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Tirkiye Ekonomisinde Bankalar Tarafindan Verilen Konut Kredileri,
Konut Satislari ve issizlik Arasindaki iliski (2010:Q1-2020:Q3)

Relationship Between Housing Credits Offered by Banks, Housing Sales, and
Unemployment in the Turkish Economy (2010:Q1-2020:Q3)

Haydar Karadag'

Oz

Ekonomilerde issizlikte artis yasandiginda, bireylerin gelecekte elde edecekleri gelir akigina iliskin
belirsizlikler de artmaktadir. Bu durum bireylerin konut talebini azaltabilmektedir. Bununla birlikte bireylerin
konut alabilmesi amaciyla bankalar tarafindan verilen konut kredileri ise, konut talebini artirmaktadir. Ancak
issizligin artmasi, konut kredilerine yonelik talebi ve dolayisiyla konut satislarini azaltacaktir. Bu bakimdan
galisma, Turkiye ekonomisinde bankalar tarafindan verilen konut kredileri, issizlik ve konut satiglari arasindaki
iliskiyle ilgilenmektedir. Calismada Tirkiye’de 2010:Q1-2020:Q3 donemini kapsayan geyreklik verilerle
Turkiye'de igsizlik, konut kredileri ve konut satislari arasindaki iliski test edilmistir. Bu kapsamda serilerin
duraganhgi ADF birim kok testi ile sinanmis ve serilerin farklari alindiginda duragan hale geldikleri tespit
edilmistir. Daha sonra esbutiinlesme ve nedensellik analizi yapiimistir. Degiskenlere ait katsayi tahmini igin
ise CCR tahmincisi kullanilmistir. Calismanin sonucuna gore, konut kredilerindeki %1’lik artis issizligi %0,46
birim arttirirken, toplam konut satisindaki %1’lik artig igsizligi %0,59 birim arttirmaktadir. Ayni zamanda
issizlikteki %1’lik artig konut kredilerini %1,67 birim, toplam konut satislariniise %1,019 birim arttirmaktadir.

Anahtar Kelimeler
Konut kredileri, Konut satiglari, issizlik, Kanonik Esbitiinlesme Regresyonu (CCR), Tiirkiye ekonomisi

Abstract

The uncertainty of the amount of money individuals would receive in the future increases when
unemployment increases. This may decrease individuals’ housing demands. While housing credits
given by banks to individuals that want to purchase houses increase housing demands, the increase in
unemployment decreases the demand for housing credits, which in turn decreases housing sales. In this
study, we investigated the relationship between housing credits offered by banks, unemployment, and
housing sales in the Turkish economy using quarterly data comprising 2010:Q1-2020:Q3. In this context, the
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stationarity of the series was tested using the ADF (Augmented Dickey Fuller) unit-root test, and
the series became stationary. Thereafter, we performed cointegration and causality analyses. The
canonical cointegration regression test predictor was used for the coefficient prediction belonging
to variables. The results show that a 1% increase in house credits increases unemployment by
0%, 46 units, and 1% increase in total house sales increases unemployment by 0%, 59 units.
Furthermore, 1% increase in unemployment increases house credits by 1%, 67 units, and total
house sales by 1%, 19 units.

Keywords

Housing credits, Housing sales, unemployment, Canonical cointegration regression, Turkish
economy
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Extended Summary

Purchasing a house is one most important investment decisions. A house is
considered as a consumer product and an investment tool. House expenses
have a prime influence on total expenses. The demand and supply of houses
are affected by diverse factors. Housing supply is affected by housing stock
and prices as well as by financial limitations. Housing demand depends on the
risks taken by the household. Therefore, purchasing a house is affected by the
uncertainty of a person’s future income. Here, we discuss how housing credits
and unemployment connect to the uncertainty of income.

Individuals always live with the risk of becoming unemployed. The increment
of unemployment destabilizes the macroeconomic balances. National income
loss causes unemployment, thereby decreasing the purchasing power and
spending level of individuals. Although policies to reduce unemployment in
Turkey have been implemented, the unemployment rate has not reached the
desired level.

Some policies that may enable people to own a house have been implemented
in Turkey over time. One of the established policies enables people to own a
house through financial institutions. The financial system providing funds for
parties who want to invest and who need resources transfers the extra funds
owned by both people and institutions to the investors who need funds. The
most active institutions are the banks orienting funds in the financial system.
Banks value funds by giving credits to individuals or institutions. In this respect,
the banking sector directly influences house sales by giving credit to individuals.
An increase in the interests for house loans by banks decreases house sales and
demands. In contrast, an increase in the interest rate increases the firms’ interest
load and decreases housing investments.

