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Makro ekonomik faktdrlerdeki iyilesmenin bir sonucu olarak bankalarin faiz oranlarmi diigtirmesi ile bir-
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gu konut edinme karar1 tizerinde “Siirii Davranigi” etkisinin varligi incelenerek bireyin verdigi yatirim
kararinin rasyonelligi yatay kesit mutlak sapma formiiliine gore panel veri yontemi ile arastirilmistir.
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1.Giris

Bankacilik sektorii tarafindan kullandirilan konut kredilerinin 2003 yilindan
itibaren son 10 yillik siireci incelendiginde, makro ekonomik faktdrlerdeki iyilesme-
nin bir sonucu olarak tiiketici kredileri i¢indeki konut kredilerinin kullanimi artmaya
baslamistir. Son 10 yillik siiregte uygulamaya konulan reform ve yeniden yapilan-
dirmalar, enflasyon oraninin diismesine, nominal ve reel faiz oranlarinin gerilemesi-
ne ve ekonomik dalgalanmanin azalmasina sebep olmustur.

Tiirk bankacilik sektoriiniin saglam bir mali yapiya kavusmasi ve makro eko-
nomik gdstergelerin pozitif yonlii olmasi Tiirk bankacilik sisteminin uluslararast go-
riniimiini iyilestirerek bankacilik sisteminin dis piyasalardan diisiik maliyetli ve da-
ha uzun vadeli fon temin etmesini saglamistir. Bu durum bankacilik sistemindeki
pasifin vadesini uzatmis ve faiz oranlarinin diismesine yardimci olmustur (Dogan,
2006:8,17). Bu siirecte yasanan dezenflasyon ve faiz marjlarinin daralmasiyla birlik-
te bankalar karliliklarini artirmak i¢in bireysel bankaciliga daha fazla 6nem vermeye
baslamiglardir. Reel faizlerinin diismesiyle Devlet i¢ borglanma senetlerinin yarattig1
az plasman, bankalarin sunduklari iirtinlerin ¢esitliliklerini artirmis ve bu artisin so-
nucu olarak kaynaklarini daha ¢ok kredi kullandirmaya yonlendirmislerdir. Béylece
toplam aktif igindeki kredilerin pay1 giderek artarak, bireysel bankacilik biiyiimeye
baglamustir (TCMB, 2013:45).

Yurtdisgindan daha diigiik maliyetle ve daha uzun vadede sendikasyon ve
sekiiritizasyon kredilerinin temin edilmesinin bir sonucu olarak bankalarin diisiik
faiz oranlarin tiiketicilere yansitarak kredi kullandirmalari, toplam krediler igindeki
konut kredilerinin payini diger kredilerle birlikte artirmigtir (Dogan, 2006:8,38).
Konut kredisi kullanimindaki artisla birlikte birgok tiiketicinin konut sahibi olmasi
ve heniiz konut sahibi olamayan tiiketicilerin bu durumdan etkilenerek rasyonel veya
irrasyonel davramig sergileyerek ¢ogunlugun yaptigi davramisi benimseyerek karar
verip vermedigi hipotezi bu c¢alismanin amacini olusturmus ve irrasyonel davranig
etkisinin varlig1 aragtirilmistir.

2.Literatiir Taramasi

Finansal yonetimin temel ilkelerinden birisi davranis ilkesidir. Davranis ilke-
si eger yeterli veri yoksa eylemlerin isaret verme ilkesine gore gerceklestigini sdy-
lemektedir. Davranig ilkesine gore genellikle insanlar elde yeterli bilgi yoksa, ¢o-
gunlugun yaptigi davranisi yapma egilimindedir (Ercan ve Ban, 2010:10-11). Finans
kuramu bireysel karar alma siirecinde insanlarin rasyonel olarak davrandiklarini 6n-
gormektedir. Ancak insan davraniglari her zaman rasyonel bir temele dayanmayabi-
lir. Insanlar karar siireclerinde rasyonel olmayan davrams ve tekrarlanan yargilama
hatalar1 gosterebilir. Insanlarin rasyonel davranis sergilemekten uzaklasmalar piya-
salarin etkinligini de azaltmaktadir.

