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Oz

Konut fiyatlarindaki dalgalanmalar bankacilik sektorii ve sermaye piyasalari basta olmak Uzere
bircok sektori etkilemektedir. Calismada, konut fiyatlari basta olmak Uzere faiz, kur, ekonomik
goriinim endeksi, sanayi Uretim endeksi (makro); mevduat, mevduatin krediye dénisiim orani
(mikro) degiskenlerinin takipteki konut kredileri Gzerindeki etkisi 2017:1-2022:12 dénemi icin analiz
edilmistir. Analiz neticesinde, mevduat, kur, konut kredisi bakiyesi, konut fiyat endeksi, ekonomik
gorinim endeksi degiskenlerinin  bankalarinin takipteki konut kredileri Uzerindeki etkisinin
bulundugu; issizlik oraninin ise bankalarinin takipteki konut kredileri Gizerindeki etkisinin bulunmadigi
sonucuna ulasiimistir.
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Abstract - Testing the Effect of House Price and Economic Outlook Indexes
on Non-Performing Housing Loans by Quantile Regression Model

Fluctuations in housing prices affect many sectors, especially the banking sector and capital
markets. In the study, the impact of housing prices, interest, exchange rate, economic outlook index,
industrial production index (macro); deposit and deposit-to-loan ratio (micro) variables on non-
performing housing loans was analyzed for the period 2017:1-2022:12. According to the analysis,
deposit, exchange rate, housing loan balance, housing price index and economic outlook index are
affecting the banks' non-performing housing loans; while the unemployment rate has no effect on
banks' non-performing housing loans.
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1. Giris

Konut piyasasi, ekonomilerde gayri safi hasilanin dnemli kismini olusturmakta olup; gelismis
ve gelismekte olan Ulkelerde ekonomik kirilganhigin nedeni olarak goérilmektedir. Konut yatirimi,
ekonomik buyimenin 6nemli bir gostergesi olarak kabul edilirken, konut yatirrmindaki distsler
hasilada dalgalanmalara yol acabilmektedir. Dolayisiyla hem bireysel barinma ihtiyacini karsilayan
hem de yatinm araci olarak kullanilan konutlarin fiyat degisimleri, ekonomilerin tirbilansta
oldugu doénemlerde oOzellikle takip edilmektedir. 2008 yilinda Amerika Birlesik Devletleri'nde
(ABD) baslayan mortgage krizi, konut piyasalarindaki kirilganliklarin genis yerel ve uluslararasi
sonuclari oldugunu ve finansal istikrar ile ekonomik biyimeyi tehlikeye attigini godstermistir.
2019 yilinin sonunda meydana gelen ve kisa slirede pandemiye doniisen COVID-19 salgini ile
birlikte Glkemizde konut fiyatlarinda 6nemli artislar gorilmusttr. Bunun yani sira tlkemizde
yasanan Kahramanmaras merkezli yikici depremin sosyoekonomik etkileri, barinma ihtiyacinin
en temel ihtiyaclardan biri olmasi nedeniyle ilk olarak konut sektdriinde gorilmustar.

Konut sektdriinde son donemde gorilen degisimin anlasilabilmesini teminen, bu calismada
konut kredilerinde riskliligin ol¢ltl olan takibe dénldsim oranini etkileyen unsurlarin analizi
2017:1-2022:12 dénemi icin yapilmistir. Calismada, konut kredilerinin takibe déntsim oranini
etkileyen makro degiskenler olarak konut fiyat endeksi, faiz, kur, ekonomik gérinim endeksi,
sanayi Uretim endeksi ve mikro degiskenler olarak mevduat, mevduatin krediye dénisim orani
belirlenmis olup regresyon analizi hem En Kigik Kareler Yontemi (EKK) hem de Kantil Regresyon
(KR)Ydntemi ile gerceklestirilmis olup her iki yontemin analiz sonuclari mukayese edilmistir.

