulusal ve uluslararasi diizeydeki elestirileri incelemistir. Benzer
sekilde, Tore (2019), yatirnm programlarinin ahlaki, hukuki ve diger negatif etkilerini
ortaya koyarak bu programlar ile ikamet izni ve vatandaglik kazanilmasini elestirel bir

bakis acisiyla ele almustir.

Bunlara ek olarak, Yaman Sel¢i (2021), Tiirkiye'nin konut satis degerlerini
yapay sinir aglariyla dngérmeyi amaglamistir. Yapilan calismada, ekonometrik ve
istatistiksel analizlerle Tiirkiye'deki konut satiglarinin gelecekteki degerleri tahmin
edilmistir. Goziibliylik ve Koy (2020) ise Tiirkiye'de konut iiretiminin belirleyicilerini
ele almistir. 2002-2019 yillarini inceleyerek, ekonomik biiyiime ve konut faiz oraninin

konut tiretimi iizerindeki etkilerini arastirmislardir.

Colak (2021), Tirkiye'de konut satislarini etkileyen faktorleri analiz etmis ve
konut satislarindaki degiskenleri belirleyerek bu degiskenlerin konut piyasasina
etkilerini degerlendirmistir. Colak (2021), ayrica, yabancilara konut satigini etkileyen
faktorleri ele almig ve yabanci alicilarin tercih ettigi bolgeler ile bu bolgelerdeki konut

talebi lizerindeki etkileri degerlendirmistir.



Coskun (2016), Tiirkiye'deki konut fiyatlarindaki degisimleri ve nedenlerini
analiz etmistir. Fiyat degisimlerinin neden ve sonuglarini ekonomik diizeyde

inceleyerek konut piyasasindaki etkilerini ortaya koymustur.

Ozen (2022), Tiirkiye'deki konut fiyatlarini etkileyen sosyoekonomik unsurlari
inceleyerek tiiketicilerin konut tercihlerini etkileyen faktorleri ele almis ve konut

fiyatlarindaki degisimleri agiklamistir.

Tablo 1.1 Literatiir Ozeti

Yazar Veri Seti Yontem Bulgular
Sanli ve 2013-2021 yillarin1 kapsayan ARDL Uretici fiyat endeksi ve
Peker tiretici fiyat endeksi, kur, faz ve Modeli kurlarin konut satiglarini
(2022) gelir verileri pozitif yonde etkiledigi,
konut kredi faiz oranlarinin
ise konut satiglarini negatif
yonde etkiledigi tespit
edilmistir.
Islamoglu ~ 2010-2017 yillar1 Istanbul, Panel Veri Enflasyon ve niifusun konut
ve Ankara ve izmir 6zelinde KFE, Yontemi fiyatlarini pozitif yonde
Nazlioglu  konut talebi, konut arzi, niifus, etkiledigi sonucuna
(2019) enflasyon, gelir, IME verileri ulasilmustir.
Akkaya Ocak 2010 — Mart 2017 Otoregresif ~ Uzun donemde altin fiyati
(2018) donemini kapsayan hedonik Dagitik harig¢ belirlenen diger
KFE, altin fiyat, Borsa Istanbul Gecikme degiskenlerin uzun
getiri endeksi, igsizlik orani, Testi ve donemde Hedonik Konut
sanayi Uretim endeksi, Tiiketici Granger Fiyat Endeksi {izerinde
Giiven Endeksi, tiiketici Nedensellik  etkili oldugu bulunmustur.
fiyatlar fiyat endeksi, USD Testi
aylik verileri
Oz¢im Ocak 2013-Eyliil 2021 ARDL Konut fiyat endeksindeki
(2022) donemini kapsayan konut Modeli artisla konut satiglarinin
satislari, konut fiyat endeksi ve arttig1 ama politika faizi
TCMB politika faizi verileri arttik¢a konut satiglarinin
diistiigl tespit edilmistir.
Karadag 2010:Q1-2020:Q3 dénemini ADF Birim Issizlikteki artisin konut
(2021) kapsayan c¢eyreklik verilerle Kok Testi kredilerini ve konut

Tiirkiye’de issizlik, konut
kredileri ve konut satislari
verileri

satiglarini artirdigi tespit
edilmistir.



Sonmezer
ve Aytiire
(2019)

Karadas ve
Salihoglu
(2020)

Bakirci ve
Akgemci
(2023)

Lebe ve
Akbas
(2014)

Oztiirk ve
Ozkul
(2022)

2013 Ocak—2019 Ocak
donemini kapsayan ipotekli
konut satis verileri, konut
kredisi faiz oranlari, reel kiilgce
altin getiri orani, reel Amerikan
dolari getiri oran1, TUFE,
hedonik konut fiyat endeksi,
konut birim fiyatlar, tiiketici
giiven endeksi ve reel BIST30
getiri orani aylik verileri
2010:Q2-2019:Q1 donemini
kapsayan KFE, tiiketici fiyat
endeksi, sanayi liretim endeksi,
IME, banka konut kredisi faiz
orani ve bankacilik sektorii
konut kredileri toplami

2015:01- 2020:12 donemleri
arasindaki konut faiz orani,
USD kuru, konut birim fiyat,
ingaat gliven endeksi, KFE,
insaat iscilik endeksi, IME, sifir
konut satig miktar1 ve yapi
ruhsati alinan daire sayisi
verileri

1970-2011 yillarina ait yillik
konut talebi, kisi bas1 gelir,
konut fiyati, faiz orani,
sanayilesme, tarim sektoriinde
istihdam ve medeni durum
verileri

Ocak 2016 - Aralik 2021 arasi
TUFE, reel efektif doviz kuru,
tahvil faizi, konut kredi faizi,
BiST100, altin fiyatlar1 ve
istihdam orani verileri

Birim Kok

Testleri, VAR

analizi ve
ADF testi

ARDL Es
Biitiinlesme
Testi

ARDL Sinir
Testi

Esbiitiinlesme
ve Vektor
Hata
Diizeltme
Modeli

ADF ve PP
Birim Kok
Testi, ARDL
Sinir Testi

Degiskenler tek basina
degerlendirildiginde konut
kredi oranlarinin konut satis
miktarina dogrudan etki
ettigi, diger verilerin ise tek
basina etki etmedigi
sonucuna ulagilmistir.

Konut kredilerine
uygulanan faiz oranlari,
konut kredisi hacmi, reel
doviz kuru ve tiiketici fiyat
endeksinin konut fiyatlarim
negatif yonde, sanayi
iiretim endeksinin ise
pozitif yonde etkiledigi
sonucuna ulasilmistir.
Uzun donemde, insaat
giiven endeksi ve doviz
kuru ile konut talebi
arasinda pozitif yonli
anlamli bir iligki, konut faiz
orani ve KFE ile konut
talebi arasinda ise negatif
yonlii anlamli bir iligki
tespit edilmistir.

Kisi bas1 gelir, medeni
durum ve sanayilesmenin
Tiirkiye’nin konut talebini
pozitif yonde; konut
fiyatlari, faiz ve tarim
sektoriindeki istihdamin ise
negatif yonde etkiledigi
sonucuna ulagilmistir.
Toplam konut satigini
TUFE, konut kredi faizi ve
altin fiyatlar1 negatif yonde;
tahvil faizi, BIST100 ve
istihdam orani ise pozitif
yonde etkiledigi sonucuna
ulasilmistir.
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Oztiirk ve
Fitoz
(2009)

Ozaydin
(2022)

Davarcioglu
Ozaktas
(2019)

Goziibiiyiik
ve Koy
(2020)

Colak
(2021)

1968-2006 yillar1 arasinda
yillik bazda toplam yap1
kullanim izin belgeleri, toplam
yap1 ruhsati izin belgeleri kisi
basina diisen milli gelir, TUFE
ve UFE oranlar1, Gini katsayisi,
faiz orani, kentlegsme hizi,
ekonomideki nakit para verileri
2015 Ocak ile 2022 Agustos
arasinda yabancilarin konut
talebi ve USD/TRY kuru
verileri

2013:01-2018:10 arasinda
yabancilara konut satis1 ve reel
efektid doviz kuru verileri

2022-2019 arasinda ii¢ aylik
yap1 ruhsati alinan daire sayist,
bankalarca acilan konut
kredilerine uygulanan agirlikli
ortalama faiz oranlar1 ve
ekonomik bitylime orani
verileri

2013-2019 aras1 doviz kuru,
TUFE, mevduat faiz orani,
sanayi liretim endeksi ve
istihdam orami verileri

Regresyon
Analizi

Kantil
Regresyon

Engle-
Granger Es
Biitiinlesme
Testi

Regresyon
Analizi

Johansen
Esbiitiinlesme
ve Granger
Nedensellik
Testleri

Kisi bagina milli gelir,
konut fiyatlar1 ve faiz
oranlar ile konut talebi
arasinda pozitif yonlii bir
iliski tespit edilmistir.

Dolar kurunun yabancilarin
konut talebi artisinda
anlamli ve pozitif etkisi
oldugu tespit edilmistir.
Reel efektif doviz
kurundaki artisin,
yabancilara konut
satiglarinin

iizerinde pozitif etkisi
oldugu sonucuna
ulasilmistir.

Konut faiz oranindaki
artisin konut arzi lizerinde
negatif bir etkisi oldugu
sonucuna ulasilmistir.

Doviz kuru, mevduat faiz
orani ve sanayi liretim
endeksi ile konut satig fiyati
arasinda uzun dénemli bir
iliski tespit edilmistir.
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IKINCi BOLUM
2. KAVRAMSAL CERCEVE ve TANIMLAR

Bu boliimde ¢alisma igerisinde sik¢a gecen kavramlarin tanimlari, ¢alismanin
ana hattin1 olusturan konut fiyati belirleyicileri, yatirim yoluyla vatandaslik kazanimi
politikasinin tarihsel gelisimi, yabancilara konut satiglart ve bu yolla vatandaslik

kazanimi1 ve ¢alismanin analizinde yer alan degiskenler bulunmaktadir.
2.1. TANIMLAR

Tiirkiye’de konut fiyati belirleyicilerini daha iyi kavrayabilmek, ekonomik ve
sosyal faktorlerin konut piyasasini nasil etkiledigini gorebilmek i¢in bazi kavramlarin
acik ve anlasilir olmasi gerekmektedir. Bu dogrultuda, ¢alisma icerisinde yer alan bazi

Oonemli kavramlarin tanimlar1 su sekildedir:

. Konut Piyasasi: Konut piyasast, bir bolgede mevcut olan konut arzi ve
talebinin etkilesimini ifade etmektedir. Bu piyasa, konut alim-satim
islemlerinin gerceklestigi ve konut fiyatlariin belirlendigi bir
ekonomik alandir (Kangalli & Sinem, 2015).

° Tiirk Vatandashg Kazanim: Tiirk vatandasligi kazanimi, bir bireyin
Tiirkiye Cumbhuriyeti vatandast olma siirecini ifade etmektedir. Bu
stire¢, yasal prosediirler ve belirli kriterler ¢ercevesinde gerceklesir
(Bozatay, 2010).

o Konut Talebi: Konut talebi, bireylerin veya kurumlarin konut satin
alma veya kiralama ihtiyacin1 ifade etmektedir. Bu talep, genellikle
konut piyasasindaki arz ve talep dengesini etkileyen kritik bir faktordiir
(Tungsiper & Akgiindiiz, 2022).

° Konut Arzi: Konut arzi, bir boélgede mevcut olan konutlarin toplam
miktarini temsil etmektedir. Konut arzi; konut piyasasindaki rekabeti,
fiyatlar1 ve genel ekonomik dinamikleri etkileyen 6nemli bir faktordiir
(Oztiirk & Fitoz, 2009).

. Ekonomik Gostergeler: Ekonomik gostergeler, bir iilkenin veya
bolgenin ekonomik sagligini ve performansmni Olgen ¢esitli
istatistiklerdir. Bu gostergeler arasinda GSYIH (Gayri Safi Yurt Ici
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Hasila), issizlik oranlari, enflasyon oranlari, reel faiz oranlari gibi
veriler bulunmaktadir (Karakurt Tosun, 2019).

° Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE): Tiiketim harcamalarma konu olan
mal ve hizmetlere iliskin fiyatlarin genel diizeyinde zaman iginde
meydana gelen degisimi dlgmek igin kullanilan endekslerdir (TUIK,
2023).

° Konut Fiyat Endeksi (KFE): Tiirkiye konut piyasasinda ger¢eklesen
fiyat degisimlerini takip etmek ve gozlemlemek amaciyla olusturulan
endekslerdir. Endeks hesaplanirken satisa konu olan tiim konutlara
iliskin fiyat verileri kullanilmaktadir (Hiilagii, Kizilkaya, Ozbekler &
Tunar, 2016).

. Reel KFE Yillik Yiizde Degisim: KFE’nin yillik yiizde degisiminin
ayn1 dénemdeki TUFE endeksi ile diizeltilmesi sonucu bulunan reel
degisim degeridir.

° Insaat Maliyet Endeksi (IME): insaat maliyetlerindeki degisimleri
iscilik ve malzeme ayrintisinda dlgen bir fiyat endeksidir (TUIK, 2023).

° TLREF: Tiirk Liras1 Gecelik Referans Faiz Orani

o Reel Faiz: Nominal faizin TUFE ile diizeltilmesi sonucu olusan
enflasyondan armdirilmig faiz oranmidir.

° Konut Kredisi: Konut satin almak i¢in duyulan maddi destegi saglayan
ve satin alinmak istenilen konutun kredi karsiliginda teminat altina
alindig bir kredi tiirtidiir.

° Mevduat Faizi Orani: Bankalarin belirli bir vadede yatirilan para
karsilig1 i¢in kazandirdig: faiz oranidir.

. Politika Faizi: Merkez Bankasi tarafindan belirlenen resmi faiz

oranidir.
2.2. TURKIYE’DE KONUT FiYATI BELIRLEYICIiLERI

Konut fiyatlarin1 etkileyen dinamikler, bir ekonominin temel unsurlarindan
biridir ve bu faktorlerin derinlemesine analizi, konut piyasasinin anlagilmasina olanak

tanimaktadir. Konut talebi, konut piyasasimi belirleyen temel faktorlerden biridir.
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Talep, bireylerin konut edinme istegiyle dogrudan iliskilidir. Gelir seviyeleri,
demografik degiskenler ve kredi sartlar1 gibi faktorlerle sekillenmektedir. Talep
arttik¢a, konut fiyatlarinda yiikselis gozlemlenebilmektedir (Egilmez, 2019). Konut
talebi dogrultusunda konut arzi da degismektedir. Bu nedenle talep faktorii sadece
konut fiyatlarin1 degil aym1 zamanda konut arzi tarafindaki insaat sektoriinii de

dogrudan etkilemektedir.

Ekonomik gostergeler konut piyasast ilizerinde biiylik bir etkiye sahiptir.
Ekonomik istikrar ve enflasyon oranlart iilke ekonomisinin  &nemli
gostergelerindendir. Enflasyonun kontrol altinda oldugu durumlarda konut fiyatlari
genellikle daha istikrarlidir. Ancak, yiiksek enflasyon donemlerinde konut
maliyetlerinde belirgin artiglar goriilebilmektedir. Enflasyon, bir ekonominin genel
fiyat diizeyindeki artis1 ifade etmektedir. Yiksek enflasyon donemlerinde, ingaat
maliyetleri ve arsa fiyatlar1 gibi temel unsurlarda artiglar yasanabilmektedir. Bu
durum, konut fiyatlarin1 yukari ¢eken bir etken olabilmektedir (islamoglu &
Nazlioglu, 2019). Diger taraftan borsa performansi, doviz kurlar1 ve faiz oranlari gibi
finansal piyasa gostergeleri de konut fiyatlar1 {izerinde etkili olan faktérlerdir.
Ogzellikle doviz kurlarindaki dalgalanmalar insaat maliyetlerinin artmasma neden
olarak konut fiyatlarin1 degistirebilmektedir. Bunun yaninda doviz kuru degisimleri
yabanci yatirimetlarin konut taleplerini etkileyebilmektedir. Gayrisafi Yurti¢i Hasila
(GSYIH), d6viz kuru, issizlik oranlari ve faiz oranlar1 gibi diger ekonomik gostergeler
de konut piyasasint etkileyen kritik unsurlardir (Seyranlioglu, 2023). Ekonomik
biiylime, genellikle konut talebini artirarak fiyatlar1 yukari yonlii etkilemektedir.
Issizlik oranlarindaki artislar ise konut talebini azaltabilmektedir. Faiz oranlarindaki
degisiklikler, konut kredileri iizerinde dogrudan bir etki yaratir ve bu da konut talebini

etkileyen bir faktordiir.

Konut piyasasini etkileyen faktorler sadece makroekonomik faktorlerle sinirh
degildir. Demografik faktorler de konut piyasasini lizerinde kayda deger etkilere
sahiptir. Niifus yapisi, niifusun yas dagilimi, cinsiyet ve medeni durum gibi
sosyodemografik faktorler konut talebi iizerinde belirleyicidir (Oztiirk & Fitdz, 2009).
Bunlarin yant sira bolgesel ve ulusal gog trendleri gibi demografik faktorler de konut

talebi ile dogrudan iliskilidir. Bu dogrultuda artan konut talebi konut piyasasinda arz-

14



talep dengesini ve konut fiyatlarini etkileyebilmektedir. Bu faktorlerin karmasikligi,
konut fiyatlarinin belirlenmesindeki ¢ok yonlii etkilesimi gostermektedir. Konut
piyasasindaki dinamikleri anlamak, bu faktorlerin birbirleriyle nasil etkilesime
girdigini degerlendirmek ve sonug olarak konut fiyatlarinin olusumunu analiz etmek

arastirmamizin temelini olusturan 6nemli bir adimdir.
2.2.1. Ekonomik Faktorler

Ekonomik gostergelerin hemen hemen hepsinin konut piyasasi tizerinde
dogrudan veya dolayl bir etkiye sahip oldugu sdylenebilir. Fakat GSYIH, issizlik
oranlari, faiz oranlari, enflasyon oranlari, finansal piyasa verileri ve insaat ve arsa

maliyetleri hem arz hem de talep tarafindaki etkileri ile birlikte 6n plana ¢ikmaktadir.
2.2.1.1. GSYIH

Konut piyasasinin performansini degerlendirmede onemli bir rol oynayan
ekonomik gostergeler, genis bir perspektiften ele alindiginda konut talebi, konut arzi
ve konut fiyatlarimi sekillendiren belirleyici unsurlardir. Bunlar arasinda en belirgin
olan GSYIH, bir iilkenin ekonomik performansini dlgen temel bir gostergedir.
Ekonomik biiyiime genellikle konut talebini artirabilmektedir. GSYIH'nin konut
piyasasina etkisi, ekonomik biiyiime ile dogrudan iliskilidir (Yardimci, 2021). Bir
iilkenin GSYIH sindeki artislar, genellikle ekonomik biiyiimenin bir gdstergesi olarak
kabul edilmektedir. Ayrica ekonomik biiylime, iilke genelinde gelir seviyesinin
yiikselmesine neden olabilmektedir. Artan gelir seviyesi, bireylerin konut edinme
potansiyelini de artirmaktadir. Ozellikle, yiiksek gelirli bireyler, daha yiiksek biitceli
konutlara yonelebilmekte ve bu da iist segment konut piyasasinda bir talep artisina yol

acabilmektedir (Girouard vd., 2006).