Year:8 Number 15, Summer 2015 ISSN 1307-9832



Uluslararasi iktisadi ve idari incelemeler Dergisi 195

Finansal piyasalarda gézlemlenen rasyonellikten uzak davranislari geleneksel
finans teorilerinin agiklamakta yetersi kalmasi elestirilere sebep olmustur. Gelenek-
sel finans teorileri, yatirimeilarin gercekte nasil davrandiklarini inceleyerek bunlar
ortaya koymak yerine, nasil davranmalar1 gerektigini ortaya koymaktadir. Insan dav-
raniglarinin geleneksel finans teorisinde dngoriillenden daha farkli davranis sergile-
mesi sebebiyle geleneksel finans teorileri ile agiklanamayan kavramlar (Orn.Siirii
Davranisi, Anomallikler, vb.) davranigsal finans ile aciklanmaya calisilmistir. Yati-
rimeilarin ve olaylara bakis acgis1 gibi i¢sel giidiiler yatirimcilarin kararlarim etkile-
yebilmektedir (Barak, 2006: 68-69). Ayrica bireyin iiyesi oldugu grubun yaklagimla-
r1 da bireyin kararlarinda etkili olabilmektedir. Mensubu olunan grubun etkisi ile ve-
rilecek kararlarin grup kararlarina paralel olmasi durumu siirii davranisi olarak ad-
landiriimaktadir.

Grup kararina paralel kararlar alinmasinin nedeni diger yatirimcilarin varlik
fiyatlar1 konusunda daha fazla ve farkli bilgiye sahip olacag: inancidir. Fon yonetici-
lerinin performansinin pazar ortalamast ile karsilastirilarak performanslarinin bu se-
kilde degerlendirilecek olmasi, grubun yaptigini yapma egilimini agiklamaktadir. Bu
goriise ilave olarak grup kararina uygun davranma hususunda igsel giidiilerle hareket
etme istegi de gosterilebilir (Dogukanl ve Ergiin, 2011:228).

Siirii davranis1 gercek veya sahte olabilir. Iki davranis seklinin birbirlerinden
ayrilmasi giigtiir. Gergek siirli davranmiginda yatirimei rasyonel bir sebebe dayanmak-
sizin grubun yaptigini yapma giidiisiine girmektedir. Sahte siiri davranisinda ise ya-
tirimer ve grup ayni degiskenleri analiz ederek buna gore kararlarini verdikleri i¢in
ayni sekilde hareket etmektedirler. Bu yiizden sahte siirii davranigi olugmaktadir.
Bikhchandani ve Sharma tarafindan (2001) sahte siirii davranigina iligkin olarak ve-
rilen 6rnekte yerli (D) ve yabanci (F) yatirimcilarin oldugu bir piyasada, yabanci ya-
tirrmeinin kendi iilkesindeki yapacagi yatirimlarin getirisinde diisiis olabilecegi bek-
lentisi ile yabanci olarak islem yaptiklar piyasadaki portfoylinde yatirimlarini artir-
ma yolunu segecektir. Boylece pazardaki yabanci yatirimer satin alan siiriide, yerli
yatirimet ise satan siiriide yer alacaktir. (Bikhchandani ve Sharma, 2001:281).

Literatiirde siirii davranislar1 genel olarak rasyonel ve irrasyonel olmak iizere
ikiye ayrilmaktadir. Caplin ve Leahy (1994) tarafindan gelistirilen “Bilginin Digsal
Degeri Modeline” gore insanlar kendi bilgilerini yetersiz gérmekte ve bagkalarinin
bilgilerine daha ¢ok giivenerek onlarin davranislarini izlemektedir (Caplin ve Leahy,
1994:548-551). Yatirimceilar eger yeterli bilgiye sahip degillerse ve sahip olunan bil-
ginin dogrulugundan siiphe duyarlarsa diger yatirimeilarin davranislarini taklit etme-
leri rasyonel bir davranig olarak goriilmektedir. Rasyonel siirii davranisi; bilgiye,
sayginliga ve ticrete dayali olmak {izere 3 grupta incelenmektedir. Bilgiye dayali sii-
rii davranisinda yatirimcilar diislincelerini kendinden Oncekilerin kararlar1 {izerine
temellendirmekte ve karar alirken bilgi ve analiz maliyetlerine katlanmaktansa daha
onceki davranislari taklit etmektedirler. Boylece ilk baslatanin kararinin dogru ya da
yanlis olduguna bakilmaksizin siirtiye katilan her yatirimeiy1 diger yatirimeilar takip
etmeye baglamakta ve bilgisel selale baslatilmis olunmaktadir. Selaleyi ilk baglatan
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bilgi optimal olarak algilanmaktadir. Bilgi selalesinin baslatilmasi i¢in yatirimcinin
diger yatirnmcilardan etkilenmesi ve bu etkinin kendi kigisel bilgisinden daha baskin
olmasi gerekmektedir (Dogukanli ve Ergiin, 2011:229-230). Sayginliga dayali siirii
davraniginda ise yatirimei yada fon ydneticisi emin olmadiklart bir yatirim karsisin-
da kendi bilgileri tersini gosterse de ¢cogunlugun yaptig1 davranisa goniillii olarak
uyarak itibar kaybetmemeye ve korumaya calismaktadirlar. Boylece siirii davranigi-
nin sonucu kotii olsa dahi cogunlugun yaptig1 davranisi sergiledigi i¢in sayginligina
zarar gelmeyecegi diistinmektedir. Ciinkii aksinin olustugu bir ortamda yani herkesin
kazanip kendi kigisel karari sonucu zararin olustugu bir ortamda yatirimeinin saygin-
lig1 zarar gorecegi inanci bdyle bir davraniga sebep olmaktadir.