2. Konut Sektoriiniin Tiirkiye Ekonomisindeki Yeri

Konut piyasasi, hane halkinin yatinm ve tiketim kararlari bakimindan ekonomide 6énemli yere
sahiptir. Konut sektorl bir tlkedeki refahin ve gelismislik duzeyinin dlcimiinde dikkate alinmakta
olup, basta insaat ve dayanikli tiketim mallari olmak tzere bir¢cok endistri de konut sektoriinden
dogrudan etkilenmektedir. Tirkiye'de insaat sektériiniin milli gelir icindeki payina bakildiginda (TUIK,
2022¢) 2016 ve 2017 yilinda %8,5 olan sektdriin payinin, 2018 yilinda yasanan kur kaynakli maliyet
artislarinin etkisiyle %6,3'e distligu ve akabinde pandeminin etkisiyle de 2020 yilinda %4,98'e ve 2021
yllinda da %4,62'ye kadar geriledigi gorilmektedir. Dolayisiyla insaat sektoriinin hasiladaki payi,
ekonomik kriz dénemlerinde azalmis olup; pandemi siirecinde ve akabinde uygulanan genisletici
para politikalar, disen kredi faiz oranlari, artan konut talebinin ve kentsel doniisim gibi projelerinin
etkisiyle, 2023 Uclinci ¢eyreginde artis kaydederek %5,4 olarak gerceklesmistir.

Konut satislari, kisi basina gelir, issizlik orani, enflasyon, kur, kredi faiz oranlari, alternatif varlik
fiyatlar (konutun yatinm araci olmasi bakimindan), sanayi tretimi, niifus artisi gibi makroekonomik
degiskenlerden etkilenmektedir. Konut piyasasinda varliklarin tasinmaz olmasi ve yatirimcilarin
asimetrik bilgiye sahip olmasi nedeniyle konut fiyatlari bolgesel olarak farklilagsmaktadir. Turkiye'de
konut piyasasi, bolgesel farkliliklarin belirleyici oldugu boélimlendirilmis bir piyasa yapisi 6zelligi
tasimakta olup, konut fiyat endeksleri de 10 ayri bolge bazinda hesaplanmaktadir (Kangalli Uyar ve
Yayla, 2015: 601). Her piyasadaki fiyatin birbirinden bagimsiz hareket etmesi de bolimlendirilmis
heterojen piyasa yapisinin sonucudur. Konut piyasasinin 10 ayri bolge bazinda iller itibariyle
gelisimine bakildiginda, konut satislarinda 2023 yili Ekim ayi itibariyle Istanbul %15,9 ile en yiiksek
paya sahip iken, onu Ankara %7,9 pay ve Izmir %5,5 pay ile takip etmistir (TUIK, 2022d).
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Grafik 1: Konut Satislari ve Konut Kredisi Faiz Oranlari
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Kaynak: TUIK; TCMB verileri kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur. (faiz: yedi

aylik ortalama; satis adetleri ise son dokuz ayin kiimulatif toplamidir.)

Grafik 1'de goruldigu Uzere faiz oranlarinin keskin bicimde yukseldigi 2019 yilinin ilk dokuz
aylik déneminde, konut satislari azalmis; faiz oranlarinin kademeli bicimde distrildigia 2020
yilindan itibaren ise konut satislari hizla artmaya baslamistir. 2023 yilinin ilk dokuz aylik déneminde
konut satislari, 900.074 adete ulasmistir. 2022 yilinin ayni déneminde ise satiglarin 1.057.193 adet
olarak gerceklestigi, dolayisiyla, bir énceki yilin ayni dénemine goére %14,8'lik azalmanin oldugu
gorulmektedir. S6z konusu azalmanin buylk kisminin ipotekli satislarda oldugu ve bu durumun
da konut kredi faiz oranlarindaki ve konut fiyatlarindaki artisin (konut talebinin azalmasi nedeniyle)
etkisiyle ortaya ¢iktigr anlasiimaktadir.

Grafik 2: Konut Satislari ve Konut Sahiplik Oranlan
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Kaynak: TUIK istatistiki veriler kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tirkiye'de konut sahiplik oraninin gelisimine bakildiginda, 2014 yilinda ekonomideki olumlu
havanin etkisiyle %61'e kadar ¢ikan oranin sonraki dénemde siirekli azalma gostererek 2022
yilsonu itibariyle %56,7'ye dustigi gorilmektedir (Eurostat, 2023). Avrupa Birligi Gyesi dlkelerin
konut sahiplik orani ortalamasinin %70 oldugu dikkate alindiginda, Tirkiye'nin bu ortalamanin
altinda kaldigr gortlmektedir. Konut sahiplik oranindaki en carpici azalmanin (1 puanlk) 2020
yilinda oldugu, s6z konusu durumun pandeminin yol actigi ekonomik durgunluktan kaynaklandigi
anlasilmaktadir. Gelir gruplari bazinda konut sahiplik oraninin detayina bakildiginda 2022 yili itibariyle
konut sahiplik oraninin (%49,4) en dusuk gelir grubunda bir 6nceki yila gére degisim goriilmezken
orta gelir grubunda %56,9'dan %55,9'a (1 puan), en yiksek gelir grubunda ise %62,7'den %61,5'e
(1,2 puan) distigu gérilmektedir (TUIK; 2022b). Konut satislarinin artmasi, konut sahiplik oraninin
da arttigi anlamina gelmemekte olup; konut satisi artarken konut sahiplik oraninin artmadigi da
anlasilmaktadir. Bu durumun, yiiksek gelir grubunun yatirim igin konuta yénelirken, dar ve orta gelir
grubunun son dénemde enflasyonist baski nedeniyle konut satin alamamasindan kaynaklandigi
degerlendirilmektedir.
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3. Tuirk Bankacilik Sektoriinde Konut Kredilerinin Gelisimi