GSYIH bireylerin ekonomi giivenini etkilemektedir. Ekonomik biiyiime, is ve
gelecek beklentileri tizerinde olumlu bir etki yaratabilmektedir. Bu olumlu etki,
bireylerin konut edinme kararlarini hizlandirabilmektedir (Yardimci, 2021). Ancak,
GSYIH'in konut piyasasina etkisi sadece pozitif yonde degildir. Ekonomik durgunluk
veya daralma dénemlerinde, GSYIH diismektedir ve bu durum tiiketici gelirlerinin

diismesi anlamina gelmektedir. Bunun sonucunda genellikle konut talebinde bir
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azalma olabilmektedir (Cinar, 2022). issizlik artabilmekte ve bireylerin finansal

giivensizligi, konut satin alma kararlarini ertelemelerine yol agabilmektedir.

GSYIH, konut piyasasmin genel saglig1 ve dinamikleri iizerinde énemli bir
etkiye sahiptir. Ekonomik biiyiime, konut talebinin artmasina katkida bulunurken
ekonomik durgunluklar, konut piyasasinda birtakim zorluklara neden olabilmektedir.
Bu nedenle, konut piyasasini anlamak ve yonetmek icin GSYIH'nin etkilerini dikkate

almak gerekmektedir.
2.2.1.2. issizlik Oranlar1

Issizlik oranlari, bir ekonominin saghigim belirleyen kritik gostergelerden
biridir ve konut talebi iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Issizlik oranlarmndaki
artiglar, ekonomik belirsizlik ve finansal giivensizlik yaratir ki bu da bireylerin konut
edinme kararlarin1 derinden etkilemektedir (Karadag, 2021). Yiiksek issizlik oranlart,
genellikle konut talebinde bir diisiise neden olmaktadir. Is giivencesinin azalmas,
bireylerin gelecekteki finansal durumlart konusunda endiseli olmalarina yol acar. Bu
endiseler, bireylerin konut satin alma kararlarinin ertelenmesine neden olmaktadir
(Yilmaz & Tosun, 2020). Bu dogrultuda artan issizlik oranlar1 sonucunda bireylerin
konut talebi azalmaktadir. Tam tersi durumlarda yani issizlik oranlariin diisiik oldugu
donemlerde ise bireylerin gelecege yonelik giivenleri ve beklentileri konut talebini
artirmaktadir. Ek olarak, igsizlik oranlarindaki artiglar, konut piyasasini sadece talep
tarafinda etkilemez. Ayn1 zamanda ingaat sektoriinii de etkilemektedir. Diisen konut
talebi, ingaat projelerinin ertelenmesine ve insaat sektoriinde istthdam kayiplarina yol
agabilmektedir. Igsizlik oranlar1, konut talebi iizerinde kayda deger bir etkiye sahiptir
ve ekonomik belirsizlik donemlerinde konut piyasasinda 6nemli degisikliklere neden
olabilmektedir. Issizlik oranlarinin konut talebine olan bu etkileri, ekonomik
politikalarin ve konut sektorii stratejilerinin belirlenmesinde dikkate alinmasi gereken

noktalardir.
2.2.1.3. Faiz Oranlari

Faiz oranlari, konut piyasasim etkileyen kritik bir diger faktordiir ve konut
talebinin sekillenmesinde Onemli bir rol oynar. Faiz oranlarinin konut kredisi

maliyetlerine olan etkisi, konut talebi {izerinde belirgin degisikliklere neden
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olabilmektedir (Cinar, 2022). Diisiik faiz oranlari, genellikle konut kredisi kullanimini
tesvik etmektedir. Bu durum, bireylerin konut sahibi olma kararini
hizlandirabilmektedir, ¢iinkii diisiik faiz oranlariyla daha uygun kosullarda kredi
almak miimkiindiir. Bu, konut talebinin artmasina ve konut piyasasinin canlanmasina
yol agabilmektedir (Gokge & Giiler, 2020). Diger taraftan, yiiksek faiz oranlar1 konut
kredisi maliyetlerini artirarak konut talebini olumsuz yonde etkileyebilmektedir.
Yiiksek faiz oranlari, bireylerin kredi geri 6deme yiikiimliiliiglinii artirir ve bu da konut
edinme kararini ertelemesine veya daha diisiik fiyatli konutlara yonelmesine neden
olabilmektedir (Yildirim vd., 2021). Degisken faiz oranlar1 ise genellikle piyasa
kosullarina bagli olarak degisir, bu da bireylerin kredi maliyetlerinde belirsizlikle
karsilasmasima neden olabilmektedir. Ayrica, faiz oranlar1 sadece konut talebini
etkilemekle kalmaz, ayni zamanda konut fiyatlarin1 da etkilemektedir. Diisiik faiz
oranlari, genellikle konut talebinde bir artisa yol agarken, bu durum konut fiyatlarinin
yiikselmesine neden olabilmektedir (Akpolat, 2020). Yiiksek faiz oranlari ise konut
talebinin azalmasina neden olur ve bu durumun konut fiyatlarina olan baskiy1

artirabilmektedir.

Konut kredisi faiz oranina ek olarak mevduat faiz orani ve reel faiz orani da
konut talebini etkileyebilmektedir. Enflasyonun yiiksek seyrettigi ve reel faizin negatif
oldugu zamanlarda yatirimci davranislarinda degisiklikler olabilmekte ve insanlar
fiziksel yatirimlara yonelebilmektedir. Ciinkii fiziksel yatirnmlar yiiksek enflasyona
kars1 korunma yolu olarak goriilebilmektedir (Timur, 2022). Bu durum konut talebini
artirabilirken tam tersi durumda yani mevduat faizinin ve reel faizin yiiksek oldugu
donemlerde ise insanlar gayrimenkul yatirimlarindan ziyade mevduat hesaplarina

yonelebilmekte ve boylece konut talebi azalabilmektedir.

Faiz oranlarmin konut talebi tarafindaki etkilerine ek olarak konut arzi
tarafindaki etkileri de goz ardi1 edilmemelidir. Artan faiz oranlari ingaat finansman ve
sermaye maliyetlerini de artirabilmektedir ki bu durum konut fiyatlarini dogrudan
etkilemektedir. Yiiksek faiz oranlari konut arzini olusturan insaat firmalariin
projelerini ertelemelerine neden olabilmektedir. Bunun yaninda reel faizin yiiksek
oldugu donemlerde firmalar proje yatirimlari ertelemekte ve faiz getirisi olan

yatirimlara yonelebilmektedir.
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Sonug olarak faiz oranlari, konut piyasasi i¢in 6nemli bir etkendir. Bu nedenle,
ekonomi politikalariin belirlenmesi ve konut sektorii stratejilerinin olusturulmasi
stirecinde faiz oranlarimin konut piyasasina olan etkilerini dikkate almak

gerekmektedir.
2.2.1.4. Enflasyon Oranlari

Enflasyon, bir ekonominin genel fiyat diizeyinde siirekli bir artig1 ifade eden
ekonomik bir kavramdir (Meral, 2005). Tiiketici Fiyat Endeksine (TUFE) dayal
olarak Olciilen enflasyon, genellikle bir yil icindeki fiyat artiglarini yansitarak,
ekonomik istikrarin bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Enflasyon, genellikle
belirli bir donemde tiiketici fiyatlari, iiretici fiyatlart veya toplam mal ve hizmetlerin
fiyatlarinda gézlemlenen yiikselmeyi icermektedir. Enflasyon, ekonomik bir gosterge
olarak, bir para biriminin satin alma giicliniin azalmasi ve deger kaybetmesi durumunu

belirtmektedir (Alic1 & Sandalcilar, 2021).

Enflasyonun temel nedeni; talep ve arz dengesindeki degisiklikler, mali
politika ve para arzindaki artiglar gibi etkenlerdir (Demirgil, 2019). Enflasyon oranlari
genellikle yillik olarak ifade edilmekte ve yiizde olarak hesaplanmaktadir. Ornegin,
%35 enflasyon orani, bir yil icinde genel fiyat diizeyinin %S5 arttif1 anlamina
gelmektedir. Yani enflasyon, bir para biriminin satin alma giiclinii azaltmaktadir. Ayni
miktar parayla daha az mal veya hizmet alinabilir hale gelmekte ve bu da tiiketicilerin
reel gelirlerinin diismesine neden olmaktadir. Enflasyon, gelir dagilimini
etkileyebilmektedir. Sabit gelire sahip bireyler, enflasyon nedeniyle satin alma

giiclerinin azalmasiyla olumsuz etkilenebilmektedir.

Enflasyon, genellikle merkez bankalarini faiz oranlarimi artirmaya
yonlendirmektedir (Durmus, 2016). Yiiksek faiz oranlar1 ise konut kredisi
maliyetlerini artirabilmektedir ve bunun sonucunda konut talebini azaltabilmektedir
(Islamoglu & Nazlioglu, 2019). Bu durum, ayni zamanda enflasyonun konut
piyasasina olan etkisini dengeleyen bir faktdr olabilmektedir. Yiiksek faiz oranlari,
kredi maliyetini artirarak tiiketimi azaltabilmekte ve yatirimlan etkileyebilmektedir.

Yiksek enflasyon, isletmeler ve tiiketiciler icin gelecegi planlamay1
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zorlagtirabilmektedir. Fiyatlarin siirekli degisken olmasi, ekonomik kararlar1 daha

riskli hale getirebilmektedir (Kantar & Ondes, 2022).

Enflasyon ve konut fiyatlari iligkisi ¢ok yonlii ve karmasiktir. Enflasyonun
etkilerini anlamak ve yonetmek, ekonomi politikalarinin belirlenmesinde ve finansal
kararlarin alinmasinda onemlidir. Merkez bankalar1 genellikle enflasyonu kontrol
altinda tutmaya ¢alisirken, ekonomik aktorler de enflasyonun etkilerine kars1 korunma
stratejileri  gelistirmeye c¢alismaktadir (Cigdem, 2023). Yiiksek enflasyon
donemlerinde, genellikle ingaat malzemeleri ve isglicii maliyetlerinde artislar yasanir,
bu da konut fiyatlarin1 yukar1 ¢gekmektedir. Ancak, bu genelleme her zaman gecerli
degildir, ciinkii konut piyasasini etkileyen bagka faktorler de bulunmaktadir. Yiiksek
enflasyon, genellikle bireylerin gelecekteki fiyat artiglarina karsi konut satin alma
kararlarin1 hizlandirabilmektedir. Bu durum, konut talebinde kisa vadeli bir artisa
neden olabilmektedir. Fakat, siirekli ve kontrolsiiz bir enflasyon, uzun vadeli konut

piyasasi istikrarini tehdit edebilmektedir.

Enflasyon, genellikle gayrimenkul yatirimlarini cazip kilan bir unsurdur.
Fiziksel varliklar, enflasyona kars1 bir hedge olarak goriilebilmektedir. Bu nedenle,
yiiksek enflasyon donemlerinde, bireyler gayrimenkul yatirimlarini artirabilmektedir.
Diger yandan, hiperenflasyon gibi asir1 ve siirekli enflasyon donemleri, ekonomik
belirsizlik yaratarak konut talebini olumsuz ydnde etkileyebilmektedir (Oztiirk &
Fitoz, 2009). Bireyler, gelecekteki ekonomik belirsizlik nedeniyle konut satin alma

kararlarin erteleyebilmektedir.

Enflasyonun, konut fiyatlari iizerinde hem dogrudan hem de dolayli etkileri
bulunmaktadir. Ekonomik kosullar, bolgesel farkliliklar ve diger etmenler enflasyonun
etkilerini sekillendirir. Bu faktorleri anlamak, ekonomik istikrarin ve konut piyasasinin

gelecegini degerlendirmek adina 6nemlidir.
2.2.1.5. Para ve Sermaye Piyasalar

Sermaye piyasalari, konut talebi iizerinde énemli bir etkiye sahiptir. Borsa
performansi ve doviz kurlari gibi finansal gostergeler konut piyasasinin dinamiklerini
sekillendiren faktorler arasinda yer almaktadir. Borsa performansi, genellikle

ekonominin genel sagligini yansitan bir gosterge olarak kabul edilmektedir (Torun &
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Demireli, 2022). Borsadaki olumlu performans, bireylerin finansal durumlarina
giivenmelerini saglayarak konut talebinin artmasina yol agabilmektedir. Finansal
piyasalardaki likidite durumu da konut talebini etkileyebilmektedir. Likiditenin
yuksek oldugu donemlerde, kredi erisimi genellikle daha kolaydir ve bu da konut
talebinin artmasina katkida bulunabilmektedir. Ancak, finansal piyasalardaki

belirsizlik ve likidite sorunlari, konut talebini olumsuz yonde etkileyebilmektedir.

Doviz kurlarindaki dalgalanmalar konut talebini etkileyen bir diger Kritik
faktordiir. Ozellikle yabanci yatirrmeilar doviz kurlarindaki degisimleri dikkate alarak
konut alim kararlarini sekillendirebilmektedir (Yilmaz, 2022). Ornegin, yerel para
birimine kars1 gii¢lii bir doviz kuru, yabanci yatirimeilar i¢in konut fiyatlarini daha
cekici hale getirebilmektedir. Doviz kurlarindaki dalgalanmalar, kiiresel ekonomik
gostergelerin 6nemli bir yansimast olup, konut piyasalarindaki degisimlerde rol
oynamaktadir. Bu dalgalanmalar, 6zellikle yabanci yatirimcilar igin konut talebini
sekillendiren 6nemli bir degisken olarak 6ne ¢ikmaktadir. Yabanci yatirimcilar, konut
alim kararlarim1 verirken doviz kurlarindaki degisimleri dikkate almakta ve bu
degisimlerin konut fiyatlari tizerindeki etkilerini degerlendirmektedir (Yanar & Demir,
2022). Yerel para birimine kars1 gii¢lii bir déviz kuru, yabanci yatirimcilar igin konut
piyasasini daha cekici bir hale getirebilmektedir. Bu durum, yabanci yatirimcilarin
kendi para birimleriyle karsilastirildiginda daha avantajli konut fiyatlarina erigim
saglamalarim miimkiin kilmaktadir. Ornegin, yabanci bir yatirimci, kendi para
biriminin degeri yiiksek oldugunda, Tirkiye'deki konutlar1 daha uygun fiyatlarla satin
alabilir. Bu da konut talebinde artisa katkida bulunabilmektedir.

Doviz kurlarindaki dalgalanmalarin konut piyasasi iizerindeki etkisi sadece
talep tarafinda degil, ayn1 zamanda arz tarafinda da belirgindir. Ozellikle déviz
kurlarindaki artis, insaat malzemelerinin maliyetini yiikseltebilmektedir. Ciinkii birgok
ingaat malzemesi, uluslararasi piyasalarda doviz kurlarina bagli  olarak
fiyatlandirilmaktadir. Do6viz  kurlarindaki  dalgalanmalarin  insaat maliyetleri
tizerindeki etkisi, malzeme ve ekipmanin yurtdisindan ithal edilmesi durumunda daha
belirgin hale gelir (Yilmaz, 2022). Ozellikle Tiirkiye'deki insaat sektdriinde kullanilan
birgok malzeme ve ekipmanin doviz kurlarina duyarli oldugu diisiiniildiigiinde, doviz

kuru dalgalanmalarinin insaat maliyetlerini artirict etkisi géz ardi edilmemelidir.
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Ekonomik gostergelerin konut piyasasina etkisi, karmasik bir etkilesim aginda
gerceklesir. Bu faktorlerin birbiriyle olan iliskileri ve etkilesimleri, konut piyasasinin
genel performansini anlamak i¢in 6nemlidir. Ayrica, ekonomik gostergelerin konut
piyasasina olan etkisi zaman iginde degisebilmektedir, bu nedenle diizenli olarak

giincellenen analizler yapmak 6nemlidir.
2.2.1.6. insaat ve Arsa Maliyetleri

Insaat ve arsa maliyetleri, gayrimenkul sektdriinde onemli bir etmen olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu iki temel unsurun; konutlar, ticari binalar veya altyap1
projeleri gibi yapilarn maliyetine etkisi, bircok acidan incelenmeye degerdir. ilk
olarak, arsa maliyetlerinin konut fiyatlarina etkisi ele alinmalidir. Sehir
merkezlerindeki arsa fiyatlar1 genellikle yiiksektir ve bu durum, insa edilecek yapilarin
maliyetini dogrudan etkilemektedir. Yiiksek arsa maliyetleri, projenin toplam
maliyetini artirarak konut fiyatlarini yiikseltebilmektedir. Ayrica, arsa maliyetleri,
projenin konumuna bagl olarak farklilik gostermekte ve bu da bolgesel fiyat
farkliliklarina neden olabilmektedir (Coskun, 2016).

Insaat malzemelerinin fiyatlari, isgilik maliyetleri ve teknolojik yenilikler gibi
etmenler bir projenin toplam maliyetini sekillendiren énemli unsurlardir. Ozellikle
malzeme fiyatlarindaki dalgalanmalar insaat sektoriinii dogrudan etkiler ve bu da
konut fiyatlarindaki dalgalanmalara yol agabilmektedir. Bununla birlikte, insaat ve
arsa maliyetlerinin konut fiyatlarina olan etkisi sadece maliyet artislariyla sinirh
degildir. Ayn1 zamanda, bu maliyetlerin konut talebi ve arzi iizerindeki etkisi de goz

oniine alinmalidir. Yiiksek maliyetler, konut talebini ve arzini etkileyebilmektedir.

Insaat ve arsa maliyetleri, konut fiyatlar1 iizerinde dogrudan ve dolayli bir
etkiye sahiptir. Bu etki; bolgesel, sektorel ve ekonomik etkenlere bagli olarak
degiskenlik gostermektedir. Bu nedenle, gayrimenkul sektoriindeki paydaslar,
projelerini planlarken ve degerlendirirken, insaat ve arsa maliyetlerinin konut

fiyatlarina olan bu karmasik etkilerini dikkate almalidur.

Insaat maliyetlerindeki fiyat degisimlerini gézlemlemek igin ingaat maliyet
endeksi (IME) kullanilmaktadir. Sekil 2.1°de IME ve Konut Fiyat Endeksinin (KFE)
nominal yillik ylizde degisimleri goriilmektedir (TCMB, 2023). Tirkiye’de artan
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enflasyon ve déviz kuru nedeniyle IME ve KFE’de 2020 yilinda baslayan keskin bir

yiikselis trendi goriilmektedir.
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Sekil 2.1 Tiirkiye IME ve KFE Nominal Y1llik % Degisim
(": Temmuz ve agustos aylarin1 kapsamaktadir.)

2.2.2. Demografik Faktorler

Demografik yap1 Tirkiye’de konut piyasasinda yer edinen etkenlerden biridir.
Niifus biiyiikliigii, dagilimi1 ve yogunlugu ile hane halkinin egitim diizeyi, istthdam
durumu, medeni durum, yas ve cinsiyet gibi Ozellikler konut talebini etkileyen
faktorlerdir (Celik, Akay & Kiral, 2019). Niifus yapisi ve gog trendleri bolgesel ve
ulusal konut talebini degistirebilmektedir.