Turkey was opened to the world after liberalization after the 24 January 1980
decisions, and many national and international banks were thus established.
New types of credits have been introduced by these banks. Besides consumer
credits, different credits, including housing, transport, and personal finance
credits were introduced. Individual demand for these credits has increased.
Moreover, these credits have influenced the economic policies implemented
since the 1980s in Turkey. House sales have increased because of the house
credits provided by the banks. The decrease in unemployment affects house
sales, either directly or indirectly.
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In this study, we evaluate the relationship between unemployment, housing
credits, and house sales in Turkey using the 2010:Q1-2020:Q3 data. We
analyzed the data by obtaining their logarithm. First, we tested the stationarity
of the series. Then, the existence of the cointegrated relationship, eventually,
was tested. Further, considering the causality relationship between unemployment
and other variables, a parameter prediction was performed using the canonical
cointegration regression predictor. There is a cointegrated relationship between
house credits and unemployment in the 5% meaningfulness level. In other
words, a long-term relationship between housing credits and unemployment
was evaluated. In the 5% meaningfulness level, there is a cointegrated
relationship between house sales and unemployment. These indicate a long-
term relationship between housing credits and unemployment. Additionally,
there is a bidirectional relationship between housing credits and unemployment
in the 5% meaningfulness level. Thus, housing credits are one of the reasons
for unemployment; a variation in the unemployment rate is one reason for the
housing credits. There is also a bidirectional causality (from unemployment to
house credits in the 10% meaningfulness level) between total house sales and
unemployment. A change in total house sales causes unemployment, and a
change in unemployment influences total house sales. A 1% increase in house
credits increases unemployment by 0%, 46 units, and a 1% increase in total
house sales increases unemployment by 0%, 59 units. When evaluating
unemployment by coefficient prediction, a 1% increase in unemployment
increases house credits by 1%, 67 units, and total house sales by 1%, 19 units.

Individual savings are usually expected to decrease when unemployment
increases. The decrease in individual savings decreases people’s willingness
to buy houses and their demand for housing credits. The decrease in housing
credits causes house sales to decrease; however, this process is inconsistent
with our findings. Our findings indicate that the increase in house sales volume
in Turkey increases the unemployment rates. According to Oswald’s (1999)
hypothesis, in some developed economies where there is an increase in house
ownership rates, especially in the USA, the unemployment rate can be high.
Our results, which show that an increase in house credits and house sales
increases the unemployment rate in Turkey, are in line with the findings of
Horsewood and Dol (2013), who tested the Oswald hypothesis for sixteen EU
countries, and those of Wolf and Galizia (2015), who tested the hypothesis for
87 German regions.
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Tiirkiye Ekonomisinde Bankalar Tarafindan Verilen Konut Kredileri,
Konut Satislar1 ve Issizlik Arasindaki fliski (2010:Q1-2020:Q3)

Konut kredileri konut satislarin1 dogrudan etkilemektedir. Bankacilik sektorii
tarafindan uygulanan konut kredi faizlerinde gortilen artiglar neticesinde, konut
yatirimcilarinin ipotek 6demesi artmaktadir. Bu durum konut talebini ve
dolayisiyla konut satiglarin1 azaltmaktadir (Afsar, 2018: 131; Y1lmaz ve Tosun,
2020: 153). Konut piyasasinda talep boyutuyla yasanan bu degisim, arz
boyutuyla da konut iireten firmalar1 etkilemektedir. Merkez bankalarinin
uyguladigi daraltici para politikalar1 sonucu artan faiz oranlari, konut arzini
gerceklestiren firmalarin katlandiklar faiz yiikiinii arttirmakta ve konut
yatirnmlarini azaltmaktadir (Goger, 2015: 110; Afsar, 2018: 131). Hem azalan
konut talebi, hem de artan faiz oranlarinin nedeniyle satislar1 azalan firmalarin,
nakit akislarinda azalma gortilmektedir. Boylece kiigiik ve orta 6l¢ekli firmalarin
finansal gostergelerinde bozulma yasanmaktadir. Ve firmalarin kredi
kullanabilmek i¢in teminat olarak gosterecegi varliklarin degerleri diismektedir
(Goger, 2015: 110).

Ekonomilerde gelismis ve kurumsallagsmis finansal piyasalar, kredi
piyasasindaki riskleri azaltarak, fon akisinin giivenilir bir sekilde hareket
etmesine aracilik etmektedir. Ayn1 zamanda parasal aktarim mekanizmalarindan
kredi kanal1 yoluyla finansal piyasalarin yani sira bankacilik sektoriiniin etkin
islemesi, sermaye birikimine yol acarak, ekonomide verimliligi, bliylimeyi ve
isttihdam artiracag varsayilmaktadir (Goger, 2015: 111). Tiirkiye ekonomisinde
de konut finansmaninda en ¢ok bankalar tarafindan verilen konut kredileri
tercih edilmektedir. Ancak ekonomilerde tiiketici kredilerinin yani1 sira konut
kredilerinde goriilen artislar, bireysel tasarruf oranlarini azaltabilmektedir
(Hatipoglu ve Tanrivermis, 2017: 50, 58). Cilinkdi kiiresellesme stireci ile gittikce
liberallesen ekonomik sistemde basta bankalar olmak iizere finansal kurumlarin
elde ettigi gelirler, reel sektorden ziyade tekraren finansal sektore aktariimaktadir.
Boylece ekonomilerde issizlik oranlarinin ve gelir dagiliminda adaletsizliklerin
arttig1 ve diisiik gelire sahip olan bireylerin tasarruflarinin azaldig gériilmiistiir
(Ozbek ve Tiirkmen, 2020: 2102). Azalan tasarruflar sonucunda, konut
satiglarinin uzun vadede azalacag diistintilmektedir.

