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Oz

Bu calismanin amaci, secilmis OECD iilkelerinde uluslararasi gog ile konut fiyatlar1 arasindaki
iliskinin 2003-2016 doénemini kapsayan verilerle incelenmesidir. Panel Tam Uyarlanmig En Kiigiik
Kareler (FMOLS) modeli kullanilarak degiskenler arasindaki uzun donemli iligki arastirilmistir.
Elde edilen bulgular, uluslararasi gog ile konut fiyatlar1 arasinda pozitif yonli bir iligkinin varligini
desteklemektedir. Bu baglamda, uluslararasi gocteki %]1°lik bir artisin konut fiyatlarin1 %0,08
artirdigi tespit edilmistir. Kurulan modelde, konut fiyatlarimi etkileme potansiyeli olan niifus
yogunlugu, issizlik ve kisi bagma gelir gibi kontrol degiskenleri de arastinlmistir. Elde edilen
bulgulara gore, niifus yogunlugundaki %1’lik artis konut fiyatlarin1 %0,48 artirirken; issizlik
oranindaki %1’lik bir artis konut fiyatlarim1 %0,21 diistirmektedir. Ayrica, kisi basima gelirdeki
I’lik artis ise konut fiyatlarini %0,58 artirmaktadir.
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The Impact Of International Migration On Housing Prices In OECD
Countries

Abstract

The aim of this study is to examine the relationship between international migration and housing
prices in selected OECD countries with data covering the period 2003-2016. Panel Fully Adapted
Least Squares (FMOLS) model was used to investigate the long-term relationship between
variables. The findings support a positive relationship between international migration and housing
prices. In this context, a 1% increase in international migration increased housing prices by 0,08%.
In the established model, control variables such as population density, unemployment and per
capita income which have the potential to affect housing prices, were investigated. According to
findings, 1% increase in population density increases the housing prices by 0,48%; a 1% increase
in the unemployment rate reduces housing prices by 0,21%. In addition, the increase in per capita
income increases the housing prices by 0,58%.
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1. Giris

Uluslararas1 gog; ekonomik, politik, sosyal ve kiiltiirel etkileri olan karmasik bir
yapidir. Hem go6¢ edilen iilkedeki niifusun hem de gog¢men niifusun giinliik
yasantisinda biiyiik etkileri olan bir olgudur. 2018 yil1 Diinya G6¢men Raporu’na
gore, 2015 yilinda kiiresel olarak 244 milyon uluslararasi gégmen bulunmaktadir.
Bu rakam diinya niifusunun %3.3’line denk gelmektedir. Her ne kadar diinya
niifusunun biiyiikk bir ¢ogunlugu dogduklart iilkede yasamaya devam etse de;
giderek daha fazla insan baska iilkelere go¢ etmektedir.’ (IOM, 2018, s. 1-13).
OECD tarafindan yayinlanan 2018 Uluslararas1 gé¢ raporuna gore, 2017 yilinda
diinya genelinde yaklagik 258 milyon insan dogduklar1 {ilkenin disinda
yasamaktadir. Bu goc¢menlerin yaklasik yarisi da OECD iilkelerinde ikamet
etmektedir. 2017 yilinda 5 milyondan fazla gégmen OECD iilkelerine kalici
olarak yerlesmistir. Bununla birlikte, 2016 yilinda 4 milyondan fazla gegici is¢inin
ve 3 milyondan fazla uluslararasi 6grencinin OECD iilkelerinde yasadigi tespit
edilmistir ( OECD, 2018, s.9).

2016 yilinda OECD iilkelerine olan gbé¢ akimi %15 artmistir. Bu artis 2007
yilindan beri yasanan en yiiksek artis olarak degerlendirilmektedir. 2016 verilerine
gore ABD 1.2 milyon yeni gé¢gmenle birlikte OECD’nin en ¢ok gog alan iilkesidir.
2016 yilinda en biiyilk go¢cmen niifus artisi yaklasik 1 milyon kalict yeni
gocmenle Almanya’da yasanmistir. Almanya en ¢ok go¢ alan ikinci iilke olarak
kayitlara gegmistir® (OECD, 2018, s. 20).

Teorik olarak uluslararast go¢ ve konut piyasast arasindaki iliski cesitli
tartigmalara yol agmaktadir. Belirli bir iilke ya da bdlgeye gelen gé¢ akiminin, séz
konusu bolgedeki konut talebini artirmasi beklenmektedir. Bununla birlikte konut
fiyatlarinda yasanan degisim arz ve talep arasindaki dengeye bagli olmaktadir.
Konut fiyatlari, kisa donemde konut talebinde yasanan degismeleri mevcut konut
arzina esitlemeye ¢alismaktadir. Ayn1 zamanda konut arzi s6z konusu degisimlere
yeni binalarla konut stokunu artirarak cevap vermektedir. Eger konut piyasasi
diizenli degil ise, konut fiyatlar1 kisa donemde go¢ akimindan pozitif
etkilenmektedir. Uzun donemde ise konut fiyatlari, konut piyasasinda yasanan
degisimlere konut arzinin ne kadar hizli cevap verebildigine bagli olmaktadir
(d’Albis vd., 2017, s. 2-3)

Basit konut arz ve talep modeli, belirli bir bolgede beklenmeyen niifus artiglarinin
konut maliyetlerini artiracagini ileri siirmektedir. Diger bir ifadeyle, en azindan
konut arzinin sabit oldugu kisa donemde maliyetleri yiikseltecegi goriisiinii

? Diinya uluslararas1 gégmen niifusunun biiyiik bir cogunlugunu gécmen isgiler olusturmaktadir. S6z konusu
gocler genellikle ayni bolgedeki baska iilkelere ya da yiiksek gelirli iilkelere dogru gerceklesmektedir.
Genellikle uluslararasi gégiin temel nedeni is olanaklart ile ilgilidir.