2.2.2.1. Niifus Yapisi

Niifus yapis1 ve ozellikleri, Tiirkiye’deki konut piyasasini etkileyen faktorler
arasinda yer almaktadir. Niifus degisimi, niifusun yas dagilimi, medeni durum ve
egitim diizeyi konut talebini belirlemektedir ki bu durum konut piyasasmna etki
etmektedir. Niifus artiglart sonucunda genellikle konut talebinde de bir artis
gerceklesmektedir (Oztiirk & Fitdz, 2009). Niifus artis hizinda yavaslama sonucunda
ise konut talebi artisinda da bir azalma gozlemlenebilmektedir. Bunun yaninda

niifusun yas dagilimi da konut talebi ilizerinde 6nemli etkilere sahiptir. Orta yas ve
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tizeri niifusun konut talebinin geng niifusa kiyasla daha yiiksek oldugu goriilmektedir.
Ayrica medeni durum ve egitim diizeyi de bireylerin konut talebini etkilemektedir.
Evli ciftler ve egitim diizeyi yiiksek bireyler konuta sadece barinma ihtiyaci olarak
yaklasmamakta, konut se¢iminde yasam kalitesi ve sosyal ¢evreyi de baz almaktadir.
Ek olarak aile i¢i niifusun artmasi ailelerin daha biiyilik konutlara yonelmelerine neden

olmaktadir.

Niifus dagilimi ve yogunlugu da konut piyasasina etki eden demografik
faktorlerdendir. Niifus yogunlugu olan bolgelerde konut talebinin daha yiiksek oldugu
goriilebilmektedir. Bunun en giizel 6rnegi kentlesmedir. Kentlesme arttikga konut
ihtiyact ve konut talebi de artmaktadir (ES & Ates, 2004). Kirsal alanlarda ise konut
talebi ihtiyacin diisiik olmasi sebebiyle asagida kalmaktadir. Ozellikle kentlesmenin
yiiksek oldugu ve konut talebinin yogunlastigi biiyiik sehirlerde, bu niifus yogunlugu
arsa ve konut fiyatlarina etki etmektedir. Sinirlt bir kaynak olan arsa fiyatlar1 talep
dogrultusunda artmakta ve bu durum konut fiyatlarini yiikseltmektedir. Bu nedenle
konut piyasasi dinamikleri degerlendirilirken niifus artig1, 6zellikleri ve yogunlugunun
konut talebine ve talep dolayisiyla da konut fiyatlarina etkisi kayda deger seviyededir

ve goz ard1 edilmemesi gerekmektedir.
2.2.2.2. Go¢ Trendleri

Gog, bireylerin ¢esitli sebeplerle belirli bir cografi bolgeden bagka bir bolgeye
hareket etmelerini ifade etmektedir. Bu hareketlilik hem yerel hem de ulusal konut
piyasalarini etkileyen dinamik bir faktordiir (Ersoy, 1991). Gog ve konut piyasast
arasindaki iliski, demografik degisimlerin konut talebi tizerindeki etkilerini anlamak

acisindan onemli bir arastirma konusudur.

Oncelikle, gociin konut piyasasi iizerindeki etkilerini anlamak igin gdciin
nedenlerini degerlendirmek onemlidir. Ekonomik firsatlar, is bulma imkanlari, egitim
olanaklari, savas, i¢ karisiklik ve yasam kalitesi gibi faktorler, bireylerin goc
kararlarmi etkileyen temel dinamiklerdir. Bu faktorler, belirli bir bolgedeki konut
talebini dogrudan etkilemektedir (Cift¢i, 2020). Gog, genellikle belirli bolgelerde
konut talebinde artis veya azalisa neden olabilmektedir. Ozellikle biiyiik sehitler,

ekonomik firsatlar nedeniyle go¢ alan bolgelerdir. Bu durum, biiytik sehirlerde konut
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talebinin yiiksek olmasina ve dolayisiyla konut fiyatlarinin artmasima yol
acabilmektedir. Buna ek olarak, gé¢ eden bireylerin ihtiyaclarina cevap verecek yeni
konut projelerinin gelistirilmesi gerekliligi ortaya c¢ikmaktadir (Bozkurt & Ayfer,
2018). Diger yandan, gogle birlikte niifusun azaldigi bolgelerde konut talebinde
azalma gozlemlenebilmektedir. Bu durum, konut arzinin talebi agsmas1 sonucu fiyat
diisiislerine neden olabilmektedir. Bosalan konutlar ve azalan talep, bu bolgelerde
konut piyasasinin dengesizlesmesine yol agabilmektedir (Aliefendioglu & Keskin,
2022).

Savas, i¢ karisiklik, ekonomik firsatlar, is olanaklar1 ve yasam standartlar1 gibi
faktorler bireylerin bir bolgeden digerine go¢ etmelerine neden olabilmektedir (Sirim
& Demir, 2020). Go¢ eden bireylerin yeni yerlesim yerine uyum saglamalart konut
talebini dogurmaktadir. Ozellikle biiyiik sehirler, ekonomik firsatlarin yogunlagmasi
sebebiyle go¢ almaktadir. Bu durum, biiyiik sehirlerde konut talebinin artmasina ve
konut fiyatlarinin yiikselmesine yol agabilmektedir (Cift¢i, 2020). Gogiin konut
piyasasi lizerindeki etkilerini anlamak i¢in sadece mikro diizeyde degil, ayn1 zamanda
makro diizeyde de degerlendirme yapmak onemlidir. Ulusal go¢ trendleri, iilke
genelinde konut talebi {izerinde énemli etkiler yaratabilmektedir. Ornegin, bir iilkede
genel niifus artis1, konut talebinin artmasina ve yeni konut projelerine olan ihtiyacin

artisina neden olabilmektedir.

Gogiin nedenleri, bireylerin tercihleri, ekonomik faktorler ve demografik
degisimler, konut piyasasini etkileyen dinamikler arasinda yer alir. Gogii anlamak ve
ongormek, etkilenen bolgelerde siirdiiriilebilir konut politikalarinin gelistirilmesi i¢in
kritik bir 6neme sahiptir. Goglin konut talebi iizerindeki etkilerini anlamak hem
planlamacilar hem de konut sektorii aktorleri i¢in goz ardi edilemeyecek kadar gerekli
bir éneme sahiptir. Gog¢lin konut talebi {izerindeki etkisi ekonomik, sosyal ve

demografik faktorlerin bir araya gelmesiyle sekillenmektedir (Topcu, 2020).

Goglin konut talebi iizerindeki etkisi, ayn1 zamanda yerel ekonomiye de
baglidir. Ekonomik biiyiime ve isttihdam olanaklari, bir bolgeye olan gocii

artirabilmektedir. Bu durumda, konut talebi genellikle yiiksek olacaktir. Ancak,
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ekonomik durgunluk veya is kayiplar1 gibi olumsuz faktorler, gogii azaltabilmekte ve

konut talebinde diisiislere neden olabilmektedir.
2.2.2.3. Yabancilara Konut Satislar ve Gog iliskisi

Yabanci uyruklulara konut satislar1 ve gog arasindaki iliski, kiiresellesme ve
ekonomik faktorlerin etkisiyle gilinlimiizde Onemli bir konu haline gelmistir.
Yabancilarin bir iilkede konut satin almasi sadece bireysel bir tercih degil, ayni
zamanda Tllkeler arasi ekonomik etkilesim, demografik degisim ve uluslararasi
iliskilerin bir yansimasidir (Davarcioglu Ozaktas, 2019). Bu nedenle yabanci
uyruklulara konut satiglari ile gé¢ arasindaki ¢ift yonlii iliskiyi anlamak hem konut

sektorli hem de genel ekonomi politikalari agisindan 6nem tasimaktadir.

Oncelikle, yabanci uyruklulara konut satislar1 genellikle ekonomik istikrar,
cazip yatinnm firsatlar1 ve yasam standartlar1 gibi faktorlerle iliskilidir. Bir tilkede
ekonomik biiyiime ve istikrarin saglanmasi, yabanci yatirimcilarin ve gé¢menlerin
ilgisini ¢ekmektedir. Bu durum, konut talebinde artisa neden olabilmektedir. Ayni
zamanda, bir lilkenin diisiik faiz oranlari, vergi avantajlar1 veya kolay kredi erigimi

gibi ekonomik tegvikleri, yabancilarin konut satin alma egilimini artirabilmektedir.

Gog; genellikle ekonomik, sosyal veya politik sebeplerle gergeklesmektedir.
Bu nedenle, yabanci uyruklulara konut satiglari ile go¢ arasindaki baglantida ekonomik
faktorlerin yani sira sosyal ve politik dinamikler de etkilidir (Siileymanli, 2019).
Ornegin, bir iilkede siyasi istikrarsizlik yasanmasi veya sosyal huzursuzluklarin
artmasi, o bolgeden veya lilkeden go¢ii ve gog alan yerlerde yabanci konut alimlarini

etkileyebilmektedir.

Yabanci uyruklulara konut satiglart genellikle bir iilkenin gayrimenkul
pazarinin canlihigini artirarak ekonomik bitylimeye katkida bulunabilmektedir. Ancak,
bu durum ayni1 zamanda yerel halk i¢in konut fiyatlarinin yiikselmesine ve rekabetin
artmasina neden olabilmektedir. Bu nedenle, yabanci uyruklulara konut satislari ile
go¢ arasindaki iliskinin yonetilmesi ve dengelenmesi gerekli bir durumdur (Yardimet,
2021). Bunun yani sira, yabanci uyruklularin konut alimlari, bir tilkenin demografik
yapisii da etkileyebilmektedir. Ozellikle emeklilik amaciyla gd¢ eden yabancilar,

genellikle daha kiiciik yerlesim birimlerini tercih ederler. Bu durum, o boélgelerde
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konut talebinin artmasina ve demografik degisikliklere yol agabilmektedir (Kangalli

Uyar & Kilig, 2017).

Yabanci uyruklulara konut satislart ve gog¢ arasindaki iligki bir tilkenin
ekonomik durumu, politik istikrar1, sosyal dinamikleri ve demografik yapisi gibi cok
sayida faktoriin karsilikli etkilesimini igermektedir. Bu karmasiklii anlamak, konut

politikalarinin ve ulusal stratejilerin olusturulmasinda 6nemli bir role sahiptir.
2.2.3. Arz Talep Dengesi

Konut talebi, bireylerin ve hane halklarinin konut edinme ihtiyacinin bir
ifadesidir ve ekonomik kosullar, demografik degiskenler ve bireysel tercihler gibi
etkenlerle sekillenmektedir (Yilmazel, Afsar & Yilmazel, 2017). Konut talebi, bir dizi
faktor tarafindan belirlenir. Bu faktorler arasinda gelir seviyeleri, niifus yapisi,
istihdam durumu, faiz oranlar1 ve finansal kosullar bulunmaktadir (Kahveci, 2018).
Bireylerin maddi durumu, konut talebinin giiciinii belirleyen temel unsurdur. Gelir
seviyelerindeki artiglar, konut talebini olumlu yonde etkileyebilmektedir. Ayrica konut
talebi kisisel tercihler, yasam tarzlar1 ve kiiltlirel faktorlerle de yakindan iliskilidir.
Konutun konumu, biiytikligii, tasarimi ve ¢evresel faktorler, bireylerin konut talebini

etkileyen dnemli unsurlardir.

Demografik degiskenler, konut talebi {lizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir.
Evlenme, bosanma ve niifus artis1 gibi demografik faktorler, konut talebinde
dalgalanmalara neden olabilmektedir (Alkay & Oveng, 2019). Niifus ve konut talebi
arasinda dogrusal bir iliski bulunmaktadir. Niifus artist konut talebini de
tetiklemektedir. Istihdam durumu, bireylerin konut talebini dogrudan etkilemektedir.
Is giivencesi, gelir istikrar1 ve kariyer olanaklari, bireylerin konut edinme kararlarini
sekillendiren kritik unsurlardir (Kiral & Celik, 2020). Istihdamdaki belirsizlikler veya
issizlik oranlarindaki artiglar, konut talebinde diisiislere neden olabilmektedir. Faiz
oranlari, konut kredilerinin maliyetini belirler ve bu da konut talebini etkilemektedir.
Diisiik faiz oranlari, genellikle konut kredisi kullanimini tesvik eder ve konut talebini
artirabilmektedir (Ciar, 2022). Finansal kosullardaki iyilesmeler, konut talebinde
genellikle artislarla sonuglanabilmektedir. Hiikiimet politikalar1 da konut talebini

etkileyebilmektedir. Konut kredi faizlerinin diisiiriilmesi, kredi vadelerinin uzatilmasi
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ve vergi avantajlari gibi tesvik edici politikalar konut talebini artirabilmektedir. Artan
konut talepleri ile birlikte konut fiyatlar1 da etkilenebilmektedir (Oztiirk & Fitdz,
2009).

Konut arz1 tarafina bakildiginda ise piyasa faiz oranlari, ingaat maliyetleri ve
hiikiimet politikalar1 ve demografik degisimler konut arzini etkileyen faktorlerdir.
Piyasa faiz oranlar1 sadece konut talebini degil ayn1 zamanda konut arzini1 da etkileyen
bir faktordiir. Yiiksek piyasa faiz oranlar1 sermaye maliyetini ve insaat karlilik oranini
azaltabilmektedir. Bunun sonucunda insaat sektoriinde yeni proje gelistirme ve ruhsat
sayilar1 degisebilmektedir (Tanrivermis & Mendes, 2023). Insaat maliyetleri konut
arzini belirleyen en 6nemli etkenlerden biridir. insaat maliyetlerinde degisimler konut
arzini1 dogrudan etkilemektedir. Maliyetlerin artmasi kisa donemde insaat sektoriinde
karlilik orani diigiirebilmekte ve bu durum yeni konut yatirimlarini etkileyebilmektedir
(Tung, 2020). Hiikiimet politikalarinin konut talebinin yaninda konut arzina da etkisi
bulunmaktadir. Bu politikalar insaat sektdrii paydaslarina verilen tesvikler, vergi
avantajlar1 ve sektore devlet tarafindan yapilan dogrudan yatirimlar olarak karsimiza
cikabilmektedir (Tuncay, 2020). Arz yonlii bu tesvikler ile genellikle yeni konut
yatirimlar1 ve projelerin arttifi goriilmektedir. Demografik degisimler ve kentlesme
konut talebiyle iligkili olarak konut arzini da etkilemektedir. Belirli bolgelerde artan
niifus konut talebini artirirken bu durumun zamanla konut arzini da artirmasi

beklenmektedir.

Ekonomi teorisinde bir mal veya hizmetin piyasada talep edilen miktari, arz
edilen miktardan fazla ise o mal veya hizmetin piyasa fiyatlarinin yiikselmesi
beklenmektedir. Diger taraftan, arz edilen miktarin talep edilen miktardan fazla olmasi
durumunda da o mal veya hizmetin piyasa fiyatlarinda diisiis beklenmektedir. Bu
durum, genellikle insaat sektorii icin de gecerli olmaktadir. Konut talebinin artmasi
konut fiyatlarim1 artiracaktir ve artan konut fiyatlar1 da konut arzi artisini
tetikleyecektir (Oztiirk & Fitdz, 2009). Konut piyasasinda arz ve talep dengesi de
konut fiyatlarinin bir diger belirleyicisidir. Talep ve arzdaki degisimler dnce konut

fiyatlarini etkilemekte daha sonra fiyat etkisi ile dengeye ulasmaktadir.

27



2.3. YABANCILARA KONUT SATISLARI VE VATANDASLIK
KAZANIMI KAVRAMI

Yabancilara konut satislar1 ve bu sayede vatandaslik kazanimi, gilinlimiizde
bir¢ok iilkenin ekonomik ve demografik dinamiklerini etkileyen bir konudur. Bu
durum iilkeler arasi go¢, ekonomik yatirirm ve vatandaslik politikalarinin birbirine
entegre oldugu diisiiniilerek incelenmelidir. Yabanci uyruklu bireylerin konut satin
almalar1 ve bu siirecte vatandaslik kazanma egilimleri, genellikle iilkelerin ekonomik
biiyiime stratejileri ve go¢ politikalariyla dogrudan iligkilidir (Serdar, 2021). Birgok
iilke yabanci yatirimcilart ¢ekmek ve ekonomik biiylimeyi desteklemek amaciyla
cesitli tegvikler sunmaktadir. Bu tegvikler arasinda vergi avantajlari, diisiik faizli
kredilere erisim, konut alimlarinda kolayliklar ve hizli vatandaslik kazanma siiregleri
gibi faktorler bulunmaktadir (Kaya, 2021). Bu dogrultuda baz iilkeler, 6zellikle belirli
bir miktar gayrimenkul yatirnmi yapmis olan yabancilara vatandaslik hakki

tanimaktadir.

Yabancilara konut satislar1 ve vatandaslik kazanimi arasindaki iliski, genellikle
ekonomik kalkinma ile dogrudan baglantilidir. Bir iilkede yabancilar tarafindan
yapilan konut yatirimlart yerel ekonomiyi canlandirabilmektedir. Ayrica ingaat
sektoriinli destekleyebilmekte ve istihdam yaratilmasina katkida bulunabilmektedir
(Yanar & Demir, 2022). Ancak, bu avantajlarla birlikte, yabanci uyruklu bireylerin
biiyiik olgekli konut yatirimlari, yerel halkin konut edinme giicliigiine neden

olabilmekte ve konut fiyatlarini artirabilmektedir.

Yabancilara konut satislari ve vatandaslik kazanimi, ayni1 zamanda demografik
degisikliklere de etki edebilmektedir. Ozellikle emeklilik amaciyla go¢ eden
yabancilar, genellikle daha sakin ve turistik bolgeleri tercih ederler. Bu durum, o
bolgelerde niifus artisina ve demografik cesitlilige neden olabilmektedir (Toprak,
2009). Bu dogrultuda yabancilara konut satislar1 ve vatandaslik kazanimi; iilkeler arasi
ekonomik rekabet, go¢ politikalar1 ve yerel ekonomik kalkinma stratejileri ile

yakindan iliskilidir.