Stirli davranisinin varligini tespit etmek i¢in gelistirilen bazi yontemler bu-
lunmaktadir. Bunlar Christie ve Huang (1995) ve Chang, Cheng ve Khorana (2000),
Lakonishok, Shleifer ve Vishny (1992) tarafindan gelistirilen modellerdir. Christie
ve Huang (1995), NewYork borsasina ait 1925-1988 aylik ve giinliik verilerden ha-
reketle siirii davranigi etkisini géstermek igin yatay-kesit standart sapma (YKSS) ol-
¢lisinii kullanmistir. Eger yatirimcilar kendi yatirim kararlarina iliskin beklentileri
gizler ve piyasanin ortak davranisini yapma egilimine girerlerse varlik getirilerinin
ortalama piyasa getirisinden ¢ok farkli olmayacagini ve dolayisiyla olmasi beklenen
YKSS’den kiigiilk sapmalarin gergeklesecegi soylenmektedir. Bu yiizden diisiik
YKSS 6l¢iistiniin siirii davranis1 varligina igaret ettigini ancak garanti etmedigi belir-
tilmistir. Chang, Cheng ve Khorana (2000) ise dogrusal olmayan regresyon denkle-
mi kullanarak varlik getirisi yayilimi ile toplam piyasa getiri yayilimi arasindaki
iliskiyi yatay-kesit mutlak sapma (YKMS) ol¢iisiine gore analiz etmistir. Bu yakla-
simin temel varsayimi, yatirimcilarin kendi fikirleri yerine piyasa davranigini takip
etmeleri durumunda varlik getirisi yayilimi ile piyasa getirisi arasinda iliskinin uzun
olmayacagi beklentisidir. Yatirimcilar genis fiyat dalgalanmalarinin oldugu zaman-
larda, ortak davranisi ifade eden endeks vb. bir gosterge etrafinda siirii davraniginda
bulunacak ve bu durum YKMS ile ortalama piyasa getirisi arasinda dogrusal olma-
yan bir iligki ile sonuglanacaktir (Kayalidere, 2012:78-79).

Siirii davranisi etkisini gostermek i¢in kullanilan diger bir yontem LSV anali-
zidir. LSV 6l¢timii siirti davranisini agiklamada istatistiksel anlamlilik tizerine odak-
lanmaktadir. Literatiirde LSV 6l¢lim degerlerinin anlamliligin1 degerlendirmek i¢in
standart t-testi yapilmigtir. Lakonishok et al. (1992), Kim and Wei (2002),
Borensztein and Gelos (2000) standart hatay1 ve 6rneklemin ortalamasinin t-degerini
bulmuslardir. Ancak kii¢iik 6rneklem gruplarinin hepsinde t-testinin kullanilmast
anlamli sonu¢ vermeyebilir. Uchida ve Nakagawa (2007) tarafindan Japon ticari
bankalarin kredi vermelerindeki siirii davranis1 etkisi arastirllmis ve kiigiik banka
gruplart icin literatlirden farkli olarak ki-kare testi kullanilmigtir. Altay (2008,)
IMKB-’de siirii davranis1 varligini sektorel acidan incelerken, Kapusuzoglu (2011),
IMKB’de giinliik getiriler kullanarak siirii davranisinin varligini arastrrmistir. Her iki
calismada da siirii davranisinin IMKB’de var oldugu tespit edilmistir.
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3.Analiz

2003 yilindan itibaren artisa gegen konut kredisi kullaniminda siirii etkisinin
varhigini ortaya ¢ikartmak ve tiiketicilerin konut edinme kararlarinin rasyonelligi
aragtirmak i¢in sektorde faaliyet gosteren bankalarin konut kredi verileri analiz edi-
lecektir. Analiz i¢in hangi verilerin kullanildig1 ve segilen yontem ve varsayimlar
asagidadir.