Bununla birlikte ekonomiler agisindan 6nemli bir olgu olan issizlik,
makroekonomik dengelerin bozulmasi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Diger
taraftan issizlik oranlarimin yiikselmesi, ekonomik istikrar1 olumsuz yonde
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etkilemektedir. Yine issizligin artmasi, konut kredilerine yonelik talebi de
azaltmaktadir. Azalan konut kredileri talebi ise konut satislarini diisiirmektedir.
Konut talebi, kamu konut politikalari ¢er¢evesinde, hem kamunun hem de 6zel
sektoriin gergeklestirecegi konut arzi ile karsilanmaktadir. Tiirkiye’de tiretilen
konutlarim, yaklasik yiizde 10’luk kism1 Emlak Konut, TOKI (Toplu Konut
Idaresi Baskanlig1) ve Emlak Konut GYO tarafindan gerceklestirilirken, geriye
kalan yiizde 90’11k kismi ise 6zel sektor tarafindan gergeklestirilmektedir
(Hatipoglu ve Tanrivermis, 2017: 67).

Bu kapsamda caligmada Tiirkiye ekonomisinde igsiz kalan bireyler nedeniyle,
konut satiglarinin azalacagi ve bankalar tarafindan saglanan konut kredilerinin
hacminin daralacagi varsayilarak, konut kredileri, konut satiglari ile igsizlik
arasindaki iliski incelenmistir. Calisma kapsaminda kamu kurumlarinin
gerceklestirdigi konut arz1 ve konut satiglari ise analize dahil edilmemistir.

Calismada giris boliimiiniin ardindan 2. béliimde konut kredileri, konut
satiglar ile igsizlik arasindaki iliski lizerinde durulmustur. 3. boliimde konut
kredileri, konut satiglari ile issizlik arasindaki iliski ile ilgili olarak literatiirde
yapilan calismalardan bahsedilmistir. 4. bélimde incelenen degiskenler
arasindaki iliskiye yonelik olarak serilerin duraganligit ADF birim kok testi ile
simnanmis ve elde edilen bulgular ortaya konulmustur. Yapilan ampirik analizden
elde edilen bulgular ise, sonug béliimiinde yorumlanmustir.

Konut Kredisi, Konut Satislar1 ve Issizlik iliskisi

Hanehalkinin elde ettigi gelirin yani sira banka kredileri ve faiz oranlari
yoluyla gerceklesen konut harcamalari, toplam harcamalar i¢inde 6nemli bir
paya sahiptir. TUIK verilerine gore, Tiirkiye’de hanehalkinin yaptig1 tiiketim
harcamalarinin yaklasik %27’sini konut ve kira harcamalari olusturmaktadir
(Kolcu ve Yamak, 2018: 142). Kanaatimizce, konut harcamalar1 hanehalki
tarafindan hem tiiketim mali hem de bir yatirnm mal1 olarak goriildiigiinden,
toplam harcamalar icerisinde bu denli yer tutmaktadir.

Bununla birlikte toplumsal ve sosyal yasanti i¢erisinde bireyler, igsiz kalma
riskiyle birlikte yasamaktadirlar. Issizlik siirecinin uzun siirmesi, bireyleri ve
ailelerini gecim zorluguna diisiirmektedir. Issizlik, ekonomide bireylerin ve
hanehalkinin satin alma giiciinii ve tiiketim harcamalarim azaltmaktadr. Issizlik
oranlarinin yiikselmesi GSYH’y1 diisiirerek, makroekonomik istikrarsizliga
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sebep olmaktadir. Okun Yasasi’nda da, issizlik oraninin 1 birim artmasi,
GSMH’y1 yaklasik olarak 2,5 birim diislirdiigii ortaya konulmaktadir (Tas vd.,
2014: 16, 18).
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Grafik 1. Konut Kredileri ve Issizlik Degerlerinin Gelisimi (2010:Q1-2020:Q3)

Kaynak: a) TCMB, EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket,
(15.02.2021), b) TUIK, https://tuikweb.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1056, (10.02.2021)

Makroekonomideki duruma benzer sekilde, issizlik ile konut kredileri
arasinda da etkilesimin oldugu diistiniilmektedir. Grafik 1 incelendiginde
Tiirkiye ekonomisinde issizligin dalgali bir seyir izleyerek, 2011-2013
doneminde azaldigi; 2014 yilindan itibaren 2020 yilina kadar olan donemde
ise arttig1 goriilmektedir. Konut kredileri ise 2010 yilindan 2018 yilina kadar
stirekli olarak artig gostermistir. Tiirkiye ekonomisinde 2018 yilinda yasanan
doviz kuru soku ile bankalar tarafindan saglanan konut kredilerinde azalma
meydana gelmistir. 2019 yilinin son ¢eyreginden itibaren konut kredilerinde
tekrar yiikselme egilimi yasanmaya baglamistir. Grafik 1’e gore Tirkiye
ekonomisinde genel olarak yiiksek issizlik rakamlarina ragmen, konut
kredilerinin kullaniminin artt1g1 (2018:Q2-2019:Q2 donemi harig) goriilmektedir.
2018:Q2-2019:Q2 doneminde ise, issizlik rakamlar1 artarken, konut kredi
miktarinda azalma yasanmuistir.
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Grafik 2. Konut Satiglarinin Gelisimi (2010:Q1-2020:Q3)
Kaynak: TUIK, https:/tuikweb.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1056, (10.02.2021)

Tiirkiye ekonomisinde incelenen donemde genel itibariyle konut satislarinin
arttig1 goriilmektedir. 2019:Q1-2019Q3 déneminde konut satiglarinda goriilen
azalmadan sonra, konut satiglarinda sert dalgalanmalar yasanmistir. Konut
satislar1 2020 y1ilinin basinda COVID-19 pandemi siirecinin etkisiyle hizli bir
sekilde azalmistir. 2020 yilinin 2. yarisindan itibaren bankalar tarafindan
uygulanan diisiik konut kredisi faiz oranlarinin etkisiyle konut satislart hizl
bir sekilde tekrar artis gdstermistir.