Tarkiye'de ipotekli konut kredisi sistemi 06.03.2007 tarih ve 5582 sayili Kanun ile yartrlige
girmistir. 5582 sayili Yasa ile Sermaye Piyasasi Kanununda; “konut finansmani, ipotek teminatli menkul
kiymet, ipotekli sermaye piyasasi araci, varlik teminath menkul kiymet, konut finansman kurulusu,
konut finansman fonu gibi unsurlarin tanimi yapilmis; 4077 sayili Tlketicinin Korunmasi Hakkinda
Kanunda yapilan ek diizenlemelerle de tiketicinin temerriide dismesi halinde konut finansman
kurulusu (bankalar, tiketici finansman sirketleri ve finansal kiralama sirketleri) tarafindan yapilmasi
gereken islemler yeniden belirlenmistir. S6z konusu diizenlemeler ile konut finansman kuruluslarinin
“mevduat, krediler ve sermayeden” olusan klasik fon temin etme kaynaklarinin yani sira, kredi satisi ve
menkul kiymet satisindan olusan yeni fon kaynaklarina erisebilmeleri saglanmistir. Ote yandan 2008
yilinda ABD'de subprime mortgage piyasalarinda baslayip daha sonra kiresel boyut kazanan krizin
Tirkiye'de finans sektoriindeki etkisi, mortgage piyasasi Urlinlerinin yeni uygulanmaya baslamasi ve
piyasanin derin olmamasi nedenleriyle sinirli kalmistir.

2022 yilsonu itibariyle 7.581 milyar TL olan toplam kredi tutarinin 1.537 milyar TL'si tuketici
kredilerinden (bireysel kredi karti dahil); 360 milyar TL'si ise konut kredilerinden olusmakta olup konut
kredilerinin toplam kredilerdeki payi %4,75 olarak gerceklesmistir. 2023 yilinin ilk G¢ ceyreginde
10.709 milyar TL'ye ulasan toplam kredi tutarinin ise 2.426 milyar TL'si tuketici kredilerinden (bireysel
kredi karti dahil), 446 milyar TL'si ise konut kredilerinden olusmaktadir (BDDK, 2023b).

Grafik 3: Konut Kredileri ve Konut Kredisi Takibe Doniisiim Oranlari
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Kaynak: BDDK verileri kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Konut kredilerinde TDO diger kredi turlerine gére daha duslk seviyelerde seyretmekte olup;
bunun nedeni bireylerin uzun vadeli kredileri 6deme egiliminin daha yiiksek olmasi ve en dnemlisi
de konut kredilerinde konutun ipotege baglanmis olmasinin bireylerin konutu kaybetmek istememe
glidusuyle kredileri geri 6demeye tesvik etmesidir. Bunun yani sira, BDDK tarafindan getirilen
dizenlemelerle, konut kredilerinde kredi/teminat oraninin bulunmasi’, dolayisiyla konutun degerinin
belli bir kisminin kredilendirmeye konu olmasi, konut kredilerini diger kredi tiirlerinden ayristirmakta
olup bu kredi turtinde riskin azaltiimasini saglamaktadir®.