3.1.Veri Seti

Tiirk bankacilik sektorii tarafindan kullandirilan konut kredilerinde siirii dav-
raniginin varligini tespit etmek amaciyla 31 mevduat bankasi arasindan 16 bankanin
2003-2012 yillar1 arasindaki ¢eyrek donem verileri secilmigtir. Tablo 1’de segilen
bankalar ve bankalarin sektor paylart gosterilmektedir. 31 banka arasinda 15 banka-
nin analize dahil edilmemesinin sebebi ise tek sube ile faaliyette bulunan ¢ok kii¢iik
bankalar olmasi, gegmise doniik verilerinin diizenli olarak elde edilememesi, 6zel bir
amag i¢in kurulmalar1 ve sektor igindeki paylarinin ¢ok kiigiik olmasi gibi sebepler-
dir. Bu sebeplerden dolay1 analizin giivenirliligini artirmak igin 15 banka analize da-
hil edilmemistir.

Tablo 1: Calismaya Dahil Edilen 16 Bankanin Sektor Paylari

Banka Sektor Paylari (%)
Toplam Aktifler Toplam Krediler Toplam Mevduat
Kamu Sermayeli Bankalar 28.6 26.7 33.6
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi 12.5 9.3 14.6
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 8.2 8.6 10.3
Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 79 8.8 8.7
Ozel Sermayeli Bankalar 53.5 53.9 53
Akbank T.A.S. 12.1 11.6 11.6
Alternatif Bank A.S. 0.6 0.7 0.6
Anadolubank A.S. 0.6 0.6 0.6
Sekerbank T.A.S. 12 1.3 1.3
Tekstil Bankas1 A.S. 0.3 04 0.3
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. 34 3.9 3.8
Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. 12.4 12.1 12.1
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 13.4 13.4 13.7
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. 9.5 9.9 9.0
Yabanci Sermayeli Bankalar 11.9 13.3 11.9
Denizbank A.S. 33 3.6 33
Finans Bank A.S. 4 4.8 4.2
HSBC Bank A.S. 2.1 2.1 1.8
ING Bank A.S. 1.9 24 18
TOPLAM 93.4 93.5 97.7

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi

Tablo 1’e gore sektor tarafindan kullandirilan kredilerin %93,50’si analize
secilen 16 banka tarafindan saglanmaktadir. Dolayisiyla analiz sonuglar1 sektoriin
biiyiik bir bolimiini kapsamaktadir.
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3.2.Yontem ve Varsayimlar

Siirii davranisi etkisini 6lgmek i¢in yatay kesit mutlak sapma (CSAD) formii-
liine gore panel veri analiz yontemi uygulanmistir. Panel veri analizinden dnce ana-
liz igin gerekli varsayimlar sinanmustir. Bunlardan birincisi birim kok testleridir. Bi-
rim kok testleri ile duraganlik arastirilmaktadir. Bunu tespit etmek i¢in “Im-Pesaran-
Shin Unit-Root” birim kok testi uygulanmugtir. Duraganlik ile tespit edilmeye ¢aligi-
lan, zaman serisinin rassal olmamasinin gerekliliginin teyididir. Zaman serisinin du-
ragan olmasi, zaman iginde varyansin ve ortalamanin sabit olmasi1 ve gecikmeli iki
zaman periyodundaki degiskenlerin kovaryansinin degiskenler arasindaki gecikmeye
baglt olup, zamana bagli olmamasidir. Zaman serilerinin duragan olmamasi duru-
munda, zaman serileri trend igerecektir (Uzgoren, 2005). Bu durumda zaman serile-
rinin kullanilacagi 6ngorii ve regresyon denkleminde sahte regresyon gibi durum
ortaya ¢ikacaktir. Kisaca duraganliktan kastedilen kullanilan veri serisinin karakte-
ristiginin olup olmadig1 yani belirli bir ivme ile artan veya azalan olup olmadiginin
ortaya konmasidir (Damodar, 2006).Im-Pesaran-Shin Unit-Root duraganlik test so-
nuglarina gore seriler duragandir.