Literatiir

Konut sektorii ekonominin 6nemli bir pargasi oldugundan, merkez bankasinin
uyguladig1 para ve faiz politikalarindan etkilenmektedir. Dolayistyla konut
kredisi kosullar1 ve konut kredi faiz oranlari, konut talebi {izerinde etkili
olmaktadir (Celik ve Kiral, 2018: 125). Faiz oranlarinin diismesiyle bankacilik
sektoriiniin bireylere sundugu kredi imkanlar1 genislemektedir (Sénmezer ve
Aytiire, 2019: 376). Ozellikle orta gelir grubuna sahip bireylere yonelik esnek
6deme kolaylig1 sunan ve diisiik faiz oranli olan konut kredileri, konut talebini
arttirmaktadir (Celik ve Kiral, 2018: 125). Konut talebinin artmasi, konut
arzinin artmasini saglamaktadir. Konut arzinin ise, nemli 6l¢iide yerli sermaye
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ile gergeklestirilmesi, istihdamin artmasina katkida bulunmaktadir. Béylece
konut sektorii, ekonomik biiylimenin yani sira istihdami artirmasi nedeniyle
ekonomiye katma deger saglamis olmaktadir (Sonmezer ve Aytiire, 2019: 376).

Konut piyasasi, konut kredileri ve isgiicli piyasalar1 arasinda bir etkilesim
bulunmaktadir (Akseki ve Tiirkcan, 2016: 1872). Bu kapsamda konut piyasast
ile istihdam ve issizlik arasindaki iliskinin arastirildig1 calismalardan, Flatau vd.
(2003), Avustralya ekonomisi i¢in 1994-1997 déneminde Probit modelini
kullanarak, ev sahipliginin issizligi artirmadig1 sonucuna ulasmslardir. Battu vd.
(2008), Birlesik Krallik’ta 1991-2003 yillar1 arasinda ¢ok terimli logit modeli ile
konut kullanim siiresinin bireylerin is ve issizlik siireleri tizerindeki etkilerini
incelemislerdir. Ev sahipliginin ¢alisanlar i¢in bir kisitlama oldugunu ve kamu
kiralamasinin daha ¢ok issizler i¢in oldugunu bulmuslardar. Issiz kiracilarin daha
uzak isgilicii piyasalarinda is bulma olasiliklarinin daha diisiik oldugunu
belirtmislerdir. Farber (2012), Mortagage krizinin igsizlerin evlerini satmasini
engelledigini belirtmistir. ABD lsgiicii Istatistikleri Biirosu tarafindan diizenlenmis
Yerinden Edilmis Isciler Anketinden elde ettigi, 15.245.682 gdzlem iceren verileri
kullanarak, 1984-2010 doneminde ev sahipligi durumuna gore is kayb1 sonrasi
hareketlilik oranlarini incelemistir. Analiz sonucunda konut piyasasi krizinin
issizlerin hareketliligini azalttig1 fikrine destek saglamadigini ortaya koymustur.
Reed ve Ume (2016), ABD’de 2005 ile 2011 yillarin1 karsilastirarak, isgiicii
piyasast ve konut piyasasinda bir arama ve pazarlik modeli olusturmuslardir.
Model, konut fiyatlarinin, is¢ilerin bir ev, ama aslinda ‘Amerikan Riiyas1’ satin
alma arzusu yoluyla isgiicii piyasasi etkinligi iizerinde bir etkiye sahip oldugunu
vurgulamislardir. Ciinkii istihdam, bir ev satin alma kapasitesi yoluyla konuta
erisime yol agabilmektedir. Liu vd. (2016), ABD konut piyasasini ve isgiicii
piyasasii 1975-2015 donemi igin dinamik stokastik genel denge modeli ile
arastirmiglardir. Tahmin sonuglarina gore, arazi fiyatlar ve issizlik, is dongiisii
boyunca zit yonlerde hareket etmektedir. Arazi fiyatlarini etkileyen bir sok, ayn
zamanda biiytik issizlik oynakligini da yaratmaktadir. Hanratty (2017), ABD’de
yerel konut ve isgiicii piyasasi kosullarinin bolgedeki evsizlik iizerindeki etkisini,
2007-2014 donemi i¢in tahmin etmistir. Kesitsel modellerde, ortalama kira, kiralik
konutlarda hanehalklarinin pay1 ve yoksulluk orani evsizlik iizerinde giiglii olumlu
etkilere sahip oldugu sonucuna ulasmistir.