2022 yilsonu itibariyle tlketici kredileri icinde, konut kredilerinin payr %23'tir. Son on yillhk
doénemde konut kredilerinin toplam krediler icindeki payinin en yiksek 2013 (%10,5 ve %10,1) ve
2014 yillarinda gergeklestigi, akabinde pandeminin gercgeklestigi 2020 yili (%7,8) haric surekli azalma
gosterdigi; 2023 yilinin tglncl ceyreginde %4,2'ye dustigu gorilmektedir. S6z konusu azalmada
BDDK tarafindan konut kredilerinde, kredi tutarinin, teminat olarak alinan konutun degerine oraninin
belirlenmesine yonelik getirilen kisitlayici dizenlemelerin ve faiz oranlarindaki artisin etkileyici oldugu
degerlendirilmektedir. Konut kredilerinin tuketici kredileri icindeki payinin ise en yiksek 2016 ve
2017 yillarinda (%39) gerceklestigi, konut kredisi faiz oranlarinin s6z konusu dénemde goreli olarak

"BDDK'nin 16.12.2010 tarihli Kurul Karari (en son dizenleme icin bkz. BDDK 24.02.2023 tarih ve 10525 sayili Kurul Karari)
2Bunun yanisira Turk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar'da 2018 yilinda yapilan degisiklikle, doviz geliri
olmayan Tirkiye'de yerlesik kisiler yurt icinden doviz kredisi temin edemeyecekleri hiikme baglanmis olup, bu hiikiimle
YP cinsinden konut kredisi kullandiriimasi engellenmistir.
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dislk seyrettigi, pandemi déneminde yasanan daralmanin ve teminat oranlarina iliskin getirilen
dizenlemelerin etkisiyle konut kredisi hacminde daralma yasandigi; 2023 yilinin Gglinct ¢eyreginde
de %18'e dustligu gorilmustir. (BDDK, Sektor Verileri).

4. Konut Fiyat ve Ekonomik Goriiniim Endeksleri
4.1. Konut Fiyat Endeksi

Konut fiyatlari, konutun nitelikleri (mekan, yas vb.), hanehalki geliri, nifus artisi ve istihdam,
konut kredi hacmi ve faiz oranlari, enflasyon, teknolojik gelisme ve konut politikalarn gibi bircok
unsurdan etkilenmektedir. Konut fiyatlarindaki degisim ise, verilen kredi hacmini ve dolayli olarak
takibe donisim oranlarini etkilemektedir. Bu nedenle, konut fiyat endeksleri bankalar tarafindan
kredi ve kredi riskinin yonetiminde dnemli bir gésterge olarak dikkate alinmaktadir.

Tirkiye'de 2019 yil subat ayindan itibaren hedonik regresyon yontemiyle* hesaplanmaya
baslanan Konut Fiyat Endeksinde (KFE), pandemi déneminden sonra yukari yonlu hizh bir artis trendi
gorilmekte olup; 2023 yilinin Gglincl ¢eyregi itibariyle KFE bir dnceki aya gore %4,3 oraninda artarak
1088,1 diizeyine ulasmistir. KFE, bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal olarak %89,2, reel olarak ise
%17,8 oraninda artmis gostermistir (TCMB, 2024b). Diger yandan, Bank for International Settlements
(BIS) tarafindan yayinlanan veriler kapsaminda, 2010 yili bazli reel konut fiyat endekslerinin gelisimine
bakildiginda; Tirkiye KFE, 2012 yilsonundan 2018 yili lglincl ¢eyregine kadar (kur krizi nedenli
daralma) hem kiresel KFE hem de EURO bolgesi KFE'den daha Ust seviyelerde gerceklesmis, 2018 son
ceyreginden 2020 yilinin ikinci ceyregine kadar Euro bolgesi KFE ile yaklasik ayni seyir izlemistir. Ancak
pandeminin etkisinin gorilmeye basladigi donemden baslayip disik kredi faizlerinin uygulandig
2021 yili boyunca hizli artis trendine giren Tirkiye KFE, konut fiyatlarinin yiiksek enflasyonla birlikte
oransal olarak fazla artmasi sonucu, diinya genelinden ve Euro Bolgesinden asiri ayrismistir.