Diinya genelinde birgok iilke belirli yatirim sartlariin yerine getirilmesi

karsiliginda gecici veya kalict oturum hakki vermektedir. Bu iilkelerde uzun siireli
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ikamet sonucunda vatandaslik kabul siireci baslamaktadir. ABD, Birlesik Krallik,
Kanada ve Portekiz belirli yatirim sart1 ile vatandaslik kazanimi i¢in uzun siireli ikamet
sart1 arayan iilkelerdir. Buna karsilik belirli yatinm sartlar1 ile dogrudan veya kisa
stireli ikamet sart1 ile vatandaslik hakki veren tilke sayist olduk¢a azdir. St. Kitts ve
Nevis, Antigua ve Barbuda, Dominik, Urdiin, Grenada ve St. Lucia ikamet sart1
olmadan vatandaslik kazanma programina sahiptir. Malta, Giiney Kibris Rum Kesimi,
Misir ve Tiirkiye ise yatirim sartlar1 yaninda kisa siireli ikamet sartin1 da aramaktadir
(Toksoy, 2023). Genellikle gayrimenkul yatirimi, yatirim yoluyla vatandaglik
kazandirma programlarinda yatirim sartlart icerisinde kabul edilmektedir. Fakat
gayrimenkul yatiriminin miktar1 ve uygulanmasi diger yatirim sartlarindan farkli
olabilmektedir. Bunun yani sira St. Kitts ve Nevis, Antigua ve Barbuda, Dominik,
Grenada, St. Lucia ve Malta vatandaslik kazanimi igin yatirim sartlarinin yaninda,
yasal olarak belirlenen fonlara bagis yapilmasi ile de vatandasliga kabul programi
yapmaktadir (Langenmayr & Zyska, 2023).

Tablo 2.1 Yatirim Yoluyla Vatandaslik Veren Ulkeler ve Sartlari

.. 9 Asgari Sermaye Gayrimenkul

Ulkeler Bagis Tutan Yatirm Y atirimi
Antigua ve Barbuda 150.000 USD 200.000 USD 200.000 USD
Dominik 100.000 USD 200.000 USD 200.000 USD
Grenada 150.000 USD 350.000 USD 350.000 USD
Giiney Kibris Rum - 2.000.000 EUR 500.000 EUR
Kesimi
Malta 650.000 EUR - 350.000 EUR
Misir - 250.000 USD 250.000 USD
Urdiin 750.000 USD 750.000 USD
St. Kitts ve Nevis 150.000 USD 400.000 USD 400.000 USD
St. Lucia 100.000 USD 500.000 USD 300.000 USD

(Langenmayr & Zyska, 2023; Toksoy, 2023).
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Tiirkiye’de yatirnm yoluyla vatandaslik programi kisa siireli ikamet sarti ile
uygulanmaktadir. Yatirim yolu ile vatandaslik programi ve sartlarinda yillar igerisinde
asgari yatirnm tutarlarinda degisiklige gidilmistir. 2023 yili itibariyle Tiirkiye’de
vatandaslik kazanimi i¢in asgari sermaye yatirimi 500.000 USD olarak belirlenirken
gayrimenkul yatirimi alt limiti ise 400.000 USD olarak belirlenmistir (Resmi Gazete,
2022). Tiirkiye’ nin uyguladig1 yatirim yoluyla vatandaslik programina benzer sekilde
ikamet sart1 olamayan veya kisa siireli ikamet sart1 olan yatirim yoluyla vatandaglik

programi uygulayan iilkeler ve asgari yatirim sartlar1 Tablo 2.1°de yer almaktadir.

Yatirim yoluyla Tiirk vatandashigini kazanma siireci, Tiirk Vatandaglik Kanunu
ve ilgili yonetmelikler cercevesinde belirlenmis bir dizi sarta tabidir. Bu siirecte,
bagvuru sahibinin belirli miktarda yatirim yapmasi ve diger gereklilikleri yerine
getirmesi gerekmektedir. 2023 yili itibari ile yatirnm yoluyla Tiirk vatandasligini
kazanma imkanlari su sekildedir (Resmi Gazete, 2022):

o Tasinmaz Satin Alma: Bagvuru sahibi, Tiirkiye'de en az 400.000
Amerikan Dolar1 degerinde tasinmaz satin almalidir. Bu tasinmaz i¢in

tapu kaydinda 3 y1l boyunca satilmayacagina dair bir serh konulmalidir.

o Sermaye Yatirnmi: Basvuru sahibi, Tirkiye'de en az 500.000
Amerikan Dolar1 veya karsiligi kadar doviz veya TL cinsinden bir

sermaye yatirimi yapmalidir.

. Istihdam Yaratma: Basvuru sahibi, Tiirkiye'de en az 50 kisilik
istthdam alani olusturmali ve bu istthdami1 en az 3 yil boyunca
stirdiirmelidir.

. Banka Hesabina Para Yatirma: Basvuru sahibi, Tiirk bankalarina en

az 500.000 Amerikan Dolar1 veya karsiligi kadar doviz veya TL

yatirmalidir. Bu miktar, en az 3 yil boyunca ¢ekilmemelidir.

. Devlet Bor¢clanma Araclari: Basvuru sahibi, en az 500.000 Amerikan
Dolar1 veya karsiligi kadar doviz veya TL degerinde devlet bor¢lanma

araclar1 satin almali ve bunlar1 en az 3 y1l boyunca elinde tutmalidir.
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. Gayrimenkul Yatirnm Fonlar1 ve Girisim Sermayesi Fonlari:
Bagvuru sahibi, en az 500.000 Amerikan Dolar1 veya karsilig1 kadar
doviz veya TL degerinde gayrimenkul yatirim fonu katilma pay1 veya
girisim sermayesi fonu katilma pay1 satin almal1 ve bunlar1 en az 3 yil

boyunca elinde tutmalidir.

o Bireysel Emeklilik Sistemi: Bagvuru sahibi, en az 500.000 Amerikan
Dolar1 veya karsilig1 kadar doviz tutarinda bireysel emeklilik sistemi
fonlarina katki pay1 6demeli ve bu fonlar1 en az 3 yil boyunca sistem

icinde tutmalidir.

Yatirim yoluyla Tiirk vatandagligi basvurusunda bulunmak igin bagvuru
sahibinin belirtilen yatirnm sartlarindan birini yerine getirmesi ve gerekli belgeleri

yetkili mercilere sunmasi gerekmektedir.
2.3.1. Yabanci Uyruklularin Konut Satin Alma Motivasyonlari

Yabanci uyruklularin Tiirkiye'de konut satin alma motivasyonlari ekonomik,
sosyal ve kisisel faktorlerden etkilenmektedir. Bu motivasyonlar ¢esitli ve ¢ok yonli
olup bireyin 0zel kosullari, ekonomik durumu ve kisisel tercihleri tarafindan

belirlenmektedir.

Yabanci uyruklularin konut satin almalarmna dair motivasyonlarindan,

ekonomik sebeplere dayanan bazilari su sekildedir:

. Yatirnm Firsatlari: Tirkiye, c¢esitli bolgelerinde c¢ekici yatirim
firsatlar1 sunan dinamik bir gayrimenkul pazarina sahiptir. Yabancilar,
degerlenme potansiyeli yiiksek konutlar1 satin alarak uzun vadeli

yatirimlarini degerlendirmeyi hedefleyebilmektedir.

. Déviz Avantajlari: Yabanci uyruklular, kendi iilkelerindeki para
birimine gore daha avantajli doviz kurlar1 nedeniyle Tiirkiye'de konut
alabilmektedir. Bu durum, daha fazla konut satin almaya tesvik edici

bir faktor olabilmektedir (Yanar & Demir, 2022).
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J Kira Getirisi: Tiirkiye'nin turistik bolgeleri, 6zellikle yaz aylarinda
yogun bir turist akinina ugramaktadir. Yabancilar, konutlarini
kiralayarak turistlerden kira geliri elde etme motivasyonuyla konut

sati alabilmektedir.

Sosyal gerekgelerle yabanct uyruklularin konut satin almalarina dair

motivasyonlari ise su sekildedir:

o Yasam Kalitesi: Tiirkiye; giizel dogasi, tarihi ve kiiltiirel zenginlikleri
ile bilinmektedir. Yabanci uyruklular, Tiirkiye'de bir konut sahibi
olarak bu yasam tarzinin bir pargast olma arzusuyla motive

olabilmektedir.

o Tatil ve Ikinci Ev: Bazi yabanci uyruklular, Tirkiye'yi tatil
destinasyonu olarak tercih etmekte ve burada bir ikinci ev sahibi olmak
istemektedir. Sicak iklim, giizel plajlar ve kiiltiirel ¢esitlilik, Tiirkiye'yi
bu amagla cekici kilmaktadir (Unliiénen & Cimen, 2011).

J Emeklilik: Tirkiye'nin emeklilere yonelik avantajli iklimi ve yasam
kosullar1, emeklilik doneminde Tiirkiye'de konut sahibi olma istegini

artirabilmektedir (Undiicii, Erdogan & Isik 2009).

Yabanci uyruklularin konut satin almalarina dair kisisel motivasyonlarindan

birkac1 da su sekilde siralanabilmektedir:

J Vize Avantajlari: Tirkiye, baz1 {ilkelerden gelen yabancilara vize
muafiyeti veya kolay vize imkanlar1 sunabilmektedir. Bu durum,
Tiirkiye'de konut sahibi olmay1 diislinen yabancilar i¢in bir motivasyon

kaynagi olabilmektedir.

. Aile Baglantilari: Aile iiyelerinin Tiirkiye'de yasamasi veya Tiirk
kokenli olma durumu, yabanci uyruklulart Tiirkiye'de konut sahibi

olmaya yonlendirebilmektedir.

Yabanct uyruklularin  konut satin alma isteklerinin altinda yatan

motivasyonlari, genis bir spektrumu kapsar ve bireylerin 6zel kosullarina bagl olarak
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degisiklik gosterebilmektedir. Tirkiye'nin tarihi, kiiltiirel, sosyal ve ekonomik
dinamikleri bu motivasyonlarin bir araya gelmesine katki saglayarak ve yabancilarin

konut sahibi olma kararini etkilemektedir.
2.3.2. Vatandashk Kazanmim i¢in Konut Satin Alma Tliskisi

Tiirkiye'de vatandaglik kazanimi icin konut satin alma iligkisi, son yillarda
yabanci yatirimcilar ve gdgmenler arasinda giderek artan bir 6neme sahiptir. Bu siirec,
Tiirk hiikiimetinin yatirim tesvik politikalar1 ¢er¢evesinde sekillenmis olup, yabanci

uyruklulara ¢esitli avantajlar sunmaktadir.

Tirk Vatandashik Kanunu'nda yapilan degisikliklerle birlikte, yabanci
uyruklulara Tiirk vatandasligina gegis i¢in belirli sartlar getirilmistir. Bu sartlardan biri
de belirli bir degerde konut satin almaktir (Davarcioglu Ozaktas, 2019). Bu durum,
hem yabanci yatirimcilar1 Tirkiye'nin gayrimenkul pazarina ¢cekmek hem de iilke

ekonomisine katki saglamak amaciyla uygulanmaktadir.

Tiirkiye'de konut satin alarak vatandaslik kazanma programa, belirli bir yatirim
miktarini igermektedir. Genellikle bu miktar, yatirilan paranin belirli bir diizeyin
tizerinde olmasini gerektirmektedir. Bu miktarin belirlenmesindeki temel amac,
iilkeye onemli bir ekonomik katki saglamak ve nitelikli yatirimcilar1 ¢ekmektir
(Nagas, 2022). Yatirimcilar, Tiirk vatandashigina gegis icin farkl tiirde konutlari satin
alabilmektedir. Bu konutlar genellikle konut projeleri, liks konutlar veya ticari
gayrimenkuller olabilmektedir. Yatirimcilarin tercih ettikleri konut tiirii, genellikle
kisisel tercihlere ve yatirim stratejilerine bagl olarak degisebilmektedir (Ergiin &
Artul, 2022).

Konut satin alarak vatandaslik kazanma siireci karmasik bir dizi prosediirii
icermektedir. Yatirnmcinin basvurusu, Tiirk makamlar tarafindan dikkatlice
incelenmekte ve degerlendirilmektedir. Bu siireg, bagvuru sahibinin yatiriminin mesru

ve belirlenen sartlara uygun oldugunu dogrulamay1 amaglamaktadir.

Yabanci uyruklularin Tiirkiye'de konut satin alarak vatandaslik kazanmalari,
ekonomik agidan onemli bir katki saglamaktadir. Bu yatirimlar, ingaat sektoriinii

canlandirabilmenin yaninda istihdam olusturabilmekte ve yerel ekonomilere ivme
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kazandirabilmektedir. Ayrica, yatirimcilarin Tiirkiye'de is kurma veya mevcut

isletmeleri genigletme potansiyeli de bulunmaktadir.

Tiirkiye'nin konut satin alma aracilifiyla vatandaglik kazandirma politikasi,
tilkeye doviz girigini artirmanin yani sira ¢esitli ekonomik avantajlart da beraberinde
getirmektedir. Ancak bu siirecin basarili olabilmesi i¢in seffaf bir bagvuru siireci, etkin
denetim mekanizmalar1 ve yatirnmeilarin haklarini koruyan giiclii bir hukuki ¢erceve

gerekmektedir.

Tiirkiye'nin bu politikasi, {ilkenin kiiresel ekonomide rekabet avantajinm
artirmaya yonelik stratejik bir adim olarak degerlendirilebilmektedir. Ancak bu tiir
programlarin siirdiiriilebilirligi adaleti ve ekonomik dengeyi koruma adina diizenli bir

gbzden gegirme ve giincelleme siirecini gerektirmektedir.

24. YATIRIM YOLUYLA TURK VATANDASLIGI KAZANIMI
POLITIKASI

Tiirkiye’de yabancilara gayrimenkul satisi kavrami cumhuriyetin kurulmasi ile
baslayan ve gilinlimiize kadar gelen bir olgudur. Tarihsel siirecte incelendiginde,
baslangicta yabancilara gayrimenkul satisi1 ve buna bagli olarak ikamet izni verilirken
zamanla yatirim yoluyla vatandaslik verilmesi programi On plana ¢ikmistir.
Yabancilara gayrimenkul satis1 ve yatirim yoluyla vatandaslik kazanimi ile ilgili

politikalar zaman igerisinde degisim gostermistir.
2.4.1. Politikanin Tarihcesi ve Gelisimi

Osmanli Imparatorlugu déneminde yabancilara genel olarak iilke sinirlari
icerisinde milk edinme hakki taninmamistir. 16 Haziran 1868 tarihinde ¢ikarilan
Tebaaye Ecnebiyenin Emlake Mutasarruf Olmalar1 Hakkindaki Kanun ile sadece
gercek kisilerle sinirli olmak sartiyla yabancilarin Hicaz vilayeti disinda gayrimenkul
ediniminin Onii acilmistir. Daha sonra 1914 yilinda yabancilarin sahip olduklari
gayrimenkul iizerindeki miilkiyet haklar1 dondurulmustur. Fakat Lozan Baris
Antlasmasi’ndan sonra 1924 yilinda bu kisitlamalar kaldirilmistir. (Ertas & Oxztiirk,
2017).
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Tirkiye Cumbhuriyeti’nin kurulmasi ve Lozan Antlasmasi ile Dbirlikte
antlasmaya taraf olan iilke vatandaslarinin Tiirkiye’de gayrimenkul edinebilmelerinin
onti agilmistir. Daha sonra 1924 tarihli Koy Kanunu ve 1934 tarihli Tapu Kanunu ile
birlikte baz1 kisitlamalar getirilmistir. Yabancilarin kdylerde arazi satin almalari
yasaklanmistir. Ayrica karsiliklilik sistemi getirilerek koy alanlar1 disinda kalan yeler
icin de kismen sinirlandirma getirilmistir. Karsiliklilik ilkesi herhangi bir yabanci ilke
vatandasinin Tirkiye’de gayrimenkul edinebilmesi i¢in vatandasi oldugu iilkenin de
Tiirk vatandaslarina ayn1 hakki tanimasini ifade etmektedir (Koktiirk, 2006). Daha
sonra sonraki siirecte 1984, 1986 ve 2003 yillarinda hiikiimetler karsiliklilik ve diger
kisitlamalar1 esnetmek istemigler fakat bu diizenlemeler Anayasa Mahkemesi

tarafindan iptal edilmistir (Celik, 2008).

2008 yilina gelindiginde ise 5782 sayili kanun ile yabancilara gayrimenkul
satigindaki kisitlamalara bazi esneklikler getirilmistir. Bu kanunda karsiliklilik ilkesi
korunurken imar plani igerisinde konut ve igyeri edinebilecekleri ifade edilmistir. Buna
ek olarak yabancilarin bireysel olarak {iilke genelinde edinebilecegi toplam
gayrimenkul miktar1 2,5 hektar ile simirlandirilmistir. Ayrica yabancilarin toplam
gayrimenkul edinimi ilge bazinda imar plani dahilinde azami yiizde 10 olarak
belirtilmistir. Ayrica bu kanun ile yabanci tiizel kisilerin de 6zel kanunlar ¢ercevesinde

Tiirkiye’de gayrimenkul edinebilmelerinin &nii agilmistir (Ertas & Oztiirk, 2017).

Yabancilarin Tiirkiye’de gayrimenkul edinimi ile ilgili son diizenleme 18
Mayis 2012 tarihinde yiriirliige giren 6302 sayili Kanun ile gergeklesmistir. Bu kanun
ile yapilan diizenlemeye gore karsiliklilik sart1 kaldirilarak yabancilarin gayrimenkul
edinimi  kolaylagtirllmigtir (Sigva, 2019). Ayrica gayrimenkul edinimi nitelik
bakimindan genisletilerek her tiirli gayrimenkul (konut, isyeri, arsa ve tarla)

ediniminin Onii agilmistir.

Diger taraftan Tiirk vatandaslhigi kazanmanin yasal ¢ercevesinin 1928 tarihli
1312 sayilr Tiirk Vatandasligi Kanunu’nda olusturuldugu goriilmektedir. Fakat bu
kanun igerisinde istisnai yoldan vatandaglik kazanilmasi yer alsa da bu istisnai
durumun ekonomik katkiyr kapsayip kapsamadigi konusunda bir ayrinti

bulunmamaktadir. 11 Subat 1964 tarihinde ¢ikan 403 sayili Tiirk Vatandashigi Kanunu
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ile yatirim yoluyla vatandaslik kazanilmasinin 6nii agilmistir (Kaya, 2021). Fakat bu
kanun iceriginde sanayi tesisi getirme gibi biiylik dl¢ekli yatirnmlar kastedilmistir ve

gayrimenkul yatirimi bu ¢er¢eveye dahil edilmemistir.