Finansal piyasalar, konut kredileri ile igsizlik arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalardan Han (2009), ABD’de finansal kaynaklara ulasmada yasanan
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giicliikler ile issizlik arasindaki iliskiyi OLS Cok Degiskenli Regresyon
Modellerini kullanarak analiz etmistir. Finansal kaynaklara ulasmada yasanan
giicliiklerin, ekonomide issizlige neden oldugunu belirlemistir. Benmelech vd.
(2010), ABD’de 1970-2009 doneminde yaptiklari regresyon analizi ile igsizligin
kredilere erisimdeki giicliiklerden etkilendigini belirlemislerdir. Shabbir vd.
(2012), Pakistan’da 1973-2007 doneminde finansal gelisme ile issizlik
arasindaki iliskiyi ARDL sinir testi yaklasimiyla analiz etmistir. Ozel sektore
saglanan kredilerin, lilkede is olanaklarimi artirarak, issizligi azalttigini
belirtmiglerdir. Branch vd. (2016), gore ev sahipleri, tiiketimlerini finanse etmek
icin konut sermayesini teminat olarak kullanmaktadirlar. ABD ekonomisinde
Mortensen-Pissarides modeli ile 1996-2010 arasinda is¢i hareketliligine sahip
konut piyasasi i¢in artirtlmis iki sektorlii bir arama-eslestirme modeli
gelistirmiglerdir. Konutlarin teminat olarak kabul edilebilirligini artiran bir
finansal yeniligin, konut fiyatlarinm yiikselttigi ve issizligi azalttig1 sonucuna
ulagmiglardir. Akdogan vd. (2016), istihdam giivencesi ve konut kredileri
arasindaki iligki ile ilgilenmislerdir. 1990°dan 2013’e kadar 23 {ilke i¢in y1llik
verileri kullanan dengesiz saglam sabit etkili panel analizinin sonuglari, is
giivenligi ile konut kredileri arasinda toplam diizeyde pozitif bir iliski oldugunu
gostermektedir. Gan vd. (2018) issizligin konut piyasasini nasil etkiledigini
incelemek i¢in bir arama ve eslestirme modeli gelistirilmislerdir. Modelin
yapisal bir tahmini, 1990, 2000 ve 2010 yillarin1 kapsayan Teksas sehir
diizeyindeki verilere dayanilarak yapilmistir. Simiilasyonlarin, piyasa etkisinin
igsizligin etkisini ne kadar artirdigin1 netlestirdigini tespit etmislerdir. Issizlik
oraninda %3’lik bir artigin, konut piyasasindaki islem hacmini %5,49 azalttig
sonucu ulagsmiglardir.

Bununla birlikte Oswald Hipotezi'ne gore, basta ABD olmak iizere konut
sahipligi oranlarinin hizla arttig1 baz1 gelismis ekonomilerde, issizlik oranlari
daha fazla olmaktadir (Oswald, 1999). Horsewood ve Dol (2013), 1998-2002,
2003-2007 ve 2008-2011 donemlerinde Hausman testini ve GLS analizini
kullanarak Oswald Hipotezi’ni sinamislardir. Caligmalarinda, yiiksek oranda
ev sahipliginin oldugu 16 AB iilkesinde yiiksek bir issizlik oraninin oldugunu
ve hanehalklarinin konutlar1 finanse etmek i¢in biiyiik miktarda konut kredisi
kullanmalarinin yine igsizlige yol actig1 sonucunu bulmuslardir. Wolf ve Galizia
(2015), 1998, 2002 ve 2006 yillarinda 87 Alman bdlgesinde OLS ydntemini
kullanarak, ev sahipliginin igsizligi 6nemli oranda artirdigini ve ev sahibi
olmanin isgiicii hareketliligini azalttigini tespit etmislerdir.
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Literatiirdeki ¢alismalar incelendiginde Hsu vd. (2018)’nin konuyu farkli
bir yoniiyle arastirdiklari tespit edilmistir. Hsu vd. (2018) ABD’de 1991-2010
yillar1 arasinda Gelir ve Program Katilim Anketi’ni (Survey of Income and
Program Participation-SIPP) kullanarak issizlik sigortasinin (UI) konut piyasasi
tizerindeki etkisini incelemislerdir. ABD eyaletlerinde zamanla UI’nin issizlerin
ipotek temerriitlerinden kacinmasina yol actigini tespit etmislerdir. Sonuglar,
ipotekli kredilerini daha uygun hale getiren politikalarin, bor¢lular asir1 derecede
bor¢lu olsa bile hacizleri azaltabilecegini gostermektedir.