Grafik 4: Konut Fiyat Endekslerinin Gelisimi-Tiirkiye, Kiiresel, Euro Bolgesi
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Kaynak. BIS, RPPI (Residual Property Price Index) (2010=100)
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4.2. Finansal Kurumlar Birligi (FKB) Ekonomik Goriiniim Endeksi

FKB Ekonomik Goriinim Endeksi (FKB-EGE), Merkezi Fatura Kaydi Sistemi ve Finansal Kiralama
Sozlesme Tescil Sistemi veri tabani ile FKB biinyesinde raporlama ve istatistik faaliyetlerine konu olan
finansman sektor verilerinden tiretilmis bir endekstir. Finansman sektord islem hacmi ve sézlesme
adedi verileri ile olusturulan endeks araciligiyla; Turkiye'de ticaret ve yatirrm egilimini dlgiimlemek
amaglanmaktadir (FKB,2023). Endeksin hesaplanmasinda 2019 yili mart ayinin verisi baz dénem (100)
olarak alinmistir. Grafik 5'de gorluldigu Uzere, Mart 2018 tarihine kadar ylkselen endeks, kurda
yasanan degisimle beraber Nisan 2018'den itibaren diserek Ekim 2018 tarihinde en disik degerini
almustir.

3 Hedonik regresyon yaklasiminda konutun yapisi ve konumunun kriter oldugu dikkate alinmaktadir. Hedonik modelde

konut fiyat ve kalite degisimlerinin etkisi takip edilmektedir.
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Grafik 5: Ekonomik Goriiniim Endeksi
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Kaynak: FKB Ekonomik Goriinim Endeksi Bulteni

5. Literatiir Taramasi

Konut kredilerine iliskin olarak hem tlkemizde hem de uluslararasi literatlirde hazirlanmis birgok
calisma mevcuttur. Konut kredileri hakkinda yapilan akademik calismalara bakildiginda lzerinde
calistigimiz konuyla ilgili olanlar asagida 6zetlenmistir:

Karacula (2009) tarafindan yapilan calismada, Turkiye'de konut kredilerinin takibe donisim
oranini etkileyen mikro degiskenler (vadeye kalan siire, 5deme/gelir orani, ipotek tutar, kredi/deger
orani, faiz orani, taksit tutari, gelir, tahsil durumu) 2005:2008 dénemi icin logit probit modeliyle analiz
edilmistir. Calisma sonuglarina gore, vadeye kalan siire, 6deme/ gelire orani, taksit tutar, misterinin
gelir ve egitim dlizeyi arttikca takibe déntsim olasiligi azalirken; ipotek tutari, kredi/deger orani ve
kredi faizi arttikca takibe dontisiim olasihgr artmaktadir. Cobandag (2010), Turkiye'de konut kredileri,
enflasyon ve nominal faiz oranlar arasindaki nedensellik iliskisini 1998:3-2009:6 dénemi icin Ucer
aylik verilerle Toda-Yamamoto VAR (Vector Autoregression-vektor-otoregresyon) modeline gore
incelemistir. Analiz sonuclarina goére, nominal faiz oranlarinin toplam konut kredi hacmi Utzerinde
negatif etkiye sahip oldugu gérilmistir. Ibicioglu ve Karan (2012) tarafindan yapilan calismada,
konut kredisi talebi ile kredi faiz orani, issizlik, tiketici gliven endeksi arasindaki iliski 2005:1-2012:6
doénemi igin aylk verilerle VAR (vektdr otoregresif) modeli ile analiz edilmistir. Calisma sonuglarina
gore, degiskenler arasinda uzun dénemde es-butinlesik bir iliskinin bulundugu; kisa dénemde ise,
faiz, issizlik ve gliven endeksindeki degisimin, konut kredisi talebindeki degisimin Granger nedenseli
oldugu anlasiimistir. Varyans ayrismasi analizine gore de konut kredisindeki degismenin ¢ok buylk