1964 tarihli Tirk Vatandashigi Kanunu, giincel gelismelere uyum saglama
amaciyla yapilan kiiglik degisiklikler diginda koklii degisiklikler yapilmadan uzun siire
yiirtirliikte kalmistir. Bu kanun igeriginde istisnai yoldan vatandaslik kazanilmasi ti¢

grubu kapsamaktadir. Bu gruplar su sekildedir (Toksoy, 2023);

a. Tirkiye'ye sanayi tesisleri getiren veya bilimsel, teknolojik, ekonomik,
sosyal, sportif, kiiltiirel, sanatsal alanlarda olaganiistii hizmeti gecen ya da
gegecegi disiiniilen ve ilgili bakanliklarca haklarinda gerekgeli teklifte
bulunulan kisiler.

b. Vatandagliga alinmasi zaruri goriilen kisiler

c. Gogmen olarak kabul edilen kisiler

Bu dogrultuda yatinnm yoluyla vatandaslik kazanilmasi, istisnai yolla
vatandashik kazanilmasi kapsaminda yukarida belirtilen a grubu igerisinde yer
almaktadir. Yatirim yoluyla istisnai vatandaslik kazanimi i¢in gerekli ekonomik katki
olaganiistii kavram ile tabir edilirken 28.07.2016 tarihli 6735 sayili Uluslararasi
Isgiicii Kanunu ile salt ekonomik katkiya da vatandaslik verilmesinin &nii agilmustir.
Bu sayede istisnai yolla vatandagslik kazanim1 kapsamina yeni bir grup dahil edilmistir.
Belirli bir yatinm yaparak kisa déonem ikamet izni alabilen yabancilar da bu gruba
dahil edilmistir (Kaya, 2021). Buna ek olarak 12.12.2016 tarihinde alinan 9601 sayili
Bakanlar Kurulu Kararinca istisnai vatandaslik kazanimi igin gerekli salt yatirim
tutarlar1 belirlenmistir. Ayrica gayrimenkul alimi da istisnai vatandaslik i¢in gerekli

ekonomik katki sart1 igerisine dahil edilmistir.
2.4.2. Yatirinm Limitlerindeki Degisiklikler ve Nedenleri

Tiirkiye’de 1928 yilinda ¢ikan Tiirk Vatandasligi Kanunu ile sonradan Tiirk
vatandashigr kazanmanin ilk cercevesi olusturulmustur. 1964 yilinda ¢ikan Tiirk
Vatandashgir Kanunu ile de yatirim yoluyla vatandaslik kazaniminin 6nii agilmstir.
Fakat bu kanun igeriginde asgari yatirim tutarlari ile alakal1 bir diizenleme yapilmamas,

sanayi tesisi getirme gibi biiylik 6l¢ekli yatirimlar, olaganiistii hizmetler ve kazanimlar
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belirtilmistir. Bu kanun dogrultusunda Tiirk vatandasligi Bakanlar Kurulunun Karari
ile kazanilabilmekteydi. 2016 yilinda yapilan yonetmelik degisikligi ile biiylik dlcekli

yatirimlarin yaninda salt yatirimlar ile de vatandaslik kazaniminin ilk adimi atilmastir.

Olaganiistii hizmet veya biiyiik 6l¢ekli yatirimlar kapsami disinda belirlenen
asgari yatirim tutarlar ile Tiirk vatandashigi kazanma siireglerine bakildiginda, Tiirk
vatandasligina basvuru sartlarinda 2016, 2018 ve 2022 yillar1 arasinda dikkate deger
degisiklikler gerceklesmistir. Bu degisiklikler, iilkenin ekonomik ve sosyal
dinamiklerine, yabanci yatirimet taleplerine ve hiikiimetin politika 6nceliklerine bagl

olarak gerceklesmistir.
2.4.2.1. Arahk 2016 — Eyliil 2018 Aras1 Dénem

Cumbhuriyetin kurulusundan bu yana siiregelen yabancilarin tasinmaz edinimi
farkli donemlerde cesitli kisitlamalar ve engellemelere maruz kalsa da son donemlerde
bu durumun tersine dondiigii ve yabancilarin gayrimenkul edinimini kolaylastiric
politikalar benimsendigi sdylenebilir. Ozellikle yatirim yolu ile Tiirk vatandashg
kazanim1 programi uygulamasi ve tasinmaz edinimin bu programa dahil edilmesi bu
politikalarin bir 6rnegidir. Daha 6ncesinde istisnai yoldan vatandaslik kazanimi igin
gerekli yatirim sartlar1 olaganiistii hizmet veya biiyiik 6l¢ekli ekonomik katki tabirleri
ile ifade edilirken, 12.12.2016 tarih ve 9601 sayili Bakanlar Kurulu Karart ile birlikte
standardize edilmistir. “Tiirk Vatandash@ Kanununun Uygulanmasina iliskin
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik” in Bakanlar Kurulu
Kararinca yiiriirliige girmesiyle tasinmaz edinimi de vatandaslik kazanimi i¢in yatirim
sartlarina dahil edilmistir ve yabancilarin gayrimenkul ediniminde yeni bir siireg

baslamistir.

2016 yilinda yapilan bu degisiklik ile asgari yatinm sartlar1 su sekilde
belirlenmistir (Resmi Gazete, 2017);

. En az 2.000.000 USD tutarinda sabit sermaye yatirimi

. En az 1.000.000 USD tutarinda taginmazi ii¢ yil satilmamasi serhi ile
satin alma

° En az 100 kisilik istihdam olusturma

o En az 3.000.000 USD tutarinda mevduati 3 y1l tutma
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o En az 3.000.000 USD tutarinda devlet bor¢lanma araglari alim1
o En az 1.500.000 USD tutarinda GYF (gayrimenkul yatirim fonu)
katilma pay1 veya GSYF (girisim sermayesi yatirim fonu) katilma pay1

alimi1
2.4.2.2. Eyliil 2018 — Mayis 2022 Arasi Donem

Tiirk Vatandasligi Kanunu’nun uygulanmasina iligkin yapilan degisiklikler ile
vatandaslik kazanimi i¢in asgari yatirim sartlar1 Onceki diizenlemelerin revize
edilmesiyle ortaya ¢ikmustir. Bu onemli degisikliklerden biri de 18 Eylil 2018
tarihinde Resmi Gazete ‘de yayimlanan ve Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan
tarafindan onaylanan “Tiirk Vatandashg Kanununun Uygulanmasina Iligkin
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik” ile gerceklesmistir. Soz
konusu yonetmelik degisikligi, Tiirk Vatandaslhigi Kanunu’nun Uygulanmasina Iliskin
Yonetmelik’in 20. Maddesinde yapilan kapsamli bir revizyonu icermektedir. Bu
revizyon, Ozellikle yatirim yoluyla vatandaslik kazanmayi hedefleyen uluslararasi
yatirimeilart tesvik etmek, ililkeye doviz girisini ve bu yolla cari agigin diigtiriilmesi
amaciyla belirlenen alt limitlerde 6nemli degisiklikleri igermektedir (Resmi Gazete,
2018).

Yapilan diizenleme kapsaminda, onceki diizenlemelere gore alt limitlerde
yapilan revizeler dikkat ¢ekmektedir. Vatandaslik kazanimi gergevesinde gayrimenkul
yatirimu i¢in belirlenen alt limit, 18 Eyliil 2018 tarithinde yayinlanan yonetmelik 6ncesi
“1.000.000 USD” iken, bu miktar “250.000 USD veya karsilig1 doviz ya da karsiligi
Tiirk Liras1” olarak gilincellenmistir. Ayni sekilde, diger yatirnm kategorilerinde de
benzer revizeler yapilmigtir. Belirlenen yeni asgari yatirim tutarlart soyledir (Resmi

Gazete, 2018):

. En az 500.000 USD tutarinda sabit sermaye yatirimi

o En az 250.000 USD tutarinda taginmazi ii¢ yil satilmamasi gerhi ile
satin alma

o En az 50 kisilik istihdam olusturma

o En az 500.000 USD tutarinda mevduati 3 yil tutma

° En az 500.000 USD tutarinda devlet bor¢lanma araclari alimi
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J En az 500.000 USD tutarinda GYF (gayrimenkul yatirim fonu) katilma

pay1 veya GSYF (girisim sermayesi yatirim fonu) katilma pay1 alimi

Bu degisikliklerin 6tesinde, yonetmelikteki madde 2 ile 20. Maddenin altinci
fikrasina eklenen “ve/veya c¢apraz doviz kuru” ifadesi, yatirimcilara doviz kuru
dalgalanmalaria kars1 korunma imkani tanimistir. Bu, uluslararasi yatirimcilarin daha
giivenli ve esnek bir yatirim ortaminda hareket etmelerine olanak saglamaktadir.
(Resmi Gazete, 2018). Tablo 2.2°de yapilan bu degisiklerin Onceki limitler ile

kiyaslanmasi goriilmektedir.

Tablo 2.2 Dénemlere Gore Yatirim Limitleri

Yonetmelik Degisiklikleri

Yatirnm Kalemleri

2016 2018
Sabit sermaye yatirimi 2.000.000 USD 500.000 USD
Tasinmaz alimi 1.000.000 USD 250.000 USD
Istihdam olusturma 100 Kisi 50 Kisi
Mevduat yatirimi 3.000.000 USD 500.000 USD
Devlet bor¢glanma araglar1 alimi 3.000.000 USD 500.000 USD
GYF katilma pay1 veya GSYF katilma 1.500.000 USD 500.000 USD

pay1 alimi

Bunlara ek olarak bu dénemde 07.12.2018 tarihli ve 30618 sayili Resmi
Gazetede yayimlanan 418 sayili Cumhurbagkani1 Karari ile gayrimenkul satin alma
sart1 esnetilerek “kat miilkiyeti ya da kat irtifaki kurulmus tasinmazlar” ve “taginmaz
satig vaadi sozlesmeleri” de yatirim sartlar1 dahilinde kabul edilmistir (Resmi Gazete,
2018). Bu yonetmelik degisiklikleri Tiirk Vatandasligit Kanununun uygulanmasinda
kayda deger etkiler yaratmistir. Dahasi, Tiirkiye’den gayrimenkul alimini uluslararasi

yatirimeilar i¢in daha cekici bir hale getirmistir.
2.4.2.3. Mayis 2022 ve Sonrasi1 Donem
2018 yilinda yapilan “Tiirk Vatandashg Kanununun Uygulanmasina iliskin

Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yo6netmelik” ile yatirim yoluyla
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vatandaslik kazanimi igin belirlenen alt limitler disiirilmistir. 13 Mayis 2022
tarihinde ise “Tiirk Vatandashigi Kanununun Uygulanmasimna Iligkin Y©onetmelikte
Degisiklik Yapilmasina Dair Yo6netmelik” ile 2018 yilinda belirlenen alt limit
degisiklikleri tekrar revize edilmistir. Eyliil 2018 sonrasi gayrimenkul yatirimi yoluyla
vatandashik kazanmak isteyen bir yatirimecinin, satin alinan taginmazin degeri igin
“250.000 USD” olarak belirlenen alt limit bu yonetmelik ile “400.000 USD” olarak

giincellenmistir (Resmi Gazete, 2022).

2022 yilindaki yonetmelik degisikliginde sermaye yatirimi, isttihdam yaratma
veya fon katilimi gibi farkli yatirim tiirleri i¢in belirlenen alt limitlerde degisiklikler
goriilmemistir. Bu diizenleme ile gayrimenkul alimi limitinde degisiklik yapilmstir.
Ayrica bu yonetmelik degisikligi ile vatandaghik kazanimi igin gereken yatirim
sartlarina, katki paymin belirlenen fonlarda tutulmasi olarak yeni bir yatirim kalemi
eklenmistir. 2022 tarihli yonetmelik degisikligi ile olusan vatandaslik kazanimi igin

gerekli asgari yatirim tutarlar1 soyledir (Resmi Gazete, 2022):

o En az 500.000 USD tutarinda sabit sermaye yatirimi

o En az 400.000 USD tutarinda kat miilkiyeti veya kat irtifaki kurulmus
ya da iizerinde yap1 bulunan arsa vasifli tasinmazi tapu kayitlarina iig
yil satilmamasi serhi koyulmak sartiyla satin alma veya kat miilkiyeti
ya da kat irtifak1 kurulmus ve tapu siciline ii¢ y1l siireyle devir ve terkini
yapilmayacagi taahhiidii serh edilmek sartiyla noterde diizenlenmis

sOzlesme ile tasinmazin satiginin vaat edildigi

° En az 50 kisilik istihdam olusturma
o En az 500.000 USD tutarinda mevduati 3 yil tutma
. En az 500.000 USD tutarinda devlet bor¢lanma araglar1 alimi

. En az 500.000 USD tutarinda GYF (gayrimenkul yatirim fonu) katilma
pay1 veya GSYF (girisim sermayesi yatirim fonu) katilma pay1 alimi

. En az 500.000 Amerikan Dolar1 katki payini, kapsami Sigortacilik ve
Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (SEDDK)
tarafindan belirlenen fonlarda tutma ve ii¢ yil sistemde kalma sartiyla

bireysel emeklilik sistemine yatirma
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2022 yihi itibariyle bu alt limitler, 6nceki diizenlemelere gore revize edilmis ve

ozellikle gayrimenkul yatirim sartindaki degisiklik ile belirli bir miktarin tizerindeki

yatirimlarin tesvik edilmesi amaglanmustir.

Tablo 2.3’te 2022 yilinda yapilan degisiklerin 6nceki limitler ile kiyaslanmasi

goriilmektedir.

Tablo 2.3 Dénemlere Gore Yatirim Limitleri-2

Yonetmelik Degisiklikleri

Yatirim Kalemleri

2016 2018 2022

Sabit sermaye yatirimi 2.000.000 USD  500.000 USD  500.000 USD
Tasinmaz alimi 1.000.000 USD  250.000 USD  400.000 USD
Istihdam olusturma 100 Kisi 50 Kisi 50 Kisi
Mevduat yatirimi 3.000.000 USD  500.000 USD  500.000 USD
Devlet bor¢lanma araglari 3.000.000 USD  500.000 USD  500.000 USD
alimi

GYF katilma pay1 veya GSYF 1.500.000 USD  500.000 USD  500.000 USD
katilma pay1 alim1

SEDDK tarafindan belirlenen - - 500.000 USD

fonlarda katki pay1 tutma

2.4.3. Politika Degisikliklerinin Konut Piyasasina Etkisi

Tiirkiye'de konut talebi, zaman i¢inde gergeklesen politika degisikliklerinden
sikca etkilenmistir. Ozellikle yabanci yatirimcilar1 cezbetmeye yonelik yapilan
diizenlemeler, konut sektoriiniin  dinamiklerini  sekillendirmistir. ~ Politika
degisikliklerinin konut talebi {izerindeki etkisinin anlasilmasi i¢in Oncelikle bu
degisikliklerin niteligi ve amagclarina odaklanmak gerekmektedir. Yatirim yoluyla
vatandaslik kazanimina yonelik politika degisiklikleri, genellikle yabanci yatirimcilari
cekmeyi hedeflemistir. Bu dogrultuda, belirlenen alt limitlerdeki degisiklikler, konut

talebini dogrudan etkilemistir.

Benzer sekilde, sermaye yatirimi sartlarinda da belirgin degisiklikler
goriilmektedir. 2018 oncesi donemde sermaye yatirimi i¢in alt limit 1 milyon USD

iken, 2018-2022 doneminde bu miktar 250 bin USD ’ye diigtiriilmiistiir. Ancak, 2022
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sonrasinda bu alt limit 400 bin USD olarak giincellenmistir. Bu degisiklik, Tiirk
hiikkiimetinin biiyiik 0Olcekli ve nitelikli yatirimlari tesvik etmeyi amagladigini

gostermektedir.

Politika degisiklikleri yabanci uyruklularin konut satin alma taleplerinde ciddi
degisikliklere neden olmustur. Toplam konut talebi cesitli igsel ve digsal faktorlerden
etkilenmektedir. Ornegin, 2019 yilinda baslayan Covid-19 Pandemisi konut
taleplerinde ciddi bir azalmaya neden olmustur. Toplam konut talebi ile birlikte
yabanci uyruklularin konut talepleri de ciddi anlamda etkilenmistir. Yabanci
uyruklularin konut piyasasindaki talebini daha dogru gozlemleyebilmek ve toplam
konut talebindeki dalgalanmalarin etkisini azaltabilmek i¢in yabancilara yapilan konut

satiginin genel konut satisi igerisindeki payina bakmak daha etkili bir yol olacaktir.

Sekil 2.2 ‘de yer alan grafik, gayrimenkul alim limitlerindeki bu dénemsel
degisiklikleri agikca gostermektedir (TCMB, 2023). Bu degisiklikler, iilkenin
ekonomik politikalarmin yatirimeilara yonelik stratejik tercihlerini yansitmakta ve
uluslararas1 yatirimeilarin  Tiirkiye'deki gayrimenkul pazarindaki firsatlara olan

ilgilerini etkileyebilmektedir.
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Sekil 2.2 Yabancilarin Genel Konut Satis1 Icerisindeki Pay1 (%)

Tiirk vatandagligi kazanimi i¢in gayrimenkul alim limitleri, yillara gore dnemli

degisikliklere ugramigtir. Eyliil 2018 oncesinde bu limit 1 milyon USD olarak
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belirlenmigtir. 2016 — Eyliil 2018 arasinda yabancilara konut satis1 (YKS) toplam
konut satiglarinin %1,5 ile %3’ arasinda degiskenlik gosterdigi goriilmektedir.
Yabancilarin toplam satiglardaki payinda bu donemde ciddi bir artis veya azalisin

olmadig1 goriilmektedir.

18 Eylil 2018 tarihli yonetmelik ile Tiirk vatandashigi kazanimi igin
gayrimenkul alim alt limiti 250.000 USD ‘ye diistirtilmiistiir. Bu diisiis ile yabanci
yatirimcilar igin gayrimenkul yatirnmlarimi daha erisilebilir hale getirmek
amaglamistir. Bu dénemde yabancilarin toplam konut satislarindaki payinda ciddi bir
artis gozlemlenmistir. Ocak 2016 — Eyliil 2018 aras1 donemde yabancilarin pay1 %1,5
ile %3 arasinda seyrederken bu dénemde %3 ile %6 arasindadir. Covid-19 Pandemisi
sebebiyle getirilen ulusal ve uluslararasi kisitlamalarin, 2019 ve 2020 arasinda bu
payin diismesine neden oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte bu oranin bir 6nceki

doneme kiyasla hala yiiksek oldugu sdylenebilmektedir.

2022'ye gelindiginde ise 12 Mayis 2022 tarihli yonetmelik degisikligi ile
gayrimenkul alim limiti tekrar revize edilerek 400.000 USD seviyesine ¢ikarilmistir.
Yonetmeligin yiiriirlige girdigi 12 Haziran 2022 tarihi itibari ile yabancilara konut
satiginin toplam konut satig1 igerisindeki payinda dalgalanmalar olsa da genel olarak
diisiis trendinde oldugu sdylenebilir. Haziran 2022 sonrasinda bu oranin cesitli
dalgalanmalar olmakla birlikte %5 seviyesinden %2,5 seviyelerine dogru diistiigii
goriilmektedir. Buna gore, politika degisikliklerinin yabancilarin konut talebini

dogrudan etkiledigi goriilmektedir.
2.4.4. Yabancilarin Konut Talebi Artisinin Etkileri

Politika degisimleri sonucunda yabancilarin konut talebinde de degisimler
goriilmektedir. Talep yoniinde olan degisimler ise konut fiyatlarina etki etmektedir.
Yabancilara konut satis1 ve bu satislarin artmasi konut fiyatlarini artirmaktadir
(Karadag & Alici, 2023). Ayrica bu durum gelecek donemlerde fiyat belirsizligine yol

acmaktadir ve buna bagl olarak konut satiglar1 azalabilmektedir.

Konut talebi sadece bireyin mevcut durumu baz alarak verdigi kararlar ile
sekillenmemektedir. Beklentiler de konut talebi igin bir etken olabilmektedir. Konut

fiyatlarinin artacagi beklentisi bireylerin konut talebini artirmaktadir ve bu durum

43



konut fiyatlarini yiikseltmektedir. Konut fiyatlarindaki artis beklentisi talebi artirirken,
talep de fiyatlar1 artirmaktadir. Yerli talebine ek olarak yabancilarin konut talebinin

artmasi ile konut fiyat artiglar: siireklilik kazanmaktadir (Giiler & Gokge, 2020).