Tiirkiye ekonomisinde genel itibariyle tiiketici kredileri ile igsizlik arasindaki
iliskiler incelenmistir. Bu kapsamda krediler ile igsizlik arasindaki iliskiyi
inceleyen ¢alismalardan Kanberoglu (2014) Tiirkiye’de 1985-2010 yillar
arasinda finansal sektor ile igsizlik arasindaki iliskiyi cok degiskenli regresyon
analizi yontemiyle incelemistir. Finansal sektoriin gostergesi olarak M2 para
arzim1 se¢mistir. Calismasinda M2/GSYH’ya oraninin artmasi, issizligi
artirdigini; 6zel sektor kredi toplaminin GSYH’ya oraninin artmast ise, issizligi
azalttigini tespit etmistir. Goger (2015), Tiirkiye’de bankacilik sektorii toplam
kredi hacminin igsizlik tizerindeki etkilerini, 1986-2013;2000:Q1-2013:Q2 ve
2005:M01-2013:M05 donemleri i¢in analiz etmistir. Calismasinda Carrion-i-
Silvestre vd. (2009) ¢oklu yapisal kirilmal1 birim kok testi, Maki (2012) ¢coklu
yapisal kirilmali estiimlesme testi ve dinamik en kii¢iik kareler yontemini
kullanmistir. Analiz sonucunda, Tiirkiye’de kredi hacminde meydana gelen
artiglarin, issizlik oranini azalttigini belirlemistir. Karagayir ve Karagayir
(2016), Tiirkiye ekonomisinde finansal gelismislik gostergesi olarak secilen
yurtici kredi hacminin igsizlik lizerine olan etkisini incelemislerdir. S6z konusu
iliskiyi 2006-2015 doneminde aylik verileri ARDL sinir testi analizini kullanarak
aragtirmiglardir. ARDL modeli sonuclarina gore, finansal gelismisligin issizligi
kisa donemde azalttigini bulmuslardir. Uzun donemde ise finansal gelismislik
ile issizlik arasinda anlaml bir iliskiye ulasamanuslardir. Unal ve Ocak (2020),
Tiirkiye’de 2003-2018 yillar1 arasinda toplam tiiketici kredisi diizeyleri tizerinde
issizlik, enflasyon, faiz ve ekonomik biiyiime oranlarinin etkisini incelemislerdir.
Aragtirmada veriler Johansen es-biitiinlesme testi, Granger nedensellik analizi
ile etki diizeyleri ise regresyon analiziyle incelenmistir. Issizlik oranlarinda
meydana gelen bir standart sapmalik sok karsisinda, tiiketici kredileri pozitif
yonde tepki vermistir. Ozbek ve Tiirkmen (2020), Tiirkiye’nin de dahil oldugu
E7 {ilkelerinde 1991-2018 déneminde yasanan finansallagsmanin, issizlik
iizerindeki etkilerini incelemislerdir. Finansallagmanin igsizlik tizerindeki
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etkisini panel es-biitiinlesme testi ve Ortak Iliskili Etkiler (Common Corelated
Effects-CCE) yontemi ile analiz etmislerdir. Elde ettikleri bulgulara gore, E-7
tilkelerinde GSYH i¢inde genis para arzinin payinin artmasi, issizlik oranini
artirmaktadir. Ancak GSYH i¢inde 6zel sektore saglanan kredilerin payindaki
artigin, igsizligi azalttigin1 bulmuslardir.

Veri Seti, Model, Metodoloji ve Ampirik Bulgular

Veri Seti ve Model

Calismada 2008 Mortgage krizi sonras1 2010:Q1-2020:Q3 dénemini
kapsayan verilerle Tiirkiye’de igsizlik, toplam konut kredileri ve konut satislari
arasindaki iliski test edilmistir. Caligmada issizlik “UNEM?” ile gosterilmekte
ve Tirkiye’deki issiz sayisini vermektedir. Konut kredileri “KKR” ile
gosterilmekte ve Tiirkiye’deki toplam konut kredilerini vermektedir. Son olarak
konut satislar1 ise “TKS” ile gosterilmekte ve Tiirkiye’deki toplam konut
satiglarinin sayisini vermektedir. Calismada toplam konut kredileri ve igsizlik
verileri TCMB’nin veri tabani olan “evds.tcmb.gov.tr”” adresinden, konut
satislar1 verisi ise TUIK *ten temin edilmistir.

Calismada 4 farkli model tahmin edilmistir.

KKR =0+ B, UNEM, + ¢, (1)
UNEM, = o+ B, KKR +¢, )
TKS, = a+ B, UNEM, + ¢, 3)
UNEM, =a + B, TKS, +¢, (4)

Calismada verilerin logaritmasi alinarak analiz yapilmistir. Oncelikle serilerin
duraganlig1 sitnanmis ve sonrasinda uzun déonemli esbiitiinlesik iliskinin varligi
test edilmistir. Daha sonra issizlikle diger degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisine bakilarak CCR tahmincisiyle de parametre tahmini yapilmistir.

Ekonometrik Yontem ve Ampirik Bulgular

Zaman serilerinde serilerin birim kok igerip duragan olmamasi serilerde
sahte regresyon problemine neden olmaktadir (Uzgéren vd., 2007: 250).
Duraganligin tespiti i¢in birim kok testlerine basvurulmaktadir ve en ¢ok
kullanilan birim kok testi Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) birim kok testidir.
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ADF test istatistigi degeri kritik degerden mutlak olarak kiiciikse seri birim
kok igeriyor, mutlak olarak biiyiikse seri birim kok icermiyor ve duragandir
demektir (Barisik ve Demircioglu, 2006: 74). Bu ¢alismada da serilerde
duraganligin tespiti icin ADF birim kok testi yapilmistir ve sonuglar1 Tablo
1’de gosterilmistir.

Tablo 1

ADF Birim Kok Testi Sonuclart

Degiskenler Derecesi ADF test is. Olasilik Degeri
UNEM 1(0) -0.823763 0.8019
AUNEM I(1) -2.754854 0.0756
KKR 1(0) 1.907434 0.9997
AKKR 1(1) -3.716399 0.0086
TKS 1(0) -0.561194 0.8674
ATKS I(1) -1.975885 0.0472

Tablo 1°e gore, tiim seriler birim kok igermektedir. Bu yiizden serilerin 1.
farki alinmistir. Farki alinan serilerden konut kredileri ve toplam konut satiglari
%S5 anlamlilik seviyesinde, igsizlik ise %10 anlamlilik seviyesinde duragan
hale gelmistir. Duragan hale gelen serilerde uygun gecikme uzunlugunu
belirlenmis ve Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2

Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -1333.601 NA 3.45¢+26 | 66.78004 | 66.86449 | 66.81058
1 -1232.874 186.3446 | 2.74e+24 | 61.94370 | 62.19704 | 62.03530
2 -1212.701 35.30269* | 1.22e+24* | 61.13506* | 61.55727* | 61.28772*
3 -1209.418 5.417038 1.27e+24 | 61.17090 | 61.76201 61.38463

Tablo 2’ye gore, LogL, LR, FPE, AIC ve SC bilgi kriterleri ¢ercevesinde
uygun gecikme uzunlugu 2 olarak belirlenmistir. Gecikme uzunlugunun
tespitinden sonra, uzun dénemli iliskiyi veren esbiitiinlesme analizine ge¢ilmistir.
Bu ¢alismada Johansen esbiitiinlesme testi yapilmistir.