bir oraninin faiz oranindaki degisme ile agiklandigi sonucuna varilmistir. Camdibi (2013), Turkiye'de
konut fiyatlari ve faiz oranlarinin konut kredilerinin takibe dontsme riski Gizerindeki etkisini 2007:12-
2011:6 donemi icin aylik verilerle EKK yontemi ile analiz etmis; konut fiyatlar ve faiz oranlarinin
gecikmeli degerlerinin konut kredilerinde takibe donliisim oranini etkiledigini gérmdasttr. Capraz
(2013) tarafindan Tirkiye'de konut kredileri ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliski 1997:1-
2012:2 donemi icin Uger aylik verilerle KPSS, Johansen, Anova modelleri ile test edilmistir. Calisma
sonuclarina gore, konut kredilerinin faiz oranlari, déviz kurlari ve TUFE ile negatif, gecinme endeksi ve
GSYIH (gayrisafi yurt ici hasila) ile pozitif yonli iliskisinin oldugu ve konut kredilerinin bir dénem énce
gerceklesen makroekonomik degiskenlerden etkilendigi gortlmustir. Coskun ve Yalginer (2014),
Turkiye'de ipotekli konut finans sisteminin gelisme kosullarini incelenmis, Tirkiye'de konut kredisi
hacmi ile makro ekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi 2005:01-2011:09 dénemi icin aylk verilerle
VAR ve VECM (vektdr hata diizeltme) modelleri ile test etmistir. Analiz sonuclarina gore, konut kredisi
hacminin uzun donemde, konut kredisi reel faiz orani ile ters yonld, para arzi/finansal servet (M2), yapi
kullanma izin belgelerine gére bina yiiz lclimii ve kisi basina reel GSYIH ile ayni yénlii iliskili oldugu
anlasiimistir. Kagu (2019) tarafindan, Turkiye'de ipotekli konut kredilerini etkileyen makroekonomik
degiskenler, 2007-2018 doneminde tger aylk verilerle ekonometrik olarak (Johansen esbitiinlesme
ve Granger nedensellik modelleri) test edilmistir. Konut kredileri, faiz oranlari ve sanayi tGretim endeksi
degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu; konut kredisi faizlerinden, konut kredilerine
dogru tek yonli nedenselligin bulundugu anlasiimistir. Kabatas ve Karamustafa (2019) tarafindan
Tark bankacilik sektoriinde tiketici kredisi turleri itibariyle olusan sorunlu kredi oranlari ile makro
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ve bankaya 6zgl degiskenler arasindaki iliskiyi 2005-2016 donemi icin tger aylik veriler kullanilarak
EKK yontemi ile test edilmistir. Konut kredileri icin blyime, issizlik ve 6zkaynaklar/toplam aktifler
orani degiskenleri ile sorunlu konut kredisi oranlari arasinda negatif yonlu, reel efektif kur ile pozitif
yonlu ve istatistiki olarak anlamli bir iliski oldugu; enflasyon, aktif karlihdi ve toplam krediler/toplam
mevduat orani degiskenleri ile sorunlu kredi oranlar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
bulunmadigi anlasiimistir. Atasoy ve Tanrivermis (2021), Turk bankacilik sektoriinde konut kredisi
hacminin, konut fiyat endeksi, konut kredisi faiz oranlari, insaat maliyet endeksi, gayrisafi yurt ici
hasila ve sanayi Uretim endeksi ile iliskisini EKK yontemi ve Granger nedensellik modeliyle ile test
etmistir. Analiz sonuclarina gore, konut kredisi hacminin, konut fiyatlari ile ayni yonli, konut kredisi
faiz oranlar ve insaat maliyetleri ile ters yonli iliskisinin oldugu; biyime orani ve sanayi Uretim
endeksi ile iliskisinin anlamli olmadigi gortlmustdr.