Karadag ve Alic1 (2023) Tiirkiye’de konut fiyat endeksi ve yabancilara yapilan
konut satis1 arasindaki iliskiyi analiz etmisler ve konut fiyat endeksi ile yabancilara
konut satisinin uzun donemde iligkili olduklarini bulmustur. Karadag ve Alict
(2023)’ya gore konut fiyat endeksinin artmasi yabancilarin konut alimini artirmistir.
Diger yandan yabancilarin konut talebinin artmasi konut fiyatlarin1 yani konut fiyat

endeksini artirmistir.

Ekonomik katki acgisindan bakildiginda, yabancilarin taginmaz ediniminin
tilkeye ekonomik yonden pozitif etkisi bulunmaktadir. Yabancilara gayrimenkul satisi
aynt zamanda gayrimenkul ihracati olarak tanimlanmaktadir ve {ilke ekonomisi
icerisinde O6nemli bir yere sahiptir. Politika degisiklikleri ile yabancilarin konut
talebindeki artis gayrimenkul ihracati gelirlerini de artirmistir. T.C. Sanayi ve
Teknoloji Bakanligi verilerine gore 2022 yilinda gayrimenkul ihracatindan
gayrimenkul ithalatinin ¢ikarilmasi ile olusan uluslararasi net gayrimenkul yatirim

miktar1 6.273 milyon USD olarak goriilmektedir.

Tablo 2.4 Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Yillar
2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023"

Uluslararasi 13.835]11.190|12.450| 9.549| 7.700|13.325|13.374| 6286

Dogrudan

Yatirim Girisi
Sermaye 6.958| 5.532| 6.229| 5512| 4.401| 6.873| 6.209| 3.121

Milyon USD

Diger Sermaye 2.987| 1.015 306| -942| -655 818 892 527
(Net)
Gayrimenkul 3.890| 4.643| 5.915| 4.979| 3.954| 5.634| 6.273| 2.638
(Net)

* Ocak-agustos aylari arasindaki dénemi kapsamaktadur.

Toplam dogrudan yabanci yatirnm girisi igerisinde net gayrimenkul
yatirimlarinin oranina bakildiginda ise politika degisiklikleri ile gayrimenkul aliminin

yatirim yoluyla vatandaslik kazanma kapsamina alinmasi sonrasinda hizla ytikseldigi
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goriilmektedir. Ayrica bu oranin vatandaslik kazanimi i¢in gayrimenkul alig alt
limitinin  yiikseltildigi 2022  yilindan itibaren diisiis trendine  girdigi

sOylenebilmektedir.

DDY i¢erisindeki Gayrimenkul Yatirim1 Oram %
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Sekil 2.3 Tiirkiye'de DYY Icerisindeki Gayrimenkul Yatirimi Paylar

Tiirkiye’de yabanci niifus dagiliminin homojen olmadig1 ve belli bolgelerde
kiimelendigi goriilmektedir. (Yakar & Siidas, 2019). Konut satiglarinin da yogun
oldugu bu bolgelerde yabanci niifusunun yerli niifusa oranit giderek artmaktadir.
Yabanci niifusunun belli bir bolgede asir1 artmasini engellemek i¢in 6302 sayili Tapu
Kanunu’nun 35. maddesinde yabanci uyruklu kisilerin ilge bazinda gayrimenkul
edinimine bir siirlama getirilmistir. Buna gore, yabancilarin toplam gayrimenkul
ediniminde {ist sinir 6zel miilkiyete konu ilge ylizol¢limiiniin yiizde onu kadardir.
Ayrica buna ek olarak kanunun ayni maddesi icerisinde kisi basina edinilebilecek
tasinmaz mallarmn toplami 30 hektar ile stmirlandirlmistir (Ugiincii, 2014). Fakat bu
sinirlamalar yabancilar1 kapsadigi i¢in yatirim yoluyla vatandaglik kazanimi sonrasi
Tirkiye Cumhuriyeti vatandaslhi§ina gecen yabanci uyruklularin tasinmaz edinimleri
bu siirlamalara dahil edilememekte ve bu durum talebin yiiksek oldugu bolgelerde

demografik degisimleri artirmaktadir.

Tiirkiye’de yabancilarin konut talepleri Istanbul ve Antalya olarak iki ilde

yogunlasmaktadir. Istanbul ve Antalya’da gerceklesen yabancilara konut satis1 toplam
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yabancilara konut satisinin ylizde 50’sinden fazlasini olugturmaktadir. 2023 yilinin ilk
sekiz ayinda yabancilara yapilan toplam konut satiglarinin yiizde 31,94’ istanbul’da,

yiizde 36,96’s1 ise Antalya’da gerceklesmistir (TUIK, 2023).

illerin Yabancilara Konut Satislan I¢erisindeki Paylar1 %
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istanbul Antalya Diger

Sekil 2.4 illerin Yabancilara Konut Satislar1 igerisindeki Pay1

Yabancilarin konut talebinin ve buna bagli olarak yabanci niifus yogunlugunun
oldugu bolgelerde gdzlemlenen bir diger konu sosyal ve kiiltiirel etkilerdir. Oztiirk,
Akdu ve Akdu (2007) yabanci niifusunun fazla oldugu il¢elerden biri olan Fethiye’de
150 kisiden olusan bir Orneklem ile anket c¢alismasi gerceklestirmistir. Anket
sonucunda, yabancilarla etkilesim sonucunda bireylerin aile yasantisi, yeme i¢gme
aligkanliklar ve evlilik anlayis1 gibi bazi 6zelliklerinin degismedigi, buna karsin ahlak
kurallar1 dis1 davraniglarin arttigi ve sosyal ve kiiltiirel yasamin olumsuz etkilendigi
tespit edilmistir. Ayrica katilimcilarin biiyiik cogunlugu yabancilarin Tiirkiye’de konut

satin almasini dogru bulmamaktadir.

Baltac1 (2011) ise Alanya ilgesi Ozelinde benzer bir ¢alisma yapmuistir.
Ornekleme metoduyla secilen 460 kisi ile yapilan bu ¢alismada ulasilan sonuglar ise

sOyledir;

. Bolge halkinin yabancilarla sosyal ve kiiltiirel etkilesime bakisi,

yabancilarin ekonomik katkilari ile dogru orantili olarak degismektedir.
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J Bolge halki, yabancilarla etkilesim sonucunda manevi degerlere
bagliligin azaldigini, ahlak dis1 davraniglarin arttigint ve kendi
kiiltiirlerinde ve dillerinde bozulmalar meydana geldigini
diistinmektedir.

. Bolge halkinin yabancilarla yasamaktan memnuniyetsizlik duymadigi
ama yabancilarin miilkiyet edinmeleri konusunda endiseli olduklar1

gorilmektedir.
25. ARASTIRMA DEGIiSKENLERI

Tiirk Liras1 (TRY) bazinda konut fiyatlar1 ekonomik dinamikler ve finansal
faktorlerin etkilesimiyle sekillenmektedir. Ozellikle konut piyasasindaki olaylarin ve
donemsel degisimlerin anlasilmasi, Tiirk Lirasi cinsinden konut fiyatlar1 iizerindeki
etkilerin degerlendirilmesi igin 6nem arz etmektedir (Bakirc1 & Akgemci, 2023).
Konut fiyatlarinin belirgin bir artis trendi izledigi donemlerde, bu artigin nedenleri ve
ardindaki ekonomik dinamikler, konut piyasasinin saglhigini ve siirdiiriilebilirligini
anlamak adina kritik bir rol oynamaktadir. Arastirmanin analiz kisminda kullanilan
KFE, IME ve faiz orami verilerinde reel verilere ulasabilmek i¢in nominal degerler
Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ile diizeltilmistir. Bu dogrultuda, Sekil 2.5’te
Tiirkiye’de yillara gére TUFE oranlari gériilmektedir (TCMB, 2023).
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Sekil 2.5 Tiirkiye Yillik TUFE Oranlar
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Arastirmanin ana bagimli degiskeni konut fiyatlaridir. TRY bazli konut
ortalama birim fiyatlar1 6zellikle enflasyonun yiikselmeye ve politika faizlerinin
disiiriilmeye baslandigi 2021 yilindan itibaren nominal olarak ciddi bir yiikselis
trendine girmistir. Fakat bu yiikselisin nominal olarak gergeklestigini belirtmek
gerekmektedir. Reel bir degisimi gézlemlemek i¢in enflasyondan arindirilmig verilerin
kullanilmasi daha dogru bir yaklasim olacaktir. Sekil 2.6’da Tiirkiye’de yillara gore
TRY bazinda konut metrekare fiyatlar1 goriilmektedir (TCMB, 2023).

Konut Birim Fiyat TRY/M?
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Sekil 2.6 Tiirkiye Konut m? Birim Fiyat (TRY)

Konut piyasasindaki dinamikler sadece igsel faktorlere degil, ayn1 zamanda
digsal etkenlere de bagli olarak degisim gostermektedir. Amerikan Dolar1 (USD)
bazinda konut fiyatlari, yiiksek enflasyon, azalan arz ve yatirim talepleri gibi
faktorlerin etkisi altinda 6nemli bir degisim yasamaktadir (Yagmur, Kayakus &
Terzioglu, 2022). Ozellikle enflasyonun yiiksek oranli artisi, doviz kurlarindaki

dalgalanmalar konut fiyatlarini etkilemektedir.

Sekil 2.7°de USD/TRY doviz kuru yer almaktadir (TCMB, 2023). Ddviz
kurunun stirekli bir artis trendinde oldugu, 2021 doérdiincii ¢eyrek itibariyle artis
hizinda bir ivmelenme oldugu goriilmektedir. 2021 yilindan itibaren, hizla artan

USD/TRY doéviz kuruna ragmen konut birim fiyatlar1 dolar bazinda da ivme
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kazanmistir. Bu durum 2022 yilinda ve 2023 yilinin ilk iki ¢eyreginde de devam

etmistir.
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Sekil 2.8’de Tiirkiye’de USD bazinda konut metrekare fiyatlar1 goriilmektedir

(TCMB, 2023).
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Maliyetlerdeki artis, arzin azalmasi ve yatirimcr talebi konut fiyatlarim
etkileyen temel faktorler arasindadir. Bu durum o6zellikle dolar bazinda fiyatlarin
artmasina katki saglamistir. Tiirkiye genelinde 2019 yili Ocak ayinda yaklagik 513
dolar olan konut metrekare fiyatlari, 2023 yili Haziran ayinda yiizde 107 artisla
yaklagik 1.066 dolara yiikselmistir.

Maliyetlerdeki artis konut fiyatlarini dogrudan etkilemektedir. Insaat
maliyetlerindeki degisimi belirlemek i¢in kullanilan insaat maliyet endeksinin (IME)
yillik ylizde degisim orani, insaat maliyetlerinde gerceklesen yillik degisimi
gostermektedir. Ozellikle ani doviz kuru yiikselmelerinde ve yiiksek enflasyon
doénemlerinde insaat maliyetlerinin arttigi bilinmektedir fakat bu artis nominal bir

artistir.

IME’nin yillik yiizde degisiminin TUFE ile diizeltilmesiyle insaat
maliyetlerindeki reel yillik degisim bulunmaktadir. Bu sayede insaat maliyetlerindeki

reel degisimlerin reel konut fiyatlarina etkisi daha net goriilebilmektedir.

Sekil 2.9°da IME nin nominal ve reel yillik yiizde degisimine yer verilmistir
(TCMB, 2023).
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Sekil 2.9 insaat Maliyet Endeksi Yillik Yiizde Degisim
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Konut fiyatini etkileyebilecek bir diger degisken faizdir. Faiz oranlar1 insaat
maliyetlerini ve konut talebini dogrudan etkileyebilmektedir. Ornegin, Kredi faiz
oranlarinin yiikselmesi, finansman destegi ile konut satin almak isteyenlerin taleplerini

dogrudan etkileyebilmektedir.

Bunun yaninda faiz oranlar yatirimci1 davraniglarini da degistirebilmektedir.
Mevduat faizlerinin veya reel faizlerin yiiksek oldugu donemlerde yatirimcilar konut
satin alma tercihlerini erteleyip farkli yatirim araglarina yonelebilmektedir. Reel
faizlerin negatif oldugu donemlerde ise yatirimcilarin kendilerini enflasyondan

korumak i¢in konut gibi gayrimenkul yatirimlarina yoneldigi goriilmektedir.

Tiirkiye’nin TLREF faiz oran1 ve bu oranin TUFE ile diizeltilmesi sonucu
bulunan reel faiz oranlarina sekil 2.10°da yer verilmistir (TCMB, 2023). 2021 yilinda
artan ve 2022 yilinda ¢ok yiiksek seyreden enflasyon orani nedeniyle reel faizin negatif
oldugu gozlemlenmektedir. 2023 yil1 itibariyle reel faizin artmaya basladig: fakat hala

negatif oldugu goriilmektedir.
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A.O. TLREF Faiz Orani A.O. Reel Faiz Oram

Sekil 2.10 Tiirkiye Agirlikli Ortalama TLREF ve Reel Faiz Oranlari

Son donemlerde gergeklesen politika faizindeki indirimler ve ekonomideki
likidite bollugu, tasarruf sahiplerini konuta yonlendirmis ve talepte dnemli bir artig
gerceklesmistir. Bu dénemde konut fiyatlarinin gostergesi olarak kullanilan konut

fiyat endeksindeki ¢ikis, politika faizinin enflasyonun altina diismesiyle yani negatif
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reel faizin olugmasiyla tetiklenmis ve konut talebinin artmasina bagli olarak hiz

kazanmustir. Sekil 2.11 ‘de yillara gére KFE verilmistir (TCMB, 2023).

Konut Fiyat Endeksi-TR (Seviye, 2015=100)
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Sekil 2.11 Tiirkiye Geneli Konut Fiyat Endeksi

Fakat KFE’deki bu artis nominal bir artistir. Konut fiyatlarinin reel artisini
belirlemek i¢in bu artisin ayni donemdeki enflasyon verisi ile diizeltilmesi
gerekmektedir. Ekonomik gostergelerin konut fiyatlarina dogrudan etkisini daha 1yi
anlayabilmek ve enflasyondan kaynakli fiyat artiglar1 sebebiyle gerceklesen nominal
artislarin olusturdugu yanilmay1 gidermek i¢in reel konut fiyat artiglarina bakmak daha

dogru bir sonug verecektir.

KFE’nin hesaplanmasinda, satisa konu olan tiim konutlarin fiyat verileri
kullanilmaktadir. Ayn1 zamanda KFE’nin yillik yiizde degisimleri konut fiyatlarinin
yillik yiizde degisimlerini gostermektedir. Ancak, bu endeks nominal degerlerle
oOlciiliir, bu da enflasyonun etkisinden arindirilmamais konut fiyatlarin1 gostermektedir.
Bu nedenle reel KFE yillik yiizde degisimi konut fiyatlarindaki reel degisimi anlamak
icin 6nemli bir perspektif saglamaktadir. KFE nin, enflasyonu 6l¢gmek i¢in kullanilan
Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ile diizeltilmesi sonucunda KFE’nin yillik yiizde
degisimi enflasyondan arindirilmis olmaktadir ve bu sayede reel KFE nin yillik yiizde
degisimi bulunmaktadir. Reel KFE yillik yiizde degisimi konut fiyatlarinin reel yillik

ylizde degisiminin bir gostergesidir. Reel anlamda konut fiyatlarindaki degisimi
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degerlendirmek igin reel KFE'ye odaklanmak gereklidir. KFE’nin nominal ve reel
yillik yiizde degisimleri Sekil 2.12°de yer almaktadir (TCMB, 2023).

KFE Yillik % Degisim
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= Nominal = Reel (TUFE ile Diizeltilmis)

ekil 2.12 Konut Fiyat Endeksi Yillik % Degisimi
\ gl

Reel KFE yillik yiizde degisimi, 2017 yilindan 2020 Ocak ayina kadar negatif
ilerlemektedir. Yani konut fiyatlar1 bir 6nceki yila kiyasla reel olarak azalmaktadir.
Reel endeks 2019 yilinda dip seviyelere gerilemis ve daha sonra yiikselise gegmistir.
2020 Ocak ayindan itibaren konut fiyatlar reel anlamda yiikselmeye baslamis, ancak
bu artis enflasyonun altinda ger¢eklesmistir. 2023 Ocak ayindan itibaren ise reel KFE

azalma trendine gegmistir.

Konut fiyatini etkileyen degiskenlerden biri de taleptir. Ger¢eklesen konut
satiglarinin  timii  toplam talebi olusturmaktadir. Genellikle yiiksek enflasyon
donemlerinde konut satin alma talebinde artis oldugu goriilmektedir. Konut talebinin
arttig1 bolgelerde ve donemlerde, diger degiskenler ve parametrelerin de etkisi olmakla
birlikte konut fiyatlarinin artig1 gézlenmektedir. Fakat bu nominal bir artigtir. Boyle
durumlarda konut fiyatlarinda reel bir artisin olup olmadigini belirlemek igin reel
KFE’nin yillik yiizde degisimini yani konut fiyatlarindaki artisin enflasyondan
arindirilmig halini géz Oniinde bulundurmak ve bu dogrultuda calisma yapmak

gerekmektedir.
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UCUNCU BOLUM
3. YONTEM

Bu béliimde arastirmanin modeli, kullanilan veri setleri ve analiz yontemi yer
almaktadir. Bu ¢alismada, Tiirkiye’deki konut fiyatlar1 ile konut talebi, ingaat maliyet
endeksi, konut kredisi faiz orani, mevduat faiz orani, TLREF faiz orani, reel faiz orani
ve USD/TRY doviz kuru arasindaki iliski degerlendirilmistir. Konut fiyatlarinin
gostergesi olarak konut fiyat endeksi (KFE) kullanilmistir. Caligmanin igeriginde
2016:01-2023:08 donemini kapsayan aylik veri setleri kullanilmigtir. Ayrica konut
fiyatlarindaki reel degisimin gozlemlenebilmesi igin verilerin nominal degisimleri
TUFE ile diizeltilerek reel degisimler bulunmustur. Bunlara ek olarak, Tiirkiye’de
yabancilarin en fazla konut talebinde bulundugu iki il olan Istanbul ve Antalya

0zelinde yabancilarin konut talebi ile reel KFE arasindaki iligki incelenmistir.
3.1. ARASTIRMANIN MODELI

Bu c¢alisma nicel aragtirma deseni kullanilarak gergeklestirilmistir.
Aragtirmanin temel yaklasimi ikincil veri analizi yontemini igermekte olup bu yontem
daha once farkli amaglar i¢in toplanmis ve kullanilmis olan verilerin, yeni bir arastirma
amactyla degerlendirilmesini ifade etmektedir. ikincil veri analizi, 6zellikle konut
piyasasini etkileyen faktorlerin derinlemesine bir analizini gerceklestirmek i¢in uygun

bir ¢er¢eve sunmaktadir.