Johansen egbiitiinlesme testi, analize dahil edilecek serilerin ayn1 dereceden
duragan olmasini sart kosmaktadir (Johansen, 1988). Bu test, iz ve maximum
0z deger istatistikleri vasitasiyla seriler arasinda uzun dénemli iliskinin varligini
sinamaktadir (Saril1, 2015: 20). Tablo 3 ve Tablo 4’de Johansen esbiitiinlesme
testi sonuclar1 verilmistir. Oncelikle Tablo 3’de konut kredileri ile issizlik
arasindaki esbiitiinlesme testi sonuglar1 verilmistir.
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Tablo 3

Johansen Egbiitiinlesme Testi Sonuglar: (Konut Kredileri-Issizlik)

Hipotez Ozdeger iz ist. Kritik deger Olasihk

None 0.249481 14.62981 12.32090 0.0202

At most 0.075733 3.150186 4.129906 0.0899
Maximum Ozdeger istatistigi

None 0.249481 11.47963 11.22480 0.0451

At most 0.075733 3.150186 4.129906 0.0899

Tablo 3’e gore, %5 anlamlilik diizeyinde konut kredileri ile issizlik arasinda
esbiitiinlesik bir iliski mevcuttur. Diger bir deyisle konut kredileri ile issizlik
arasinda uzun donemli bir iliski tespit edilmistir. Calismanin diger bir degiskeni
olan konut satislari igin esbiitiinlesme testi sonuglari ise Tablo 4°de verilmistir.

Tablo 4 )

Johansen Egbiitiinlegsme Testi Sonuglart (Konut Satislari-Igsizlik)

Hipotez Ozdeger iz ist. Kritik deger Olasilik

None 0.198566 13.50479 12.32090 0.0315

At most 0.109762 4.650663 4.129906 0.0369
Maximum Ozdeger Istatistigi

None 0.198566 8.854127 11.22480 0.1269

At most 0.109762 4.650663 4.129906 0.0369

Tablo 4’e gore, %5 anlamlilik diizeyinde konut satislari ile issizlik arasinda
esbiitlinlesik bir iliski mevcuttur. Bu durum konut satiglari ile issizlik arasinda
uzun dénemli bir iligskinin oldugunu gostermektedir. Esbiitiinlesme testinden
sonra degiskenler arasindaki nedenselligin tespiti i¢in nedensellik testi

yapilmistir ve sonuglar1 Tablo 5’de gosterilmistir.

Tablo 5 ]

Degiskenlere Ait Iligkinin Nedensellik Analizi

Nedenselligin Yonii Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasiik
KKR—UNEM -0.326367 0.104436 -3.125037 0.0036

UNEM—KKR 0.083671 0.039763 2.104213 0.0428

TKS—UNEM 0.149114 0.060919 2.447730 0.0197

UNEM—TKS -0.260099 0.143706 -1.809936 0.0792

Tablo 5’e gore, konut kredileri ile igsizlik arasinda %35 anlamlilik diizeyinde
cift yonlii bir iliski vardir. Buna gore, konut kredileri issizligin bir nedeniyken;
issizlikteki bir degisme de konut kredilerinin bir nedenidir ve konut kredilerinde
bir degismeye yol agmaktadir. Ayn1 sekilde toplam konut satiglari ile issizlik
arasinda da ¢ift yonlii bir nedensellik (issizlikten konut kredilerine dogru %10
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anlamlilik diizeyinde) vardir. Toplam konut satiglarindaki bir degisim igsizlige
neden olurken, igsizlikteki bir degisim de toplam konut satiglarini etkilemektedir.

Esbiitiinlesme ve nedensellik analizinden sonra degiskenlere ait katsay1
tahmini i¢in Park (1992) tarafindan 6nerilen Kanonik Egbiitiinlesme Regresyonu
(CCR) yapilmustir. Igsellik sorunu CCR tahmincisi ile yok edilmekte ve bu
tahminler normal asimptotik dagilima sahiptir (Park, 1992). Ayrica CCR
tahmincisi hata terimleri arasindaki otokorelasyon sorununu da dikkate almakta
ve hata terimleri ile uzun donem kovaryans matrisleri tahmin edilmektedir
(Kiciikaksoy vd., 2015: 714; Cicioglu vd., 2018: 1555). Tablo 6’da CCR
tahmincisi sonuglar1 verilmistir.

Tablo 6

CCR Tahmincisi Sonuglar

iliskinin Yonii Katsay1 t-istatistigi Olasihk
KKR—UNEM 0.460294 6.698230 0.0000
UNEM—KKR 1.677978 7.203925 0.0000

TKS—UNEM 0.595095 4.506390 0.0001

UNEM—TKS 1.019293 4.620948 0.0000

Tablo 6’ya gore, konut kredilerindeki %1’lik artis, igsizligi %0,46 birim
arttirirken; toplam konut satisindaki %1°lik artis, issizligi %0,59 birim
arttirmaktadir. Katsayr tahmininde issizlik yoniinden baktigimizda ise,
igsizlikteki %1°lik artis konut kredilerini %1,67 birim, toplam konut satiglarini
ise %1,019 birim arttirmaktadir.