%2016 verilerine gore, OECD iilkeleri iginde en ¢ok gé¢ alan iilke siralamasi su sekildedir: ABD, Almanya,
ingiltere, Kanada, Fransa, Avustralya, Ispanya, Italya, Hollanda, Isvec, Isvicre, Avusturya, Belgika, Japonya,
Kore, Danimarka, Norveg, Yeni Zelanda, Irlanda, Meksika, Cekya, Portekiz, Israil, Finlandiya, Liiksemburg.
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desteklemektedir. Bununla birlikte, teori net uluslararasi gé¢iin dogrudan nedensel

etkilerinin daha yiiksek konut fiyatlarina ve kiralarina neden olacagma dikkat
¢ekmektedir (Cochrane, 2016, s. 4).

Gog, cografi yigilmaya ve toprak biiyiikliigiine bagh olarak konut fiyatlari
etkilemektedir. Kiigiik yerel konut piyasalarinda, go¢ dogrudan talebi artirarak
konut fiyatlarimi yiikseltebilmektedir.* Diger taraftan konut fiyatlar1 dolayl olarak
yerlesiklerin disar1 go¢ etmesiyle ve gelir etkisi® nedeniyle diisebilmektedir. Baska
bir deyisle, yerel halk gogmenler yerine diger yerel halkla birlikte yasamay1
tercih edebilmektedir. Yerel halkin diger bolgelere tasinma durumu duragan hale
geldiginde, yerel niifus sabitlenmektedir. Bu durumda eger yerel niifusun
kompozisyonu yerel gelirde bir degisime yol agarsa, konut talebi bu durumdan
etkilenmeye devam etmektedir.® Bu da konut talebini, fiyatin1 ve kiralarmni gelir
etkisi araciligiyla etkileyecektir. Daha genis bolgelerde ise dogrudan talep etkileri
gegerli iken, dolayl etkilerin ¢ok etkin olmamasi muhtemeldir (Larkin vd., 2018,
s. 10; Sa, 2015; s. 1395, Saiz, 2007, s. 346)

Gogmenlerin konut kira ve fiyatlarinda yiikselise yol agtigi biiyiik yerlesim
alanlarinda, yeni gdo¢menlerin konut talebine, konut arzindaki artis eslik
etmektedir. Bununla birlikte yeni gog¢menler icin “gd¢menlere O6zel Yyerel
tesislerin” ve “kisisel baglantilarin” daha 6nemli oldugu durumlarda gé¢gmenler
konut fiyat ve kiralarina daha az duyarli iken; aksine yerli halk da yerel fiyatlara
daha duyarli olabilmektedir. Bu durumda, gelen go¢ akimlari yerli halkin konut
maliyetlerinin’ artmasi nedeniyle baska bolgelere net gociinii tesvik etmektedir.
S6z konusu durumun gd¢menlerin konut talebindeki artistan mi, yoksa yerlesik
halkin baska bolgelere tasinmasina bagli olarak yasanmasi beklenen potansiyel
talep diisiistinden mi kaynaklandigini tespit etmenin bir yolu yoktur (Saiz, 2007, s.
348).

Ozetle uluslararast gog cesitli kanallar aracilifiyla konut fiyatlarini etkilemektedir.
Bunlardan ilki, uluslararas1 goglin dogrudan s6z konusu bélgedeki konut ve tesis
talebini artirmasidir. ikincisi, uluslararasi gogiin dolayli olarak yerlesiklerin baska
yerlere go¢ etmelerini tetiklemesidir. Diger bir deyisle gd¢menlerin yerlesik
halkin yerlesim kararlarini etkileyebilmesi ve talepte ilave degisimlere neden
olabilmesidir. Ugiinciisii, konut arz1 kosullarinda ortaya ¢ikan degisimlerin konut
fiyatlarin etkileyebilmesidir (Sanchis-Guarner, 2017; Larkin vd., s. 2018: 10).

* Gégmenlerin yerlesmesinin konut kira ve fiyatlarinda yiikselise yol agtig1 biiyiik yerlesim alanlarinda, yeni
gogmenlerin konut talebine, konut arzindaki artis eslik etmektedir (Saiz, 2007: 346)

> Burada gelir etkisi s6z konusu bolge daha az istenilir say1ldig1 i¢in konut fiyatlarmin daha yavas bir hizla
biiylimesi olarak adlandirilmaktadr.

8 Uluslararasi gog, yerli niifusun baska bélgelere gogii ile dengelenebilir ya da iicret ve gelirin diismesi ile
iligkili olabilir. Boylece bolgedeki konut talebi azalir (Saiz, 2007, s. 346).

7 Konut maliyetleri, konut talep soklari ile iliskilidir (Saiz, 2007, s. 348).
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Bu calismanin amaci, se¢ilmis OECD iilkelerinde uluslararasi gogiin konut
fiyatlar tizerindeki etkisini 2003-2016 donemi itibariyle talep yonli incelemektir.
Bu baglamda, uluslararasi gogiin konut fiyatlarii etkileme kanallarindan sadece
gbecmen niifusun konut fiyatlan iizerindeki etkisi incelenecektir. Ag/nl zamanda
konut fiyatlarim1 etkileme potansiyeli olan issizlik, niifus yogunlugu®, kisi basina
hasila gibi kontrol degiskenleri de analize dahil edilecektir. Calisma literatiirdeki
s0z konusu iligkiyi inceleyen ¢alismalarla kiyaslandiginda, daha kapsamli bir veri
seti ve Orneklem grubuna sahip olmasi nedeniyle diger c¢aligmalardan
ayrilmaktadir. Bununla birlikte ¢alismaya agirlikli olarak yiiksek goc alan iilkeler
dahil edilmistir. Dolayisiyla OECD iilkelerinde konut fiyatlar1 iizerinde
uluslararas1 gogiin etkilerinin daha net gozlemlenmesi beklenmektedir. Ayrica
literatiirde bu konuyu ele ¢aligmalar agirlikli olarak regresyon analizi yontemini
tercih etmekte ve OLS (EKK) yontemine sik¢a basvurulmaktadir (bknz: Zhu vd.,
2018; Degen ve Fischer, 2017; Sa, 2015: Frostad, 2014; Accetturo vd., 2014; Saiz
ve Wachter, 2011; Coleman ve Landon-Lane, 2007; Saiz, 2007; Saiz, 2003). Bu
baglamda caligmada; tahminciler arasinda igsellik problemine yol acabilen OLS
yontemi yerine, icsellik sorununa ¢oziim getiren FMOLS yontemi kullanilarak
literatiire katki saglanmas1 amaglanmaktadir.