Sinanacak diger bir varsayim sabit varyansin varligidir. Sabit varyans prob-
leminin varligini aragtirmak i¢in Breusch-Pagan/Cook-Weisberg testi kullanilmustir.
Breusch-Pagan / Cook-Weisberg test sonucuna gore hata terimleri arasinda sabit
varyans problemi tespit edilmistir. Sabit varyans probleminin varlifi durumunda,
hata terimlerinin degisen varyansa sahip olmasinda en kiiciik kareler teknigi sapma-
sizlik (yansizlik) 6zelligini korumaya devam edecek ama en kii¢iik varyansa sahip
olma 6zelligi kaybolacaktir. Bdyle bir durumda sabit varyans sorunu zaman iginde
daha biiylik sapmalara neden olacak ve tahmin edicileri yanli hale getirecektir. Bu
yiizden sabit varyans durumunda parametrelerin tahmin degerleri sapmasiz olacak
ama tahmin degerlerinin standart hatasi biiyiiyecektir. Bunu Onlemek igin sabit
varyans problemini dikkate alan saglam (robust) yontemi kullanilarak panel veri
analizi yapilmistir.

Baska bir varsayim ise kendisiyle ilgilesim sorunudur. Kendiyle ilgilesim so-
rununun goz ardi edilmesi regresyon katsayilarinin tahminine iliskin gilivenirliligini
azaltacagindan, modelin gegerliligini olumsuz etkileyecektir. Se¢ilen bankalara ait
ardisik bagimlilik (hata terimlerin birbirleriyle iligkisinin olmamasi) sorunu igin
kendiyle ilgilesim analizi yapilmis ve kendisiyle ilgilesim problemi (Prob > F degeri
0,6796) bulunmamustir.

Panel veri analizi sabit ve rassal etkiler yontemi olmak {izere ikiye ayrilmak-
tadir. Hausman testi yardimiyla hangi yontemin secilmesi gerektigi belirlenebilmek-
tedir. Hausman testi, sabit ve rassal etkiler arasinda bir se¢im yapilmas: gerektigi
zaman, hangi modelin tercih edilmesi gerektigine karar verilmesinde kullanilan bir
testtir (Greene, 2002). Hausman testinde, sabit etkili modelin parametre tahmincileri
ile rassal etkiler modelin parametre tahmincileri arasindaki farkin istatistik olarak
anlamli olup olmadig1 incelenmektedir. Hausman testi sonucuna gore énemli farkli-
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liklarin tespit edilmesi durumunda sabit etki modeli, katsayilarin farkli olmadigi tes-
pit edilmesi durumunda rassal etkiler modeli kullanilmaktadir. Hausman test sonucu
Tablo 2’dedir. Hausman test sonucuna gore sabit etkiler modeli se¢ilmistir.

Tablo 2: Hausman Test istatistigi Sonuclar:

Chi2 Anlamlilik Degeri
(Drah~Chid\
7,54 0,023

3.3.Analiz

2003-2012 yillar1 arasinda Tiirkiye'deki mevduat bankalarinca kullandirilan
kredilerin alt ve iist dilimlerini temsil edilen kukla degiskenler araciligiyla bir model
gelistirilmistir. Modelde yer alan CSAD degeri, Chang, Cheng ve Khorana (2000)
tarafindan kullanilan asagidaki yatay kesit mutlak sapma formiiliine gére bulunmus-
tur.

>
R. . — R
. it m,t
CsAD; = 1=1 1)
N
CSADy = Tiiketici kredilerinin t zamandaki yatay kesit mutlak sapmalarini,

Ri t =i bankasinin t zamandaki konut kredisindeki artig oranini,

Rm t = Bankacilik sektoriiniin t zamandaki kredilerdeki artis oranini,
N= Banka sayisini, temsil etmektedir.

Bankacilik sektoriinii tarafindan kullandirilan kredideki artisin en disiik ve
en yiiksek %1°lik, %5°lik ve %10’luk dilimlerin oldugu donemlere kukla degisken-
ler atanmistir (Dogukanli ve Ergiin 2011:238).

Alt _Al
CSAD; = o + B .thSt | t.yt o +.5¢ (2

regresyonu tahmin edilmeye caligilmistir.

o = Sabit katsay1 degerini,

Ust

;/t = Bankacilik sektoriiniin t zamanindaki kredilerdeki artis orani iist ug

degerde bulunmasi durumundal, bulunmamasi durumunda 0 degeri alan kukla de-
giskeni,
Alt

Y = Bankacilik sektoriiniin t zamanindaki kredilerdeki artis oram alt ug

degerde bulunmasi durumundal, bulunmamasi durumunda 0 degeri alan kukla de-
giskeni,
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& = Hata terimini gostermektedir.

Bankacilik sektoriindeki siirii davranisi varligin tespit etmek icin yukaridaki
varsayimlari saglayan panel veri analizi sonuglar1 Tablo 3’tedir.