Sonug¢

Tiirkiye’de konut piyasasi, hem barinma ihtiyacinin giderilmesi hem de
ekonomide yasanan enflasyona kars1 deger koruma fonksiyonu saglamasindan
dolay1 bireyler ve hanehalklar tarafindan ilgi gérmektedir. Konut piyasasina
duyulan bu ilgiye bankacilik sektorii kayitsiz kalmamaktadir. Ekonomilerde
tiiketici ve yatirimcilarin kredilere erisimlerini kolaylastiran bankacilik sektort,
konut kredilerine uyguladiklar1 faiz oranlarini diislirmesi, konut sektoriine
yonelik talebi artiracaktir. Konut talebinin artmasi, konut satiglarini
arttiracagindan, konut stoku da azalmis olacaktir. Ancak Tiirkiye ekonomisinde
¢esitli makroekonomik sorunlar bulunmaktadir. S6z konusu sorunlarin en
onemlilerinden biri, issizliktir. Issizligin artmas1 makroekonomik istikrarin
daha da bozulmasina yol agmaktadir. Ekonomide issizlik sonucu satin alma
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glicliniin ve dolayisiyla harcama seviyesinin diismesi ile konut satiglarinda
azalma yasanacaktir.

Bu kapsamda galigmada Tiirkiye’de 2010:Q1-2020:Q3 donemini kapsayan
ceyreklik verilerle Tiirkiye’de toplam konut kredileri, konut satislari ve igsizlik
arasindaki iliski test edilmistir. Bu dogrultuda serilerin duraganligit ADF birim
kok testi ile sitnanmis ve serilerin farki alinarak duragan hale geldigi tespit
edilmistir. Seriler ayn1 diizeyde duragan hale geldigi i¢in uzun donemli iligkiyi
veren Johansen esbiitiinlesme testine gegilmistir. Johansen esbiitiinlesme testi
sonuclarina gore, konut kredileri ile igsizlik arasinda ve toplam konut satiglar
ile igsizlik arasinda uzun donemli esbiitiinlesik bir iligski vardir. Daha sonra ise
nedensellik analizi yapilmis ve konut kredileri ile igsizlik arasinda ve toplam
konut satiglart ile igsizlik arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik tespit edilmistir.
Son olarak degiskenlere ait katsay1 tahmini i¢gin CCR tahmincisi kullanilmistir.
CCR tahmincisi sonucuna gore ise, konut kredilerindeki %1°lik artis issizligi
9%0,46 birim arttirirken, toplam konut satisindaki %1°lik artis issizligi %0,59
birim arttirmaktadir. Ayn1 zamanda issizlikteki %1’lik artis konut kredilerini
%1,67 birim, toplam konut satislarini ise %1,019 birim arttirmaktadir.

Genel itibariyle bireyler issiz kaldiklarinda, bireysel tasarruflarin azalmasi
beklenmektedir. Bireylerin azalan tasarruflari, konut satin alma isteklerini
azaltacak ve konut kredilerine yonelik taleplerini diisiirecektir. Konut
kredilerinin azalmasi, konut satislarinin azalmasina neden olacaktir. Ancak
ortaya konulan bu siire¢, ¢alismada elde edilen Tiirkiye’de konut kredi
hacmindeki artiglarin, issizlik oranini arttirdigi sonucu ile ortiismemektedir.
Bu kapsamda ¢alismada ortaya konulan Tiirkiye’de konut kredisi hacminde ve
konut satigslarinda goriilen artiglarin, issizlik oranini artirmasi; Oswald
Hipotezi’ni 16 AB iilkesi i¢in sinayan Horsewood ve Dol (2013)’un ve 87
Alman Bolgesi i¢in sinayan Wolf ve Galizia (2015)’nin elde ettikleri bulgular
ile uyumluluk gostermektedir. Oswald hipotezi gelismis iilke ekonomileri igin
simnanmistir. Bu ¢alismada Oswald hipotezinde savunulan goriisler, gelismekte
bir ekonomi olan Tiirkiye ekonomisi igin goriilmiistiir. Ilerleyen ¢alismalarda
Oswald hipotezinin diger gelismekte olan iilkeler ve az gelismis iilkeler i¢in
de sinanmasinin literatiire katki saglayacagi digiiniilmektedir.

Tiirkiye’de bireylerin konut sahibi olabilmeleri i¢in zamanla ¢esitli politikalar
gelistirilmistir. 2000°1i yillardan sonra finansal sistem araciligiyla bireyleri
konut sahibi yapma seklinde politika goze ¢arpmaktadir. Ancak Tiirkiye’de
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siirdiiriilebilir bir konut politikast i¢in gelismis ekonomilerde uygulanan
alternatif konut finansman yontemleri yiiriirliige konmalidir. Boylece bireyler
piyasa faiz oranlarinin altindaki maliyetlerle konut sahibi olma imkanina
kavusabileceklerdir. Ayrica, basta Cevre ve Sehircilik Bakanlig1 ile TOKI olmak
tizere farkli kamu kurumlarinin konut arzini artirmasi, diisiik ve orta gelirli
kesimlerin konut ihtiyacin1 karsilamalar1 a¢isindan yararli olacaktir.
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