Bu arastirmada kullanilan ikincil veri analizi, bilgi kaynaklarini etkili bir
sekilde degerlendirerek konut piyasasinin degiskenlerini daha 6nce toplanmais verilerle
¢Oziimleme amacini tasimaktadir. Bu yontem, mevcut literatiirde ve cesitli veri
kaynaklarinda yer alan bilgilerin, yeni bir bakis agisiyla degerlendirilmesini
saglamaktadir. Aragtirmada, konut fiyati belirleyicileri ile yabanci talebinin konut

piyasasina olan etkilerini daha iyi bir sekilde anlamak adina bu yontem seg¢ilmistir.

Ikincil veri analizi; veri toplama siirecindeki maliyetleri azaltma, genis
kapsamli veri setlerini kullanma ve uzun vadeli egilimleri degerlendirme avantajlarina
sahiptir. Arastirmada, Tiirkiye'deki konut piyasasimi etkileyen faktorleri belirleme

hedefi dogrultusunda konut fiyat endeksi, insaat maliyet endeksi, faiz oranlari, talep
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ve doviz kurlar1 gibi 6nemli degiskenlere dair daha dnce toplanan genis bir veri Seti
kullanilmas1 tercih edilmistir. ikincil veri analizinde kullanilacak veri analiz
yontemleri arasinda betimsel (agiklayici) istatistikler, korelasyon analizi ve ¢oklu
regresyon analizi gibi istatistiksel teknikler bulunmaktadir. Bu yontemler, elde edilen
verilerin ayrintili bir sekilde analiz edilmesini saglayarak konut piyasasinin

karmagikliginin ¢éziimlenmesine olanak tantyacaktir.
3.2. MATERYAL

Arastirmanin temel dayanak noktalarindan biri olan materyal bdliimii,
Tiirkiye'deki konut piyasasinin karmasikligini anlamak amaciyla cesitli temel
degiskenleri icermektedir. Ocak 2016 ile Agustos 2023 tarihleri arasindaki genis bir
zaman araligini kapsayan bu materyal bolimii, Tiirkiye'de konut piyasasindaki dnemli

gelismeleri ve degiskenlikleri daha kapsamli bir sekilde incelemeyi amaglamaktadir.

Materyal olarak TCMB elektronik veri dagitim sistemi kullanilarak KFE, IME,
toplam konut satislari, konut kredisi faiz oranlari, mevduat faiz oranlari, TLREF
oranlari, USD/TRY kur gecmis verileri ve TUFE verileri aylik bazda kullanilmustir.
Ayrica TUIK veri portali {izerinden Istanbul ve Antalya’da gerceklesen yabancilara
konut satis1 verileri kullanilmigtir. Tirkiye’de yabancilara toplam konut satisinin
yarisindan fazlas1 Antalya ve Istanbul’da gerceklesmektedir. Bu sebeple yabancilara

konut satis1 ve bu satislarin konut piyasasina etkisi bu iki il 6zelinde incelenmistir.

Aylik KFE, IME, konut kredisi faiz oran1 mevduat faiz orani, TLREF faiz oran1
ve USD/TRY kur verilerinin bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore yiizde degisimi
hesaplanmistir. KFE ve IME i¢in bu yillik yiizde degisim TUFE ile diizeltilerek bu
verilerin reel bazda yillik ylizde degisim setleri olusturulmustur. Ayrica TLREF faiz
oraninin TUFE ile diizeltilmesi sonucunda reel faiz verileri hesaplanmistir. Bunlara ek
olarak Istanbul ve Antalya’da yabancilara yapilan konut satiglarmmn yillik yiizde

degisimi bulunmustur.

Sonug olarak reel KFE yillik yiizde degisimi, toplam konut talebi, reel IME
yillik ylizde degisimi, konut kredisi faizi yillik yiizde degisimi, ortalama mevduat faiz
oranlar1 yillik yiizde degisimi, agirlikli ortalama TLREF faiz orani, agirlikli ortalama

reel faiz ve USD/TRY doviz kuru yillik yiizde degisimi calismaya dahil edilmistir.
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Ayrica, Tiirkiye’de yabancilara toplam konut satisinin yiizde ellisinden fazlasinin
gerceklestigi Istanbul ve Antalya illerinin her biri i¢in il bazinda reel KFE yillik yiizde
degisimi ve yabancilara konut satis1 (YKS) degiskenleri de ¢alismaya dahil edilmistir.

3.3.  VERI ANALIZ YONTEMIi

Arastirma, konut piyasasinin degiskenlerini derinlemesine anlamak ve bu
faktorlerin etkilesimini ortaya ¢ikarmak amaciyla c¢esitli istatistiksel analiz

yontemlerini icermektedir.

Betimsel (agiklayici) istatistikler, verilerin tanimlanmasi, merkezi egilim
Olciitleri ve dagilim analizleri gibi temel istatistiksel araclarla veri setinin genel
yapisinin anlagilmasini saglamaktadir. Konut piyasasini etkileyen degiskenlerin
(toplam konut talebi, reel IME yillik yiizde degisimi, konut kredi faiz oran1 y1llik yiizde
degisimi, mevduat faiz oram yillik yiizde degisimi, TLREF faiz oranlari, reel faiz
oranlart ve USD/TRY déviz kuru yillik yiizde degisimi) temel 6zellikleri, aritmetik
ortalamalar, standart sapmalar ve medyanlar gibi istatistiksel Ol¢iitlerle agiklanarak
veri setinin genel 6zellikleri ortaya ¢ikarilmistir. Korelasyon analizi ise ¢alismada yer
alan tiim degiskenler arasindaki dogrusal iliskiyi acgiklamak i¢in kullanilmaistir.
Korelasyon analizinin ardindan kullandigimiz bagimsiz degiskenlerin reel KFE yillik
yizde degisimine olan katkisint 6lgmek amaciyla c¢oklu regresyon analizine
bagvurulmaktadir. Regresyon analizinden Once c¢oklu regresyon analizinin
varsayimlari kontrol edilmistir. Buna gore regresyon modeline toplam konut talebi,
reel IME yillik yiizde degisimi, konut kredi faiz oran1 yillik yiizde degisimi, reel faiz
oranlart ve USD/TRY doviz kuru yillik yilizde degisimi degiskenleri bagimsiz
degisken, reel KFE yillik ylizde degisimi degiskeni ise bagimli degisken olarak

eklenerek sonuca ulasiimistir.

Ayrica hem Istanbul hem de Antalya icin yabancilari konut talebinin yillik
yiizde degisiminin temel 6zellikleri, aritmetik ortalama, standart sapma ve medyan
gibi istatistiksel Olclimlerle agiklanarak veri setinin genel Ozellikleri ortaya
cikarilmigtir. Korelasyon analizi ise iki il 6zelinde reel KFE yillik yiizde degisimi ve
yabancilarin konut talebinin yillik yilizde degisimi degiskenleri arasindaki dogrusal

iliskiyi aciklamak i¢in kullanilmistir.
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DORDUNCU BOLUM
4. BULGULAR

Bu boliimde arastirma verilerinden elde edilen bulgulara yer verilmistir.
Tiirkiye’de Konut Fiyati Belirleyicileri Arasindaki Iliskiler ve Yabancilara Konut
Satisinin Konut Fiyatlarina Etkisi (Istanbul ve Antalya 6zelinde) ad1 altinda iki baslikta
incelenmistir. Bu caligmanin verilerini analiz etmek i¢in SPSS 29.0 (Statistical

Package for the Social Sciences) bilgisayar programi kullanilmaistir.

4.1. TURKIYE'DE KONUT FiYATI  BELIRLEYICIiLERI
ARASINDAKI ILISKILER

Bu boliimde aragtirmanin betimsel analiz bulgulari, Pearson korelasyon analizi

bulgular1 ve ¢oklu regresyon analizi bulgular1 yer almaktadir.
4.1.1. Betimsel (Aciklayici) Analiz Bulgulari

Tablo 4.1’de ¢alismanin degiskenlerine ait betimsel istatistiklere yer
verilmistir. Buna gore, Reel KFE Yillik % Degisimi minimum degeri -15.23 iken
maksimum degeri 63.06 olarak tespit edilmistir. Ortalama degeri 11.30, standart
sapmast (SS) ise 20.62 olarak belirlenmistir.

Tablo 4.1 Calisma Degiskenlerine Ait Betimsel Istatistikler

.. N Min. Maks. Ort. SS
Degiskenler — — — —— —
Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik
Reel KFE Y.D. % 92 -15.23 63.06 11.30 20.62
Toplam Konut Talebi 92 42783.00 [229357.00|116838.11 | 33055.30
Reel IME Y.D. % 92 -5.02 25.09 7.81 7.62
Konut Kredisi F.O. 92 -57.34 121.90 15.29 40.72
Y.D. %
A.O. Mevduat F.O. 92 -65.52 141.39 15.56 46.36
Y.D. %
A.O. TLREF F.O. 92 -66.83 134.80 11.60 50.55
A. O. Reel F.O. 92 -39.95 7.58 -5.88 13.55
USD/TRY Kuru 92 -10.27 114.78 32.59 28.05
Y.D. %
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Ayrica, arastirmadaki her bir degiskenin normal dagilima sahip olup

olmadigini teyit etmek i¢in tanimlayic istatistiklerde garpiklik ve basiklik degerleri

belirlenmistir. Verilerin normal olmasi i¢in ¢arpiklifin -2 ile +2 arasinda, basikligin

ise -7 ile +7 arasinda olmasi gerekmektedir (Bryne, 2010; Curran vd., 1996; Hair vd.,

2010). Tablo 4.2 'de goriildiigii gibi, tim degiskenler kabul edilebilir aralikta yer

almaktadir ki bu da degiskenlerin normal dagilim gosterdigine isaret etmektedir.
Tablo 4.2 Carpiklik ve Basiklik Degerleri

Degiskenler ‘ N ' _ (;arplkllk — Bas1k11k
Istatistik | Istatistik SS Istatistik SS
Reel KFE Y.D. % 92 1.077 251 298 498
Toplam Konut Talebi 92 1.073 251 2.567 498
Reel IME Y.D. % 92 478 251 -436 498
Konut Kredisi F.O. 92 451 251 .190 498
Y.D. %
A.O. Mevduat F.O. 92 .624 251 415 498
Y.D. %
A.O. TLREF F.O. 92 578 251 -.562 498
A. O. Reel F.O. 92 -1.437 251 495 498
USD/TRY Kuru Y.D. % 92 1.356 251 1.202 498

Buna ek olarak, normallik varsayimini giiclendirmek adma Sekil 4.1 ‘de

standartlastirilmis kalintilarin dagilimini gosteren histogram grafigine yer verilmistir.

Grafikte simetrik bir dagilim goze carpmaktadir. Herhangi bir aykir1 degere de

rastlanmamistir. Bu, ¢alismada kullanilan regresyon modelinin genel olarak dengeli

bir sekilde tahmin yaptigin1 gostermektedir.
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Histogram
Dependent Variable: Reel KFE Yillik % Degisim (TUFE ile Diizeltilmis)
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Sekil 4.1 Histogram Grafigi

4.1.2. Pearson Korelasyon Analizi Bulgular

Pearson korelasyon analizi kullanilarak arastirma degiskenleri arasindaki iki

degiskenli korelasyonlar hesaplanmistir (bkz. Tablo 4.3).

Elde edilen bulgulara gore, ilk olarak reel KFE yillik yiizdelik degisiminin
diger degiskenlerle olusturdugu korelasyonlar incelenmistir. Buna gore, reel IME
yillik yiizdelik degisim (r =.466, p <.001) ve doviz kuru yillik yilizdelik degisim (r
=.533, p <.001) ile anlamli ve pozitif yonde korelasyon tespit edilmistir. Bununla
birlikte, reel KFE yillik ylizde degisimin; ortalama mevduat faiz oranlari yillik
yiizdelik degisimi (r =-.252, p <.05) ve agirlikli ortalama TLREF faiz orani ytizdesi (r
=-.459, p <.001) ile anlaml1 ve negatif yonde iliskili oldugu goriilmektedir. Reel KFE
yillik yiizdelik degisimin en gii¢lii korelasyonu ise agirlikli ortalama reel faiz oram
ylzdesi (r =-.898, p <.001) ile olup negatif yonliidiir. Ancak diger degiskenlerle

anlamli bir iliski gozlenmemektedir.

Toplam konut talebinin ise konut kredisi faiz oran1 yillik yiizde degisimi (r =-
.269, p <.001) ve ortalama mevduat faiz oran1 yillik yiizde degisimi (r =-.222, p <.05)

arasinda anlamli ve negatif yonde iliski oldugu goriilmektedir.

Reel IME yillik yiizde degisimine bakildiginda; konut kredisi faiz oran1 yillik
ylzde degisimi (r =.423, p <.001), ortalama mevduat faiz oran1 yillik yiizde degisimi
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(r=.468, p <.001), agirlikli ortalama TLREF faiz oran1 (r =.321, p <.001) ve USD/TRY

yillik yilizde degisimi (r =.659, p <.001) arasinda anlamli ve pozitif yonde iliskili

oldugu, buna ek olarak ortalama reel faiz oran1 (r =-.512, p <.001) ile ise negatif yonde

iliskili oldugu tespit edilmistir.

USD/TRY yillik yiizde degisimine gelindiginde ise konut kredi faiz oran1 y1llik

ylzde degisimi (r =.206, p <.05), ile anlamli ve pozitif, agirlik ortalama reel faiz orani

(r =-.767, p <.001) ile negatif ve ¢ok daha giiclii bir korelasyon olusturdugu

goriilmektedir.

Son olarak, biitiin faiz degiskenleri arasinda pozitif ve giiglii korelasyon

bulunmaktadir.

Tablo 4.3. Arastirma Degiskenlerine Ait Ikili Korelasyonlar

Degisken 1 2 3 4 5 6 7 8
1. Reel KFE 1 075 466 -.122 -252" -459" -898" 533"
Y.D. %
2. Toplam Konut  .075 1 047  -269" -222° -198 -076 .031
Talebi
3. Reel IME 466" .047 1 423" 468" 3217 -512" 659
Y.D. %
4, Konut Kredisi ~ -.122 -.269" .423™ 1 819 766 056 206"
F.O.Y.D. %
5. A.O. Mevduat  -252" -222" 468" 819" 1 928 260" .023
F.O.Y.D. %
6. A.O. TLREF  -459™ -198 321" .766™ .928"™ 1 408" -.061
F.O.
7.A.0O.Reel F.O. -.898"" -076 -512" .056 260" 408" 1 -767"
8. USD/TRY 5337 031 659 206° .023 -.061 -7677 1
Kuru Y.D. %

** Korelasyon 0,01 diizeyinde anlamlidir (2 kuyruklu).

*. Korelasyon 0,5 diizeyinde anlamlidir (2 kuyruklu).
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4.1.3. Coklu Regresyon Analizinin Varsayimlari

Bu calisma, Tiirkiye’deki konut fiyat1 belirleyicilerinin reel KFE’nin yiizde
degisimi ile ne kadar iligkili oldugunu belirlemeyi amaglamistir. Ancak, Tablo 4.3'te
gosterilen ikili korelasyonlara gore oOzellikle faiz oranina bagli bazi bagimsiz
degiskenler arasinda yiiksek korelasyon tespit edilmistir. Bu durum ¢oklu dogrusallik
sorunu yaratacagindan oOtiirii baz1 bagimsiz degiskenlerin ¢oklu regresyon analizine
dahil edilmemesi uygun goriilmiistiir. Sonug olarak, agirlikli ortalama TLREF faiz
orani yiizdesi ile ortalama mevduat faiz oranlar1 yillik yilizdelik degisimi, regresyon

modeline dahil edilmemistir.

Regresyon varsayimlarint degerlendirmek i¢in dogrusallik, otokorelasyon,
coklu dogrusallik ve es varyanslilik SPSS yazilimi kullanilarak test edilmistir (Pallant,
2016). Asagida sonuglar ayrintili olarak rapor edilmistir.

Ik olarak, dogrusal regresyon analizi uygulandiginda regresyon standardize
kalintilarinin Sekil 4.2 'de goriildigi gibi agirlikli olarak diiz bir diyagonal ¢izgi

olusturdugu goriilmektedir. Bu durum, dogrusallik varsayimini saglamaktadir.

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Reel KFE Yillik % Degisim (TUFE ile Diizeltilmis)
1.0 J

g

Expected Cum Prob

0.0 0.2 0.4 06 0.8 1.0

Observed Cum Prob

Sekil 4.2. P-P Grafigi
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Ikinci olarak, regresyon modelinde otokorelayon varsaymmini test etmek
amaciyla Durbin-Watson testi uygulanmisgtir. Tabachnick ve Fidell (2013)’e gore
Durbin-Watson istatistik degerinin 0 ile 4 arasinda olmasi ¢alismada otokorelayon
problemi olmadigini gostermektedir. Bu c¢alismada yiiriitiilen regresyon modelinde

Olciilen Durbin-Watson degeri ise .446 oldugu icin bu varsayim karsilanmaktadir.

Uciincii olarak, her bir bagimsiz degiskenin varyansmin ne kadarinin
modeldeki diger bagimsiz degiskenler tarafindan aciklanmadigini belirlemek igin
coklu dogrusallik testi kullanilmistir. Regresyon modelindeki degiskenlerin ¢oklu
dogrusallik sergilemedigini sdylemek i¢in varyans enflasyon faktori (VIF)
degerlerinin 10'un altinda, tolerans degerlerinin ise 0,1'in {izerinde olmasi
beklenmektedir (Myers, 1990). Bu modeldeki bagimsiz degiskenlerden elde edilen
VIF ve tolerans degerleri kabul edilebilir aralikta oldugu i¢in modelde ¢oklu
dogrusallik sorunu bulunmamaktadir (bkz. Tablo 4.4).

Tablo 4.4. Tolerans ve VIF Degerleri

Coklu Dogrusallik
Model Tolerans VIF
1 USD/TRY Kuru Y.D. % 305 3.274
Agirlikli Ortalama Reel F.O. % 353 2.836
Konut Kredisi Faizi Y.D. % .628 1.593
Reel IME Y.D. % 453 2.210
Toplam Konut Talebi .893 1.120

a.Bagimli Degisken: Reel KFE Yillik % Degisim (TUFE ile Diizeltilmis)

Dordiincii ve sonuncu olarak da es varyanslilik varsayimi kontrol edilmistir.
Sekil 4.3, regresyon standartlastirilmis kalintilar: i¢in bir dagilim grafigi uygulamasini
gostermektedir. Dagilim grafigi tam olarak rastgele bir dagilim sergilememis olsa da

ciddi bir oriintii gézlenmemektedir.
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Scatterplot
Dependent Variable: Reel KFE Yillik % Degisim (TUFE ile Dizeltilmis)
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Sekil 4.3 Dagilim Grafigi

4.1.4. Coklu Regresyon Analizi Bulgulari

Coklu regresyon modeline reel KFE Y.D. % bagimhi degiskeni ve Toplam
Konut Talebi, USD/TRY Y.D. %, Konut Kredisi Faizi Y.D. %, Reel IME Y.D. % ve
A.O. Reel Faiz Orant % bagimsiz degiskenleri konuldugunda elde edilen model 6zeti
Tablo 4.5’te gosterilmistir. Buna gore, konut fiyati belirleyicilerin reel KFE yillik
ylizdelik degisimine 6nemli Olclide katkida bulundugu goriilmektedir. ANOVA
testinin sonucunda elde edilen F degeri anlamli ve yiiksek bir degerdir (F [5, 86] =
137.54, p <.001). Ayrica, yiiriitiilen regresyon modeli, bagimli degiskenin varyansinin
% 89 ’unu aciklamaktadir (R?>= .89, SS=7.07).