Tablo 3: Yatay Kesit Mutlak Sapma (CSAD) ile Ug Degerleri Temsil Eden Kukla
Degiskenler Arasindaki Panel Veri Analiz Sonuglar:

CSAD; = + /;’USt.thSt + /;’A".ytAlt +0; + & {=2003-Qy,...2012-
. Yiizdelik
Degiskenler
1% 5% 10%
o 0.083*** 0.082*** 0.077***
(0.019) (0.014) (0.020)
pUst -0.046* -0.022 -0.011
(0.024) (0.020) (0.030)
pAt -0.006 -0.010 -0.004
(0.003) (0.007) (0.012)
O2004 -0.034 -0.028 -0.022
(0.025) (0.021) (0.022)
Oa00s 0.171 0.171 0.176
(0.125) (0.122) (0.125)
O2006 -0.004 -0.004 0.004
(0.045) (0.041) (0.040)
62007 -0.078*** -0.077*** -0.072**
(0.024) (0.023) (0.027)
62008 -0.069** -0.066** -0.062*
(0.029) (0.029) (0.031)
62009 -0.073*** -0.072%** -0.067**
(0.024) (0.024) (0.027)
62010 -0.066** -0.066** -0.060*
(0.027) (0.025) (0.029)
G201 -0.075** -0.075%** -0.069**
(0.026) (0.024) (0.028)
62012 -0.065** -0.064** -0.059*
(0.028) (0.025) (0.029)
Over-all R? 0.035 0.035 0.035
RMSE 0.386 0.386 0.386

NOT: Parantez igindeki degerler saglam (robust) standart hatay1 gostermektedir. *, ** ve ***
gosterimi sirastyla %10, %5 ve %1 istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
Hausman test istatistigi sonucuna gére sabit etki modeli geg¢ilmis ve veri i¢indeki farkli yayi-
lim (Heteroscedasticity) sorununu dikkate alan saglam (robust) yontemine gére tahmin ya-
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Stirli davranisi etkisini 6lgmek i¢in kullanilan yapay kesit mutlak sapma
(CSAD) yontemi teorisinde, siirii davranisinim varligimn ispat edilebilmesi igin
ve BA" katsay1 degerlerinin istatistiksel olarak anlamli ve negatif olmasi gerekmekte-
dir. Mevduat bankacilik sektorii tarafindan kullandirilan tiiketici kredilerindeki artig
ve azalisa bagl olarak tiiketici kredisi piyasasindaki %1°lik, %5°lik ve %10’luk alt
ve st dilimler igin yapilan tahmin sonuglarina gore bankalarin toplam tiiketici kre-
disi i¢indeki konut kredisi kullandirma oranlar1 degerlendirildiginde;

Tiiketici kredisi piyasasinin %]1°lik, %5°lik ve %10’luk alt ve {ist dilimleri
icin katsay1 degerlerinin negatif ancak katsayi degerlerinin anlamli ¢ikmamis olmast,
kullanilan veri seti ve yonteme gore siirli davraniginin var olmadigini géstermekte-
dir. Ancak %1’lik iist dilimde siirii davranisi etkisine rastlanmustir.

Konut kredisi kullaniminda yillar arasinda stirii davranisi etkisinin var olup
olmadigint tespit etmek icin kukla degisken olarak yil, modele eklendiginde 2007-
2012 yillar1 arasinda katsay1 degerlerinin negatif ve anlamli ¢ikmigtir. Bu sebeple bu
yillarda siirii davranisinin varligi goriilmektedir. 2004-2006 yillar1 arasinda ise alt ve
tist dilim i¢in katsay1 degerlerinin negatif ¢ikmig olmasina ragmen anlamli olmamasi
stirli davraniginin varhigimi desteklememektedir. 2003-2006 yillar1 konut talebinin
canlandig1 yillar olmasina karsin bu yillarda siirii davranisi etkisi bulunmamaistir.

3.4.Konut Kredisi Kullanma Kararinin Rasyonelligi

Makro faktorlerdeki iyilesmesinin bir sonucu olarak faiz oranlarmin diisii-
riilmesi ile birlikte 2000 ile 2012 yillart arasinda kullandirilan ve kanuni takibe ali-
nan konut kredilerinin tutar ve yiizdeleri Tablo 4’tedir.

Tablo 4: Yillara Gore Kullandirilan Konut Kredisi Tutarlar:

Kul;z?irrggiﬁo_ Konut Kredisi ~ Kanuni Takipteki ~ Bir Onceki Yila KIiZUAnller:rL(l_

Yillar . Kullandirllan ~ Konut Kredisi Tu- Gore Konut .