Calismanin diger boliimleri su sekilde planlanmustir, ikinci boliimde literatiirde
s0z konusu iliskiyi inceleyen ¢aligmalara yer verilecek, {igiinii boliimde model ve
veri seti tanitilacak, dordiincti boliimde ampirik bulgulara yer verilecek, son
olarak da sonu¢ boliimiinde elde edilen bulgular degerlendirilecek ve politika
cikarimlar1 yapilacaktir.

2. Literatiir Incelemesi

Iktisat literatiiriinde, uluslararasi gd¢ ve konut fiyatlarini ele alan ¢aligmalar
goreceli olarak daha azdir. Ozellikle 2000°1i yillarla birlikte uluslararasi gdciin
sosyo-ekonomik etkileri bir¢cok disiplinin ilgi alanina girmeye baslamistir. Bu
tarthten itibaren iktisat literatiirinde de gogiin ekonomi tizerindeki etkisi
popiilerlik kazanmaya baslamistir. Bu baslik altinda uluslararasi gogiin konut
fiyatlar1 tizerindeki etkisini ele alan ¢esitli ¢alismalara yer verilecektir. Larkin vd.
(2019), gogiin ev fiyatlar tizerindeki etkisini 14 gelismis lilkede meta regresyon
analizi yontemini kullanarak arastirmistir. Calismada, ortalama olarak gociin ev
fiyatlarini arttirdig: tespit edilmekle birlikte, s6z konusu etkinin bdlgeden bdlgeye
ve zaman i¢inde farklilagtig1 ortaya konmustur.

Zhu vd. (2018), Ingiltere ve Wales bolgesinde 2003-2010 dénemini igeren
verilerle uluslararas1 gog ile konut fiyatlar1 arasindaki iligskiyi incelemistir. EKK

8 Niifus Yogunlugu= Ulkenin Yiizolciimii/ Ulke Niifusu seklinde hesaplanmaktadir. Bu degisken,
konut arzini etkileyen faktorlerden biridir. Her ne kadar OECD iilkelerinde konut arzina iliskin
veriler yayinlanmasa da bu degiskenin konut arzina iliskin ¢ikarim yapilmasina olanak
tanimaktadir.
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yonteminden elde edilen bulgular, gé¢men stokunda baslangigtaki yerel niifusun
%1’ine denk gelen bir artisin yogunlugun yiiksek ve egitimin diisik oldugu
bolgelerde, gecekondulasmada %0, 1°lik bir artisa; egitimin diisiik ve yiiksek
oldugu bolgelerde kira fiyatlarinda sirasiyla %5 ve %@8’lik artisa yol actigini
gostermistir.

Isvec’de 284 belediyeyi ele aldigi veri seti ile Miiller (2018), 2000-2016
doneminde gO¢ ve ev fiyatlar1 arasindaki iliskiyi incelemistir. Sabit etkiler
regresyon modelinden elde edilen sonuglar, gogmen niifusundaki %1°lik bir
artisin Isveg belediyelerindeki ev fiyatlarinda % 0.7 ile %1.8 arasinda bir artisa
yol actigin1 gostermistir.

Panel VAR modelini kullanarak, d’Albis vd. (2017), Fransa’min 22 farkh
bolgesinde Avrupali olmayan gd¢menlerle ev piyasasi arasindaki nedensellik
iligkisini incelemislerdir. 1990-2013 ddénemini ele alan calismada, gd¢men
sayisinin emlak fiyatlar1 {izerinde anlamli bir etkisinin olmadig1 tespit edilmistir.
Bununla birlikte daha yiliksek emlak fiyatlarinin anlamli bir sekilde gé¢men
oranini diislirdiigii gozlemlenmistir.

Mussa vd. (2017), ABD’de 2002-2012 donemini kapsayan verilerle gociin ev
piyasast lzerindeki etkisini hem ev fiyatlan hem de kiralar agisindan
incelemislerdir. Spatial (mekansal) Durbin modelinden elde edilen bulgular, go¢
akimlarinin hem ev kiralarin1 hem de fiyatlarini ytikselttigini gostermistir.

EKK regresyon modelini kullanarak Degen ve Fischer (2017), Isvigre’de 2001-
2006 doneminde yasanan go¢ hareketleri karsisinda ev fiyatlariin tepkisini
incelemistir. Go¢ akiminda yerel niifusun %1’ine denk gelen bir artis, miistakil
konut fiyatlarinda yaklasik 2.7’lik bir yiikselise neden olmaktadir. Gogiin genel
etkisi incelendiginde, miistakil ev fiyatlarindaki artisin toplam fiyattaki artigin
yaklasik tigte ikisine esit oldugu tespit edilmistir.

Poisson regresyon modelleri ve mekansal hiyerarsik ayrigma yontemini kullanarak
Kashnitsky ve Gunko (2016), Moskova’da i¢ ve dis goglin konut fiyatlari
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Caligmada, Moskova’da yabanci go¢menlerin
s0z konusu donemde konut talebinin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynadigi
tespit edilmistir.