Tablo 4.5. Regresyon Model Ozeti

Degisim Istatistigi

*

Model R R? R? SS R? FDeg. SD1 SD2 »
Deg.

1 .943* 889 .882 7.071 .889 137.54 5 86 <.001

a. Bagimsiz Degiskenler: (Sabit), Toplam Konut Talebi, USD/TRY Y.D. %,

Konut Kredisi Faizi Y.D. %, Reel IME Y.D. %, A.O. Reel Faiz Oran1 %

b. Bagimli Degisken: Reel KFE Y.D. %
*R2 : Diizeltismis R2
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Buna ek olarak, her bir bagimsiz degiskenin coklu regresyon modeline

katkisini inceleyebilmek i¢in katsayilar tablosu asagida verilmistir (Tablo 4.6).

Tablo 4.6. Regresyon Denklemi Katsayilari

Standardize Olmayan Standardize

Katsayilar Katsayilar

Degisken B SS Beta t p

(Sabit) 10.186 3.004 3.390 .001
A.O. Reel F.O. % -1.765 .092 -1.160 -19.161 <.001
USD/TRY Y. D. % -.360 .048 -.490 -7.529  <.001
Toplam Konut Talebi -1.499E-5 .000 -.024 -.632 .529
Reel IME Y.D. % 595 145 220 4.116  <.001
Konut Kredisi Faizi -.028 .023 -.056 -1.234 221

Y.D. %

Tabloya gore, Agirlikli Ortalama Reel Faiz Oranm1 Y.D. % (b =-1.16, SS = .092,
p <.001) ve USD/TRY Y.D. % (b =-.49, SS = .048, p <.001), Reel KFE Y.D. %
varyansina anlamli ve negatif yonlii bir katkida bulunurken Reel IME Y.D. % (b =.22,
SS =.145, p <.001) ise anlaml1 ve pozitif yonde katkida bulunmaktadir. Toplam Konut
Talebi ve Konut Kredisi Faizi Y.D. % ise Reel KFE Y.D. % anlaml olarak herhangi

bir katkida bulunmamaktadir.

42.  YABANCILARIN KONUT TALEBININ REEL KFE YILIK
YUZDE DEGISiMIi iLE iLiSKiSi (iSTANBUL VE ANTALYA
OZELINDE)

Bu béliimde Istanbul ve Antalya illerinde gerceklesen yabanci uyruklularin
konut talebinin ayni ildeki reel konut fiyat endeksi yillik yilizde degisimi ile iliskisi yer

almaktadir.
4.2.1. istanbul’a Ait Betimsel Analiz ve Pearson Korelasyon Sonuclar

Tablo 4.7°de c¢alismanin degiskenlerine ait betimsel istatistiklere yer

verilmistir. Buna gore, Reel KFE Y.D. % (istanbul) minimum degeri -16.13 iken
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maksimum degeri 66.89 olarak tespit edilmistir. Ortalama degeri 8.30, standart
sapmasi (SS) ise 26.35 olarak belirlenmistir.

Tablo 4.7. istanbul’a Ait Betimsel Istatistikler

N Min. Maks. Ort. SS
Degiskenler Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik
Reel KFE Y.D. % 8 -16.13 66.89 8.30 26.35
YKS Y.D. % 8 -49.63 74.41 14.19 41.80

Ayrica, arastirmada yer alan degiskenlerin normal dagilima sahip olup
olmadigini teyit etmek icin carpiklik ve basiklik degerleri belirlenmistir. Verilerin
normal olmasi igin ¢arpikligin -2 ile +2 arasinda, basikligin ise -7 ile +7 arasinda
olmasi gerekmektedir (Bryne, 2010; Curran vd., 1996; Hair vd., 2010). Tablo 4.8 'de
goriildiigi gibi, degisken kabul edilebilir aralikta yer almaktadir ki bu da degiskenlerin

normal dagilim gosterdigine isaret etmektedir.

Tablo 4.8. istanbul’a Ait Carpiklik ve Basiklik Degerleri

N Carpiklik Basiklik
Degiskenler istatistik  Istatistik SS Istatistik SS
Reel KFE Y.D. % 8 1.853 752 3.848 1.481
YKS Y.D. % 8 -.116 752 -1.104 1.481

Pearson korelasyon analizi sonucunda elde edilen bulgulara gore reel KFE
yillik ylizdelik degisiminin yabancilara konut satisinin yillik yiizdelik degisimi ile
olusturdugu korelasyonlar incelenmistir. Buna gore, aralarindaki iligkinin anlamsiz (r

=-.295, p >.05) oldugu goriilmektedir (bkz. Tablo 4.9).

Tablo 4.9. istanbul’a Ait Pearson Korelasyon Analizi

Reel KFE Y.D. % YKS Y.D. %

Reel KFE Pearson Korelasyonu 1 -.295

Y.D. % p 478

YKS Y.D.% Pearson Korelasyonu -.295 1
p 478

4.2.2. Antalya’ya Ait Betimsel Analiz ve Pearson Korelasyon Sonuglari
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Tablo 4.10°da ¢caligmanin degiskenine ait betimsel istatistiklere yer
verilmistir. Buna gore, Reel KFE Y.D. % (Antalya) minimum degeri -28.32 iken
maksimum degeri 76.51 olarak tespit edilmistir. Ortalama degeri 20.45, standart
sapmasi (SS) ise 42.21 olarak belirlenmistir.

Tablo 4.10. Antalya’ya Ait Betimsel Istatistikler

N Min. Maks. Ort. SS
Degiskenler Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik
YKS Y.D. % 8 -28.32 76.51 20.45 42.21
Reel KFE Y.D. % 8 8.53 64.27 28.31 22.28

Buna ek olarak, arastirmada yer alan degiskenlerin normal dagilima sahip olup
olmadigini teyit etmek icin carpiklik ve basiklik degerleri belirlenmistir. Verilerin
normal olmasi i¢in ¢arpikligin -2 ile +2 arasinda, basikligin ise -7 ile +7 arasinda
olmasi gerekmektedir (Bryne, 2010; Curran vd., 1996; Hair vd., 2010). Tablo 4.11 'de
goriildiigii gibi, degiskenler kabul edilebilir aralikta yer almaktadir ki bu da

degiskenlerin normal dagilim gosterdigine isaret etmektedir.

Tablo 4.11. Antalya’ya Ait Carpiklik ve Basiklik Degerleri

N Carpiklik Basiklik
Degiskenler Istatistik  Istatistik SS Istatistik SS
Reel KFE Y.D. % 8 312 152 -1.918 1.481
YKSY.D. % 8 .964 152 -.873 1.481

Pearson Korelasyon analizine bakildiginda ise elde edilen bulgulara gore reel
KFE yillik yiizdelik degisiminin yabancilara konut satisinin yillik yiizdelik degisimi
ile olusturdugu korelasyonlar incelenmistir. Buna gore, aralarindaki iliskinin anlamsiz

(r =-.370, p >.05) oldugu goriilmektedir (bkz. Tablo 4.12).

Tablo 4.12. Antalya’ya Ait Pearson Korelasyon Analizi

Reel KFE Y.D. % YKS Y.D. %
Reel KFE Pearson Korelasyonu 1 370
Y.D. % p .366
YKS Y.D. % Pearson Korelasyonu 8 8
p 370 1
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SONUC

Bir¢cok iilkede oldugu gibi Tirkiye’de de gayrimenkul sektorii iilke
ekonomisinin 6nde gelen sektorlerinden biridir. Gayrimenkul sektorii Tiirkiye’de ¢ok
fazla alt sektore etki etmektedir. Genis anlamda gayrimenkul dar anlamda konut
piyasasinin ¢esitli makroekonomik degiskenlerden etkilendigi goriilmektedir. Bu
degiskenler arastirmanin da konusu olan konut fiyatlar1 ile pozitif veya negatif yonde
iliskilidir. Bu etkenlerden calismaya dahil edilenler toplam konut talebi, IME, faiz
oranlart ve USD/TRY doviz kurudur. Bu c¢alisgma kapsaminda degiskenlerin yillik
degisimleri ile reel konut fiyatlarimin yillik degisimleri arasindaki iliski analiz
edilmistir. 2016:01-2023:8 donemlerini kapsayan 92 ayr1 aylik veri setleri ile analizler
gergeklestirilmistir.

Calismada yapilan analizler sonucunda reel KFE yillik ylizde degisimi ile faiz
oranlar1 arasinda negatif yonlii; toplam konut talebi, IME yillik yiizde degisimi ve
USD/TRY do6viz kuru yillik yiizde degisimi arasinda ise pozitif yonli iliski oldugu
bulunmustur. Calismada yer alan degiskenler igerisinde reel KFE yillik yiizde
degisimi, en yiiksek korelasyonu agirlikli ortalama reel faiz orani ile olusturmus olup

bu korelasyon negatif yondedir.

Reel KEF yillik yiizde degisimi, agirlikli ortalama TLREF faiz oranlartyla ise
ikinci en gii¢lii negatif korelasyonu olusturmustur. Agirlikli ortalama reel faiz orani,
agirlikli ortalama TLREF faiz oraninin TUFE ile diizeltilmesi sonucu bulunmustur.
Birbirine bagl bu iki degiskenin reel KFE yillik yiizde degisimi ile iligkisinin aym
yonde ve yiiksek korelasyonlu olmasi mantiklidir. Ayrica TLREF oranlarinin
enflasyondan armdirilmasi sonucunda faiz orani ile konut fiyatlarinin reel degisimi
arasindaki korelasyon artmaktadir. Bu dogrultuda reel faiz oraninin yiikselmesinin reel
konut fiyat artiglarin1 baskilayacagi ve reel konut fiyatlarinda diisiise sebep olabilecegi

goriilmektedir.

Diger faiz degiskenleri incelendiginde agirlik ortalama mevduat faiz
oranlarinin y1llik ylizde degisimi ile reel KFE yillik yiizde degisimi arasinda anlamli
ve negatif yonde bir iligki elde edilmistir. TLREF ve reel faiz oranlarina kiyasla daha

az bir korelasyona sahip olmakla birlikte agirlikli ortalama mevduat faiz oranlarindaki
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degisimin reel KFE degisimleri ile negatif iliskili oldugu goriilmektedir. Konut kredisi
faiz oraninin yillik yiizde degisimine bakildiginda ise reel KFE yillik yiizde degisimi
ile diisiik negatif korelasyon bulunmasina ragmen istatistiksel olarak aralarindaki iliski

anlamsiz ¢ikmustir.

Konut kredisi faiz oranlarinin artmasiin konut talebini diisiirecegi ve bunu
sonucunda konut fiyatlarinin diisecegi diistiniilmektedir. Fakat reel KFE yillik yiizde
degisimine bakildiginda konut kredisi yillik ylizde degisimleri ile negatif yonlii ¢cok az
bir korelasyona sahip olmasina karsin aralarindaki iliski anlamsizdir. Bu durum konut
kredisi faiz oranlarindaki degisimin reel konut fiyatlar1 tizerinde cok etkisinin

olmadigin1 gostermektedir.

Diger taraftan konut kredisi faiz oranmi yillik degisimi ve agirlikli ortalama
mevduat faizi yillik degisimi toplam konut talebi ile negatif ve anlamli bir korelasyona
sahiptir. Beklenildigi gibi konut kredi faizlerinin artmasi, finansman destegi ile konut
satin almak isteyen bireylerin kararlarin1 degistirerek konut talebinin azalmasina neden
olmaktadir. Agirlikli ortalama mevduat faizi arttiginda ise yatirim amaciyla konut
talebinde bulunan bireylerin, yatirimer davraniglarinda degisim oldugu ve konut
yatirrmi yerine mevduat yatirimina yonelerek konut talebinin azalmasina neden

olduklar1 s6ylenebilmektedir.

Toplam konut talebinin reel KFE yillik yiizde degisimi ile iliskisinde ise ¢ok
kiiciik pozitif korelasyon olmakla birlikte iligki anlamsizdir. Bu durum konut
fiyatlarindaki reel artisin konut talebinden etkilenmedigini gostermektedir. Temel
iktisat bilgileri dogrultusunda bakildiginda talebin artmasi sonucunda fiyatlarin da
artmas1 beklenmektedir. Fakat burada sinirli sayida bir konut arz1 s6z konusu degildir.
Artan talep ile konut arzinda da bir artis gézlemlenebilir ki bunun sonucunda piyasa

dengelenerek konut fiyatlarinda reel bir artis ger¢ceklesmeyebilmektedir.

Calismada USD/TRY doviz kuru ile reel KFE yillik ylizde degisimi ve reel
IME yillik yiizde degisimi arasinda anlamli ve pozitif iliski tespit edilmistir.
USD/TRY doviz kurundaki artis hem reel insaat maliyetlerini hem de reel konut
fiyatlarin1 artirmaktadir. D6viz kurundaki artis sebebiyle ingaat girdi malzeme fiyatlari

artt1g1 igin bu beklenen bir sonugtur. Ayrica reel IME yillik yiizde degisimi ile konut
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kredisi faiz oran1 yillik yiizde degisimi, mevduat faiz oran1 yillik yiizde degisimi ve
TLREF faiz orani arasinda anlamli ve pozitif korelasyon bulunmaktadir. Bu ii¢ faiz
oranindaki artis reel insaat maliyetleri ile iliskilidir. Insaat sektoriinde finansman ve
sermaye maliyetini dogrudan etkiledigi i¢in faiz oranlarina bagli olarak ingsaat

maliyetlerinin artmasi olagan goriinmektedir.

Bunlara ek olarak, reel IME yillik yiizde degisimi ile reel KFE yillik yiizde
degisimi arasinda da anlamli ve pozitif bir korelasyon mevcuttur. Beklenildigi gibi
insaat maliyetlerindeki reel artislar konut fiyatlarinda da reel artislar
olusturabilmektedir. Fakat buradaki dikkat c¢ekici bir sonug; konut kredisi faiz orani,
mevduat faiz oran1 ve TLREF faiz orani reel ingaat maliyetlerini artirirken reel konut

fiyatlar ile negatif iliski kurmaktadir.

Bir diger dikkat ¢ekici sonug ise reel insaat maliyetleri ile konut kredisi faiz
orani, mevduat faiz oran1 ve TLREF faiz oranlar1 arasinda pozitif iliski olmasina
ragmen reel faiz orani ile arasinda negatif iligki bulunmasidir. Giiglii ve anlamli ¢ikan
bu negatif korelasyon reel faizin, reel insaat maliyet artiglarin1 baskilayabildigini ve

diistirebildigini gostermektedir.

Buna ek olarak, ¢alismada konut fiyati belirleyicileri olarak adlandirilan
degiskenlerin reel KFE yillik yiizde degisimini ne kadar etkiledigini inceleyebilmek
icin ¢oklu regresyon analizine basvurulmustur. Coklu regresyon analizinin
varsayimlari incelendiginde bazi bagimsiz degiskenler arasindaki yiiksek
korelasyonun c¢oklu lineerlik problemi yaratacagindan 6tiirii s6z konusu degiskenlerin
modele eklenmemesi uygun goriilmiistiir. Bunun sonucunda ¢oklu regresyon modeline
toplam konut talebi, reel IME yillik yiizde degisimi, konut kredisi faiz oram yillik
ylizde degisimi, agirlikli ortalama reel faiz oran1 ve USD/TRY doviz kuru bagimsiz
degiskenler olarak ve reel KFE yillik yilizde degisimi bagiml degisken olarak dahil
edilmistir. Yine de var olan bagimsiz degiskenler arasinda korelasyonlar s6z konusu
oldugundan modeldeki bagimsiz degiskenlerin reel KFE yillik ylizde degisimi
tizerindeki total etkisinin yorumlanmasi daha dogru olacaktir. Bu baglamda, toplam
konut talebinin, reel IME yillik yiizde degisiminin konut kredisi faiz oran1 y1llik yiizde

degisiminin, agirlikli ortalama reel faiz oran1 ve USD/TRY do6viz kurunun reel KFE
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yillik yiizde degisiminin ylizde 89’undan sorumlu oldugu sonucuna ulasilmistir.
Literatiire gore insaat maliyetleri ve USD/TRY ddviz kurunun reel konut fiyatlar:
tizerinde pozitif yonde, faiz oranlarinin ise negatif yonde etkisi oldugundan bu sonug

tahmin edilen bir sonuctur.

Dahasi, Istanbul ve Antalya ozelinde yabancilarin konut talebi yillik
degisimiyle bu illerdeki reel KFE yillik degisimi arasinda anlamsiz iligki tespit
edilmistir. Literatiire gore yabancilara konut satisi ve yabancilarin konut talebinin
artmasi konut fiyatlarin1 artirmaktadir. Bu ¢alisma 6zelinde bakildiginda ise toplam
konut talebinin Tiirkiye’de reel konut fiyatlari degisimi ile iliskisinin anlamsiz oldugu
sonucuna varilmistir. Yani Tiirkiye’de toplam konut talebi artis1 ile reel konut fiyatlar
arasinda anlamli bir iligki ¢tkmamaktadir. Bu dogrultuda toplam konut talebi igerisinde
%3 ile %7 arasinda degiskenlik gosteren yabanci konut talebinin de reel konut fiyati
degisimleri ile anlamsiz iligkiye sahip olmasi mantikli gériinmektedir. Bu baglamda,
Tiirkiye’de konut arzi artislart yani insaat sektorii tarafindan iiretilen yeni konutlar,
toplam konut talebini ve bunun icerisinde yer alan yabancilarin konut talebini
karsiladig1 ve bu sayede talep etkeninin reel konut fiyatlari tizerindeki etkisini ortadan

kaldirdig1 yorumu yapilabilmektedir.

Bu calisma kapsaminda yabancilarin konut talebi, yabancilara konut satiginin
en yiiksek oldugu Istanbul ve Antalya 6zelinde iki ilde yapilmustir. Fakat her iki il de
biiyiiksehirdir ve genis perspektiften bakildiginda sehirlerin kendi i¢ talepleri yiiksek
olabilmektedir. Bu yogun talep icerisinde yabancilarin konut talebinin sehrin geneline
etki edemeyecek 6l¢cekte kalabilecegi diisiintilmektedir. Yabancilarin konut se¢iminin
ozellikle bazi ilge ve mahallelerde yogunlastifi ve bu alanlarda ingaat sektorii
tarafindan yabancilara 6zel konutlar iretildigi g6z Oniine alindiginda, yabacilarin
konut talebi ve reel konut fiyatlar1 arasindaki iligkinin daha spesifik bir analiz i¢in il

bazli degil ilge ve hatta mahalle bazli incelenmesi 6nerilmektedir.
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