Bakiye Tutan Kisi Sayisi tarlart (Milyon TL)  Kredisi Artis % Konut Kr.e di-
(Milyon TL) si %'si
2000 570,203 81.610 6,511 1,14
2001 352,973 43.600 5,380 -38,10 1,52
2002 306,798 29.346 8,422 -13,08 2,75
2003 801,378 42.004 2,210 161,21 0,28
2004 2439,096 106.694 4,505 204,36 0,18
2005 12388,716 315.780 13,977 407,92 0,11
2006 22136,700 491.455 46,724 78,68 0,21
2007 30735,007 681.433 179,991 38,84 0,59
2008 37346,502 762.393 387,229 21,51 1,04
2009 42733,101 974.104 791,492 14,42 1,85
2010 57583,882 108.2561 689,750 34,75 1,20
2011 69754,743 1.280.066 559,553 21,14 0,80
2012 79592,180 1.437.552 358,931 14,10 0,45

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi
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Tablo 4’te konut kredisindeki artigin bir 6nceki yilla mukayesesi yapildiginda
2001 ve 2002 yillarinda artisin negatife gegtigi goriilmektedir. Bunun sebebi 2000
Kasim ve 2001 Subat krizlerinin sonucu olarak kredi talebinin ertelenmis olmasidir.
2002 yilindan itibaren ertelenmis talep, beklenen iyilesmeler neticesinde hizli bir
sekilde artarak tiiketici kredilerini ylikseltmis ve 2003-2005 yillar1 diger yillardan
cok farkli artig gdstermistir. Bu artis, negatife diismeyip giiniimiize kadar devam et-
mistir. Bu artis ile birlikte artan konut kredilerinin toplam krediler i¢indeki yiizdesi
Grafik 1°de gosterilmektedir.

Grafik 1: Kullandirilan Krediler icinde Konut Kredisinin Oram
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Geligmis ve gelismekte olan {ilkelerin konut piyasasi performansini gérmek
ve Tiirkiye nin konumunu belirlemek igin Knight Frank Kiiresel Konut Fiyat Endek-
si incelenmistir. Knight Frank Kiiresel Konut Fiyat Endeksinden segilen 28 iilkenin
konut fiyatlarindaki yillik nominal degisim yiizdesi Grafik 2’dedir. Grafik 2’ye gore
kiiresel kriz sonucunda geligmis iilkelerin konut fiyatlar1 gerilerken, Tiirkiye’deki
konut fiyatlarindaki artis halen st siralarda yer almaktadir.
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Grafik 2: Konut Fiyatlarindaki Yillik Nominal Degisim (Arahk 2012, %)
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Konut fiyatlarindaki artis kadar tiiketicilerin elde ettikleri harcanabilir gelirle-
rin ne kadarlik kisminin bor¢ kullanimina gittigi bilgisi de 6nemlidir. Ciinkii
hanehalkinin gelirinin, borcuna oraninin yiiksekligi gelecekte yasanmasi muhtemel
geri 6denmeme sinyalini vermesi agisindan dnemlidir. Ayrica hanehalkinin kararla-
rindaki rasyonelligi de ortaya koymasi agisindan gereklidir. Sekil 3’teki AB Ulkele-
rindeki hanehalki yiikiimliiliiklerinin harcanabilir gelire ve GSYIH’ye orami incelen-
diginde Tiirkiye’nin diger secilmis iilkelere gore hanehalki yiikiimliiliigiiniin halen

diistik seviyede oldugu goriilmektedir.

Grafik 3: AB Ulkelerinde Hanehalk: Yiikiimliiliiklerinin Harcanabilir Gelire ve
GSYiH’ye Oram (Arahk 2012, %)
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Kaynak: TCMB, 2013:28.
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Grafik 3’teki diger tilkelerle Tiirkiye mukayese edildiginde hanehalklarinin
kaldirag oranini etkin olarak kullandigi ve ayrica borglanabilme kapasitesinin devam
ettigi goriilmektedir. TUIK tarafindan yapilan Hanehalki Biitce Anketlerine gore,
Tiirkiye’deki hanehalk tiiketim harcamalarinin en az %25°’i konut ve kira harcama-
larina yapilmaktadir.

Grafik 4’te konut kredilerindeki artisa bagl olarak hanehalkinin finansal yii-
kiimliliiklerinin oraninin artmis oldugu goriilmektedir.

Grafik 4: Hanehalki Finansal Varhklarinin ve Yiikiimliiliiklerinin Gelisimi
(Milyar TL, %)
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Kaynak: TCMB, 2013:28

Hanehalkinin, finansal yiikiimliiliikleri artmis olsa da kanuni takibe alinan
konut kredisi %'sinin 2000 yilindan itibaren seyri incelendiginde %3’i gegcmemesi
hem tiiketicilerin verdikleri kararlarin rasyonel oldugunu hem de bankalarin konut
kredisinde olasi riskleri' goriip, bunlari engellemek igin gerekli tedbirleri aldiklari
sdylenebilir.?