Isvigre icin Basten ve Koch (2016), arac¢ degisken metodolojisini kullanarak 2008-
2013 donemine ait verilerle uluslararas1 gog ile konut fiyatlar1 arasindaki iliskiyi
ele almiglardir. Elde edilen bulgular, go¢menlerin dolayli olarak konut fiyatlarini
etkiledigini ortaya ¢ikarmistir. Diger bir deyisle, gdgmenler nedeniyle kiralarin
yiikselmesi yerel halki ev satin almaya daha fazla tesvik etmektedir.

Sa (2015), Birlesik Krallik’ta gociin ev fiyatlar1 lizerindeki etkisini EKK modelini
kullanarak ele almistir. Elde edilen bulgular, gbgiin fiyatlar lizerindeki etkisinin
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negatif oldugunu gostermistir. Bu baglamda gdogmen niifusunda yerel niifusun
yiizde birine esit bir artig oldugunda, ev fiyatlar1 yiizde 1.7 diismektedir.

Kalantaryan (2013), 1996-2007 donemini kapsayan verilerle italyan sehirlerinde
gocmen niifusun ev fiyatlar1 {izerindeki etkisini Sistem GMM ydntemini
kullanarak ele almistir. Elde edilen bulgular, italyan sehirlerinde gog¢men
niifusundaki artigin  ortalama olarak ev fiyatlarmi artirdign = goriislinii
desteklemektedir.

1996-2011 donemimi ele alan verilerle Chanpiwat (2013), Yeni Zelanda ev
piyasasinda gogmen soklarinin etkisini incelemistir. Regresyon analizi sonuglari,
gdemen soklarindaki %1°lik bir artigin ev fiyatlarini ulusal 6lgekte ortalama %7.5
oraninda artirdigini aciga ¢ikarmaktadir.

VAR modelini kullanarak McDonald (2013), ingiltere’de 1990-2013 déneminde
Avrupa’dan ve Birlesik Kralliktan gelen 1000 ggmenin konut fiyatlarini iki yil
sonra % 8; Asya’dan gelen gogmenlerin ise konut fiyatlarint %6 artirdigi
bulgusuna ulagmistir.

Gonzales ve Ortega (2013), Ispanya’da 2000-2010 doneminde gdgiin konut
fiyatlar1 iizerindeki etkisini ele almislardir. S6z konusu dénemde ara¢ degisken
tahminlerine gore, go¢ calisma yasindaki niifusta yillik ortalama %1.5 oraninda
bir artisa neden olmaktadir. Bu durum da ev fiyatlarinda yillik ortalama yaklasik
%2’lik; konut biriminde ise yillik % 1.2-1.5’lik bir artisa yol agmaktadir.

Akbari ve Aydede (2012), 2001-2006 doneminde gogiin Kanada’daki ev fiyatlari
tizerindeki etkisini inceledikleri ¢alismalarinda Census Division (CD) analizini ve
sabit etkiler modelini kullanmiglardir. Calismaya gore, 2001-2006 yillar1 arasinda
ev sahibi olma orant hem gé¢menler hem de yerlesikler arasinda artis gostermistir.
Bu nedenle s6z konusu donemde ortaya ¢ikan fiyat degisimleri degisen ev talebini
yansitmaktadir. Bununla birlikte, gdgmenlerden kaynaklanan konut fiyatlarindaki
maksimum artis % 0.10-0.12 araligindadar.

Ge (2009), Yeni Zelanda’da Mart 1980- Aralik 2017 doneminde konut fiyatlarinin
temel belirleyicilerini ¢oklu regresyon modelini kullanarak aragtirmigtir. Tahmin
edilen model 2007 yilinda konut fiyatlarinin diisecegini; bu diisiisiin 2008 ve 2009
yillarinda da devam edecegini ortaya koymustur. Konut fiyatlarindaki
dalgalanmanin belirlenmesinde goglerin 6nemli bir roliiniin oldugu tespit
edilmistir. Bu baglamda go¢men sayisindaki %1°lik artis, bir yillik gecikmeyle
konut fiyatlarinda yaklasik %10’luk bir degismeye neden olmaktadir.

Saiz (2007), Amerikan sehirlerinde gd¢iin konut kiralar1 {izerindeki etkisini EKK
yontemi araciligtyla incelemistir. Elde edilen bulgular, sehir niifusunun %1 ne esit
bir gé¢ akimmnin konut kiralarmi ve konut degerini ortalama %1 oraninda
artirdigini gostermistir.
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Coleman ve Landon-Lane (2007), Yeni Zelanda’da uluslararasi gog¢iin konut
fiyatlar1 iizerindeki etkisini VAR modelini kullanarak incelemistir. Elde edilen
bulgular, niifusun %1’ine denk gelen bir gé¢ akiminin konut fiyatlarini bir yil
sonra % 8-12 oraninda degistirdigini gostermistir.

3. Model ve Veri Seti

Bu ¢alismada, bagimli degisken olan konut fiyatlar1 (hp), uluslararasi gogiin (m),
niifus yogunlugunun (d), issizligin (u) ve gelirin (in) bir fonksiyonu olarak
tanimlanmustir.

hp =f (m, d, u, in) 1)
Denklem (1)’deki fonksiyon ekonometrik olarak panel veri formatinda
Inhp;e = By Inmy+f; Indy+f3 Inuge+ By Ining, + & 2)

seklinde yazilabilir. 2 numarali denklemde i ve t indisleri sirasiyla iilkeleri
(=1,........ 23) ve zaman periyodunu (t= 2003,........ 2016) temsil etmektedir. &;;
terimi, modelin rassal hata terimini simgelemektedir. B;, B2, Ps ve PB4 sirasiyla
uluslararas1 gog, niifus yogunlugu, issizlik ve gelir degiskenlerine ait egim
katsayisidir. By uluslararasi gogteki %1°lik bir degismenin Konut fiyatlar
tizerindeki etkisini; P, niifus yogunlugundaki %]1°lik bir degismenin konut
fiyatlar1 tizerindeki etkisini; B3 igsizlikteki %1°lik bir degismenin konut fiyatlar
tizerindeki etkisini; B4 ise gelirdeki %]1°lik bir degismenin konut fiyatlari
tizerindeki etkisini 6l¢gmektedir.

Caligmanin temel amaci, 2003-2016 donemini kapsayan yillik verilerle segilmis
OECD iilkelerinde® uluslararas goclin  konut fiyatlar1 {izerindeki etkisinin
Olciilmesidir. Ayrica, modele konut fiyatlarin1 etkileme potansiyeli olan talep
yonlii kontrol degiskenleri de dahil edilmistir. Modeldeki tiim degiskenler
logaritmik formdadir. S6z konusu degiskenlere iliskin agiklamalar ve verilerin
elde edildigi kaynaklar Tablo 1’de gosterilmektedir.

o Calismada yer alan iilkeleri: Avustralya, Avusturya, Belgika, Kanada, Sili, Danimarka, Finlandiya, Fransa,
Almanya, Irlanda, Israil, Italya, Japonya, Kore, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Portekiz, Ispanya, Isvicre,
isvec, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri’dir. Diger OECD iilkeleri, modele dahil edilen
degiskenlerde uygun gézlem sayisina ulagilamadigi i¢in kapsam disinda birakilmustir.
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Tablo 1: Degiskenler ve Veri Kaynagi
Degisken Gosterge Kaynak
hp Reel Konut Fiyat Indeksi OECD Stat
m Ulkeye gdg eden yabanci niifus OECD Stat
d Niifus Yogunlugu (km? alan basina diisen kisi Diinya Bankasi1 (Diinya Gelisim
sayisi) Gostergeleri- WDI)
u Toplam issizlik (toplam isgiicliniin ylizdesi Diinya Bankasi (Diinya Gelisim
olarak)*’ Gostergeleri-WDI)
in Kisi bagina diisen GSYH (Amerikan Dolari - Diinya Bankasi (Diinya Gelisim
2010 Sabit Fiyatlariyla) Gostergeleri-WDI)

Tablo 2, modele dahil edilen degiskenler arasindaki korelasyonu gostermektedir.
Tabloya gore sistemdeki higcbir degisken arasinda kuvvetli bir korelasyon soz
konusu degildir. Bu durum, segilen degiskenler agisindan bir kurgu problemi
mevcut olmadigina vurgu yapmaktadir.

Tablo 2: Korelasyon Matrisi

Inp Ind Inm Inin Inu
Inhp 1.000000 0.287943 0.282398 0.012358 0.082856
Ind 0.287943 1.000000 0.134092 0.263337 -0.032463
Inm 0.282398 0.134092 1.000000 0.163933 -0.077709
Inin 0.012358 0.263337 0.163933 1.000000 -0.364917
Inu 0.082856 -0.032463 -0.077709 -0.364917 1.000000

Tablo 3, degiskenlere ait tanimlayici istatistikleri sunmaktadir. Tabloya gore
OECD iilkelerinde standart sapmasi en yiiksek olan degisken gelir degiskeni iken
en diisiik olan degisken ise fiyat degiskenidir. Bu durum, konut fiyatlarinin liye
tilkeler arasinda ¢ok farkli olmadigma isaret ederken, gelirin ise iiye iilkeler

arasinda oldukg¢a degisken oldugunu gostermektedir.

Tablo 3: Tammlayiei istatistikler

Inp Ind Inm Inin Inu
Ortalama 4.546246 4.334560 11.75455 11.39476 1.869849
Ortanca 4570111 4.740982 11.73209 10.73277 1.876783
Maksimum 5.105926 6.264648 14.51675 27.89795 3.261705
Minimum 3.935224 0.951570 9.151863 9.224414 0.913487
Std. Sapma 0.195046 1.485542 1.144777 3.500217 0.423522
Goizlem 322 322 322 322 322

0 TLO tahminlerine gére modellenmis veridir.
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4. Metodoloji ve Bulgular
4.1. Birim Kok Analizi

Granger ve Newbold (1974)’a goére, duragan olmayan degiskenlerle yapilan analiz
sonuglari tutarsiz olma riski ile kars1 karsiyadir. Dolayisiyla ampirik ¢alismalarda,
modeldeki degiskenler arasindaki iligskiyi analiz etmeden 6nce serilerin birim kok
icerip icermedigi (duragan olup olmadigi) incelenmelidir.

Calismada, panel veri ekonometrisinde yaygin olarak kullanilan birim kok
testlerinden biri olan Maddala and Wu (1999) panel birim kok testi kullanilmustir.
“Hp: seri birim kok i¢ermektedir (duragan degildir) seklinde kurulan bos hipotez,
“Hj: seri birim kok icermektedir (duragandir)” alternatif hipotezine karsi
sinanmaktadir.

Tablo 4, Maddala ve Wu (1999) birim kok testi sonuglarmi gostermektedir.
Tabloya gore, degiskenlerin seviye degerleri i¢in, serilerin birim kok igerdigi
seklinde kurulan bos hipotez %10 anlamlilik diizeyinde reddedilememektedir.
Buna karsin, degiskenlerin birinci farklarinda bos hipotez %1 ve %5 anlamlilik
diizeyinde reddedilebilmektedir. Buna gore, serilerin birinci farklar1 alindiginda
duragan hale geldikleri gézlemlenmektedir. Diger bir ifadeyle tiim degiskenlerin
I(1) diizeyinden entegre oldugu sonucuna ulagilmistir.