4.Sonug

Bu c¢alismada Tiirk bankacilik sektorii tarafindan son 10 yillik siire zarfi i¢in-
de kullandirilan konut kredilerinde siirii davranigi etkisinin varligi ve tiiketicilerin
konut kredisi kullanarak verdikleri konut edinme kararlarinin rasyonelligi incelen-
mistir. Analiz sonuglarina gore alt ve iist yiizdelik dilimler de siirii davranisi etkisine

'Bankalar konut kredisi kullandirmak suretiyle karsi karsiya kalabildikleri riskler; temerriit riski, faiz
orani riski, erken ddeme riski, likidite riski, hukuki risk, dissal sok riskleridir (Dogan, E., 2006:16).

2 Konut kredilerinde, degisken faizli kredi kullaniminin son derece diisiik olmast iilkemizde hanehalkinin
faiz rviskini sumrlandirmaktadir. 2009 yuhmin Haziran ayinda 32 Sayili Karar'da yapilan degisiklik ile
dovize endeksli bor¢lanmanin hanehalk: igin engellenmesi ile kur riski de ortadan kaldirilmistir (TCMB,
2013:28). Bu risklerin olmamasi rasyonel bir yatirimin olusmasina olanak saglamaktadir.

Year:8 Number 15, Summer 2015 ISSN 1307-9832



Uluslararasi iktisadi ve idari incelemeler Dergisi 205

rastlanilmamustir. Yillara gore siirii davraniginin varligr arastirildiginda 2007-2012
yillar1 arasinda segilen her bir yiizdelik dilimde siirii davraniginin izi bulunmustur.
S6z konusu yillarda tiiketicilerin mensubu oldugu gruptan veya birbirlerinden etki-
lenerek konut kredisi kullanimlarinda bir artigin yasanmig olabilecegi bulgusuna va-
rilmigtir. Ancak sahte bir siirli davranigi da bu yillar i¢in s6z konusu olabilecektir.
Ciinkii 2001 krizinden sonra ertelenen konut talebindeki artis, ekonomik
konjektoriin iyiye gitmesi, faiz ve enflasyon oranlarindaki diisiis gibi baz1 kriterlerin
tikketiciler tarafindan aym sekilde degerlendirilmesi sonucunda, ayni yonde karar
verildigi i¢in siirii davranigi olusmus olabilir. Her ne kadar yillara gore siirii davrani-
sinin varlifi tespit edilmis olsa da tiiketiciler tarafindan verilen kararin rasyonelligi
de incelendiginde, konut kredilerindeki takibe diisme oranlarina gore tiiketici karar-
larinin rasyonel olabilecegi ¢ikariminin yapilmast miimkiindiir. Ciinkii bu yillar ara-
sinda takibe diisen konut kredisi ortalama %0,98’dir. Dolayisiyla verilen kararin
rasyonel olmamasi durumunda s6z konusu oranin ¢ok yiiksek diizeyde olmasi bek-
lenilirdi.

Tiirk bankacilik sektorii tarafindan kullandirilan konut kredilerinde 2007-
2012 yillart arasinda siirii davranis etkisinin olmasi planlama ve alinacak kararlar
acisindan onemli bir gosterge niteligindedir. S6z konusu yillarda gergek bir siirii
davranisinin varliginin izlerinin olmasi halinde bankacilik sektdriiniin ileride konut
kredilerinin geri doniiglerinde problemlerin yasanabileceginin bir 6ncii sinyalini gos-
terecektir. Boyle bir durumun varligi kanuni takibe alman konut kredisi %'sindeki
pay1 artiracak ve bankacilik sistemin deki kredilerin geri doniislerini olumsuz olarak
etkileyebilecektir. Boylesi bir durumu sadece bankacilik sektorii agisindan degerlen-
dirmek dogru olmayacaktir. Cilinkii bankacilik sistemi, ekonominin saglikli olarak
isleyebilmesi i¢in dnemli finansal kuruluslardir. Bu kuruluslardaki sikintilar ekono-
mik krizlerin yaganabilecegini gostermesi bakimdan énemlidir. Sonug olarak bu ¢a-
lisma ile 2007-2012 yillar1 arasinda sahte bir siirii davraniginin var olabilecegini ve
incelenen yillar igin tiiketicilerin rasyonel davranis sergilediklerini géstermektedir.
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