Tablo 4: Maddala and Wu Birim Kok Testi Sonug¢lar:

Degisken Zt-bar Olasilik degerleri
Inhp 4.255 1.000
Inm -0.860 0.195
Ind 0.320 0.626
Inu 2.065 0.981
Inin 1.827 0.966
Alnhp 68.685 0.017
Alnm 171.112 0.000
Alnd 79.016 0.002
Alnu 132.589 <0.001
Alnin 141.438 <0.001

Not: Tahminler sabit terim igermektedir. A terimi, ilgili degiskenin birinci farkinin alindigini
simgelemektedir.

4.2. Panel Esbiitiinlesme Testi

Panel veri birim kok analizi neticesinde modeldeki tim degiskenlerin birinci
farklarinda duragan oldugu tespit edilmistir. Bu durum degiskenler arasindaki
uzun donemli iliskinin incelenmesine olanak tanimaktadir. Degiskenlerin uzun
donemde birlikte hareket edip etmediklerinin belirlenmesi amaciyla Pedroni
(1999, 2004), Kao (1999) ve esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Tablo 5, iig¢
panelden olusacak sekilde ii¢ farkli panel esbiitiinlesme testinin sonuglarini
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gostermektedir. Tablonun A paneli Pedroni testi sonuglarini, B paneli Kao testi
sonuclarini, C paneli ise Johansen-Fisher testi sonuglarini1 yansitmaktadir. Her ti¢
testten elde edilen bulgular, “degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur”
seklinde kurulan bos hipotezin reddedilerek, sistemdeki degiskenlerin uzun

donemde birlikte hareket ettiklerine isaret etmektedir.

Tablo 5: Esbiitiinlesme Sonuclar:

Panel v-stat -1.689 (0.98)
Panel rho-stat -3.567 (<0.001)
. . Panel PP-stat -2.324 (<0.001)
Ezszfl'l rﬁé;ﬁg?:slﬁ Panel ADF-stat "1.147 (<0.001)
Group rho-stat 5.834 (0.99)
Group PP-stat -2.015 (0.03)
Group ADF-stat -3.550 (<0.001)
Panel B: Kao
Esbiitiinlesme Testi tstat -4.962 (0.00)
n=0 (trace/max-eigen) 64.8 (0.00) 65.2 (<0.001)
Panel C: Johansen- n<l1 (trace/max-eigen) 44.6 (0.00) 44.6 (<0.001)
Fisher Esbiitiinlesme n<2 (trace/max-eigen) 33.7 (0.01) 33.7 (0.01)
Testi n<3 (trace/max-eigen) 24.1 (0.11) 24.1 (0.11)
n<4 (trace/max-eigen) 19.85 (0.22) 19.85 (0.22)

Not: Tahminler sabit terim igermektir. Maksimum gecikme uzunlugu SIC’a gére 2 olarak belirlenmistir.
Sabit bant genisligi (bandwidth) Bartlett Kernel kullanilarak Newey-West tahmincisine gore segilmistir.
Johansen-Fisher testinde n simgesi kontegre vektor sayisin gostermektedir.

4.3. Panel Regresyon Analizi

Degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket ettiklerinin tespit edilmesinden sonra
regresyon analizi kullanilarak, uzun donemde bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken
tizerindeki etkilerinin siddet ve yonii analiz edilmistir. Regresyon analizlerinde genellikle
tahminciler arasinda igsellik problemi ve hata terimlerindeki seri korelasyon
problemleriyle karsi karsiya kalmmaktadir. Icsellik ve seri korelasyon problemlerini
¢ozmek igin iki farkli yontem onerilmektedir. Bu yontemlerden biri de Tam Uyarlanmis
En Kiigiik Kareler (FMOLS) yontemidir (Maddala ve Kim, 1998: 161). Dolayisiyla bu
analiz i¢in i¢sellik problemi ile kars1 karsiya kalinmamasi amaciyla Pedroni (2000, 2001)
tarafindan gelistirilen Tam Uyarlanmis En Kigiik Kareler (FMOLS) yontemi
kullantlmgtr.

Tablo 6: FMOLS Tahmincisi Sonuglari

Degiskenler | Katsay1 | Std. Hata t-stat Olasihk Tamsal Istatistikler
Inm 0.087 0.025 3.381 <0.001 R
Ind | 0.484 0.058 8339 | <0.001 GOZle;nz_sgé‘Z“ 322
Inu -0.217 0.021 -10.185 <0.001 Dﬁzeltilﬁlis. R 0.93
Inin 0.580 0.157 3.689 <0.001

Not: Sabit bant genisligi (bandwidth) Bartlett Kernel kullanilarak Newey-West tahmincisine gore segilmistir.
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Tablo 6, FMOLS tahmincisinden elde edilen uzun doénem katsayilarin
gostermektedir™. Tabloya gore, uluslararas: gd¢ katsayisi pozitiftir ve istatistiki
olarak anlamhidir. Diger bir ifadeyle uluslararasi gogteki %1°lik artis konut
fiyatlarim %0,08 artirmaktadir. Niifus yogunluk katsayisi pozitif degerli ve
istatistiki olarak anlamli olmakla birlikte; yogunluktaki %1°lik artis konut
fiyatlarim %0,48 artirmaktadir. Issizlik katsayisma gelindiginde negatif ve
istatistiki olarak anlamli oldugu dikkat ¢ekmektedir. Buna gore, issizlikte %1’°lik
bir artis oldugunda konut fiyatlar1 %0,21 diismektedir. Ayrica, kisi basina gelir
katsayisi da pozitif degerlidir. Gelirdeki yiizde 1’lik artis konut fiyatlarini1 %0,58
artirmaktadir.

5. Sonuc¢

Bu c¢alismanin amaci, OECD iilkelerinde uluslararast gogiin konut fiyatlari
tizerindeki etkisini arastirmaktir. 2003-2016 donemini iceren verilerle secilmis 23
OECD iilkesinde FMOLS modeli kullanilarak degiskenler arasindaki uzun donem
iliski tahmin edilmistir. Bir bolgede/iilkede konut fiyatlarini etkileyen ¢ok sayida
faktor bulunmaktadir. Calismanin temel amaci uluslararast gogiin konut fiyatlari
tizerindeki etkisini arastirmak olmakla birlikte, konut fiyatlarin1 etkileyebilecek
baz1 degiskenler de modele dahil edilmistir. Kontrol degiskeni olarak adlandirilan
s6z konusu degiskenler niifus yogunlugu, issizlik oram1 ve kisi basina diisen
gelirdir. Bu kapsamda ilgili bagimsiz degiskenlerin tamami1 konut fiyatlarini talep
tizerinden etkileme potansiyeline sahip degiskenlerdir. Dolayisiyla ¢alisma talep
yonlii bir ¢alisma olarak degerlendirilmektedir.

Calismada degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket edip etmedikleri Kao
esbiitiinleme testi araciligiyla incelenmistir. Bu testten elde edilen bulgular, tim
degiskenler arasinda uzun dénem bir iliskinin s6z konusu oldugunu ispatlamistir.
Bu tespitten sonra, panel FMOLS testi uygulanarak degiskenler arasindaki uzun
donemli katsayilar tahmin edilmistir. Modeldeki tiim degiskenlerin istatistiki
olarak anlamli olduklari tespit edilmistir. FMOLS tahmincisinden elde edilen
bulgular; uluslararasi gogteki %1°lik bir artisin OECD {ilkelerinde konut
fiyatlarin1 %0,08 artirdigini ortaya ¢ikarmistir. Bu bulgu, literatiirdeki Zhu vd.
(2018), Miiller (2018), Mussa vd. (2017), Degen ve Fischer (2017), Kalantaryan
(2013), Chanpiwat (2013), McDonald (2013), Frostad (2014), Saiz (2003),
Akbari ve Aydede (2012) ve Saiz (2007) ¢alismalarinin bulgular ile paralellik
gostermektedir.

Modelde yer alan kontrol degiskenleri ile ilgili bulgular su sekildedir: niifus
yogunlugundaki %1’lik artis konut fiyatlarini %0,48 artirirken; issizlik oranindaki
%1°lik bir artis konut fiyatlarin1 %0,21 diistirmektedir. Kisi basina gelirdeki 1°1lik
artig ise konut fiyatlarin1 %0,58 artirmaktadir.

™ Model, iilke sabit etkilerini icerecek sekilde de tahmin edilmistir. Ancak egim katsayilarinin anlamliligi ve
modelin agiklama giicli zayifladig1 i¢in tahmin bulgular ¢aligmada sunulmamustir.
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OECD iilkelerine iligskin bulgular degerlendirildiginde, konut fiyatlar iizerinde en
fazla etkiye sahip olan degiskenin kisi basina gelir oldugu goze ¢arpmaktadir. Bu
bulgu kisi bagina gelir arttikca kisilerin konut i¢in 6demeye razi olduklar
maksimum fiyatin (talep rezervasyon fiyatinin) yiikseldigini desteklemektedir.
OECD iilkelerinin yiiksek gelirli {ilkelerden olustugu dikkate alinirsa bu bulgu
beklenen bir sonugtur. Bu sonug, refah ve gelir diizeyi arttik¢a bireylerin daha
yiiksek degerli evlerde oturmayi talep ettigi ve yogun bir pazarlik i¢cin zaman ve
enerji harcamay1 gereksiz gordiikleri yoniinde bulgular elde eden Harding vd.
(2003)’1in caligmasi ile paralellik gostermektedir.

Kisi basma gelir degiskeninden sonra konut fiyatlar1 lizerinde en fazla etkiye
sahip olan ikinci degisken niifus yogunlugudur. Niifus yogunlugu arttik¢a konut
fiyatlariin da yiikselmesi, s6z konusu bolgede konut arzinin konut talebini
karsilayamadigmin bir gostergesidir. Incelenen OECD iilkeleri iginde yogun gog
alan ve niifusun yiiksek oldugu iilkelerin varlig1 da dikkate alindiginda bu bulgu
tutarlidir. Bu bulgu, niifus yogunlugundaki artisin konut fiyatlarinda yiiksek ve
artan diizeylerde bir etkiye yol acacagini savunan Miles (2012)’in ¢aligmasi ile
tutarhdir.

Konut fiyatlar1 iizerinde en fazla etkiye sahip tglinclii degisken ise igsizlik
oranidir. Issizlik oranindaki bir artis konut fiyatlarinin diismesine yol agmaktadir.
Bu durum negatif gelir etkisi ile iliskilendirilebilir. Issizlik arttik¢a kisi basma
gelirde yasanan diisiis, kisilerin konut i¢in 6demeye razi olduklari maksimum
fiyat diizeyinin digmesine yol acacaktir. Bu bulgu, Birlesik Krallikta yaptig
analizde issizligin konut fiyatlarmi yiikselttigini tespit eden Zhu (2010)’un
calismasi ile tutarlidir.

Konut fiyatlar tizerindeki etkisi en diisiik olan degisken ise uluslararas1 goctiir.
Konut fiyatlar1 lizerinde diger degiskenlerle kiyaslandiginda etkisi daha diisiik
olmakla birlikte, s6z konusu etki azimsanamayacak diizeydedir. Bu baglamda,
iilkeye gelen go¢ akimlart konut fiyatlarini yiikseltmektedir. Bu etki niifus artisi
ile birlikte konut arzinin talebi karsilayamamasi (konut talebi fazlasi) ile
aciklanabilecegi gibi, s6z konusu bolgede gocmenlerle birlikte yasamayi
istemeyen yerel halkin farkli bolgelere goc¢ etmesi sonucu go¢ edilen yeni
bolgedeki konut fiyatlarinin yiikselmesi ile de agiklanabilir.

Sonug olarak, OECD iilkelerinde konut fiyatlarindaki dalgalanmalar1 kontrol
altina almak isteyen politika yapicilar, oncelikle kontrolsiiz go¢ akimlarinin oniine
gecmelidir. Ozellikle kontrolsiiz gd¢ akimlari, issizlik problemini artirmakta, gog¢
alan iilkelerde niifus yogunlugunun artmasina ve konut arzinin konut talebine
cevap verememesine yol ac¢maktadir. Bu durum da konut fiyatlarinin
yiikselmesine yol agmaktadir.

Gelecekte goc ve konut fiyatlart arasindaki iligkiyi ele almak isteyen
aragtirmacilar, konut fiyatlarin1 etkileyen arz yanh degiskenleri de modele dahil
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ederek daha kapsamli bir analiz sansi elde edebilirler. Yontem agisindan
degerlendirildiginde, ilgili literatiirde kullanilan yontemlerin regresyon analizine
dayandig1 dikkat ¢ekmektedir. Bu baglamda nedensellik analizden yararlanan
caligmalarin farkli bir perspektif sunmasi beklenmektedir.
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The Impact Of International Migration on Housing Prices in
OECD Countries

Extended Abstract

1. Introduction

Theoretically, the relationship between international migration and the housing market leads to
various debates. It is expected that the migration flow to a particular country or region will
increase the demand for housing in that region. However, the change in house prices depends on
the balance between supply and demand. Housing prices tend to equalize the changes in housing
demand in the short term with the existing housing supply. At the same time, the housing supply
responds to these changes by increasing the housing stock with new buildings. If the housing
market is not regular, house prices are positively affected by the migration flow in the short term.
In the long term, housing prices depend on how quickly the housing supply can respond to
changes in the housing market (d'Albis et al., 2017, p. 2-3).

International migration affects housing prices through various channels. The first channel comes
from the mechanism that international migration directly increases the demand for housing and
facilities in the region. Second, international migration indirectly triggers residents to migrate
elsewhere. In other words, immigrants can influence the settlement decisions of residents and
cause additional changes in demand. Third, changes in housing supply conditions can affect house
prices (Sanchis-Guarner, 2017; Larkin et al., P.2018: 10).

The purpose of this study is to examine the impact of international migration on housing prices in
the selected OECD countries over the period 2003-2016. In this context, the effect of immigrant
population on house prices will be analyzed. At the same time, control variables such as
unemployment, population density, income per capita, which are likely to affect housing prices,
will be included in the analysis. The study differs from previous studies by offering a more
comprehensive data set and sample group despite of focusing only on the countries with high
immigration rates. Therefore, we wish to provide a deeper understanding of the impact that
international migration has on housing prices in OECD countries. In addition, studies on this issue
in the literature predominantly prefer regression analyses (see: Zhu et al., 2018; Degen & Fischer,
2017; Sa, 2015: Frostad, 2014; Accetturo et al., 2014; Saiz and Wachter, 2011; Coleman and
Landon-Lane, 2007; Saiz, 2007; Saiz, 2003). In this context; it is aimed to contribute to the
existing literature by using the FMOLS method, which solves the endogeneity problem, instead of
the OLS method in which endogeneity problem might be a serious concern.

2. Method

In the study, Maddala and Wu (1999) unit root test was used to examine whether the variables are
stationary or not. As a result of the panel data unit root analysis, it was determined that all
variables in the model are stationary in their first differences. This situation makes it possible to
examine the long-term relationship between variables. In order to determine whether the variables
act together in the long term, Pedroni (1999, 2004), Kao (1999) and cointegration tests were
applied. After determining that the variables act together in the long run, the severity and direction
of the effects of the independent variables on the dependent variable were analyzed using
regression analysis. In regression analysis, the endogeneity problem among the estimators and
series correlation problems in error terms are usually encountered. Two different methods are
proposed to solve endogeneity and series correlation problems. One of these methods is the Fully
Adapted Least Squares (FMOLS) method (Maddala and Kim, 1998: 161). Therefore, the Fully
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Adapted Least Squares (FMOLS) method developed by Pedroni (2000, 2001) was used for this
analysis in order not to face the problem of endogeneity.

3. Results and Discussion

In the study, whether the variables move together in the long term was examined through the Kao
cointegration test. The findings obtained from this test proved that there is a long-term relationship
between all variables. After this determination, long-term coefficients between variables were
estimated by applying the panel FMOLS test. It was determined that all variables in the model are
statistically significant. Findings from FMOLS estimator; revealed that a 1% increase in
international migration increased housing prices by 0.08% in OECD countries. This finding is
consisted with the findings of Zhu et al. (2018), Miiller (2018), Mussa et al. (2017), Degen and
Fischer (2017), Kalantaryan (2013), Chanpiwat (2013), McDonald (2013), Frostad (2014), Saiz
(2003), Akbari and Aydede (2012) and Saiz (2007).

When the findings regarding OECD countries are evaluated, it stands out that the variable that has
the greatest impact on housing prices is per capita income. The second variable, after the per capita
income, has the most impact on housing prices is population density. The third variable that has
the greatest impact on housing prices is the unemployment rate. An increase in the unemployment
rate causes a decrease in house prices.

4. Conclusion

As a result, policy makers that wish to control the fluctuations in house prices in OECD countries
must first prevent uncontrolled migration flows. Especially, uncontrolled migration flows increase
the problem of unemployment, increase the population density in the receiving countries and cause
the housing supply not to respond to the housing demand. This situation causes an increase in
housing prices.

Researchers wishing to address the relationship between future immigration and housing prices
can obtain a more comprehensive analysis opportunity by including supply-side variables that
affect housing prices into the model. When evaluated in terms of method, it draws attention that
the methods used in the relevant literature are based on regression analysis. In this context, studies
using causality analysis are expected to present a different perspective.
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