Rinaldi ve Arellano (2006), Belcika, Fransa, Finlandiya, Irlanda, italya, Portekiz ve Ispanya icin
konut kredilerinde takibe donusim oranlarinin; hanehalki borgluluk orani, gelir, enflasyon, konut
fiyat endeksi degiskenlerinden nasil etkilendigini 1989:1-2004:4 donemi icin Gcer aylk verilerle panel
dinamik hata diizeltme modeliyle analiz etmistir. Ulke bazinda farkli sonuclar elde edilmis olup, genel
olarak bor¢luluk oraninin risk yogunlugunu artirdigi gértlmustur. Louzis vd. (2011) tarafindan yapilan
calismada, Yunanistan bankacilik sektériinde konut, ticari ve tiketici kredilerinin, GSYIH biytime orani,
issizlik orani, bor¢ verme faiz orani ve kamu bor¢luluk orani degiskenlerinden nasil etkilendigi panel
veri modeli ile test edilmistir. GSYIH biyime orani ile sorunlu kredi oranlari arasinda negatif iligki
bulundugu, ticari kredilerin issizlik oranindaki degisimlere en duyarli, konut kredilerinin ise issizlik
oranindaki degisimlere en az duyarh kredi tiri oldugu, reel faiz oranlari ile sorunlu kredi oranlari
arasinda pozitif yonla bir iliskinin oldugu, konut kredilerinin makroekonomik gostergelerde yasanan
degisimlere en az duyarli kredi tird oldugu anlasiimistir. Brent vd. (2011), ABD'de konut kredilerinin
takibe dontsimini etkileyen unsurlar (borglunun niteligi, kredinin niteligi, makroekonomik
kosullar) 2004-2009 dénemi icin aylik verilerle esanli dogrusal regresyon modeliyle test etmistir.
Calisma neticesinde, konut kredilerinin takibe dontisim orani ile issizlik orani arasinda pozitif yonlu
ve konut fiyat endeksi arasinda negatif yonli anlamli istatistiki sonuglar elde edilmistir. Onchomba
(2014) tarafindan yapilan calismada, Kenya'da finans sektoriinde takipteki konut kredilerinin makro
degiskenlerle (GDP biyimesi, enflasyon, faiz, issizlik, karsilik orani vb.) iliskisini 2010-2013 dénemi igin
dogrusal regresyon modeli ile test edilmistir. Calisma sonuclarina gére, GDP biylime hizinin artisinin,
yuksek issizlik, reel faiz ve karsilik oranlarinin, takipteki kredilerin artmasina yol actigr gorulmustur.
Panagiotidis ve Printzis (2015) tarafindan yapilan calismada, Yunanistan bankacilik sektériinde ipotekli
konut kredileri ile makro ekonomik degiskenler (enflasyon, faiz, konut fiyat endeksi, para arzi, issizlik
orani, sanayi Uretim endeksi) arasindaki iliski 1997:01 ile 2013:12 dénemi icin aylik verilerle VECM
modeli ile test edilmistir. Analiz sonuclarina gore, ipotekli konut kredilerinin konut fiyat endeksindeki
degisimin aciklayici degiskeni oldugu, konut kredileri ve TUFE arasinda uzun dénemde nedensellik
iliskisine dair katsayilarin istatistiki acidan anlamsiz ciktigi, konut fiyat endeksinden ipotekli konut
kredilerine ve TUFE'ye dogru nedensellik iliskisi olmadigi gérilmistir. Ngene vd. (2015), ABD'de
2008 krizi 6ncesi (1991-2006) ve sonrasi (2007-2012) olmak (zere iki donemde konut kredilerinin
takibe diismesini etkileyen degiskenleri (faiz, issizlik, konut fiyat endeksi, kredi/mevduat orani, borg/
gelir orani, ARDL ve ECM modelleri ile donemi icin aylik verilerle analiz etmistir. Calisma neticesinde,
kriz 6ncesi donemde degiskenler arasinda esbitiinlesmenin oldugu, ancak kriz sonrasi donemde
esbitlnlesme iliskisinin olmadigi; konut piyasasinin ve para politikasinin issizlik oranini etkiledigi,
faizlerin konut kredilerinin takibe diisme oranini kisa vadede fazla etkilemedigi, konut kredilerinin
takibe diisme oraninin borg/gelir oranindan etkilendigi, dolayisiyla borglunun kalitesinin belirleyici
oldugu sonucuna varilmistir. McCann (2017), irlanda mortgage piyasasinda 2013-2017 déneminde
gorulen keskin distsin nedenlerini analiz edebilmek icin 2008:2-2016:4 donemiigin tger ayhk verilerle
panel veri modeli ile kredilerin geri 6denmesini etkileyen unsurlar (faiz, vade, 6deme aliskanliklari,
borclunun kisisel durumu, sézlesme degisiklikleri vb.) test etmistir. Kredi s6zlesme kosullarindaki
degisikliklerin (anapara ve faiz 6demelerinde artis dngoren) kredilerin kirilganligini, dolayisiyla takibe
disme olasihgini artirdigi anlasilmistir. Chen, Fan (2019) tarafindan yapilan calismada, Tayvan'da
konut fiyatlarinin konut kredilerinin takibe déntisiim oranlari Gzerindeki etkisi 2006:2-2015:4 dénemi
icin Uger aylk verilerle ARDL (autoregressive distributed lag) panel veri modeli ile test edilmistir.
Analiz sonuclarina gore, konut fiyatlari ile konut kredilerinin takibe déniisim oranlari arasinda uzun
dénemde negatif ve istatistiki agidan anlamli bir iliski bulundugu gértlmustir. Hasanah, vd. (2020)
tarafindan, Endonezya‘'da konut kredilerinin takibe déniisim orani ile aktif karlihgr (ROA), sermaye
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yeterlilik rasyosu (SYR), enflasyon ve faiz orani arasindaki iliski 2015-2019 dénemi icin aylik verilerle
EKK yontemiyle test edilmistir. Calisma neticesinde, konut kredilerinin takibe dontisiim orani ile SYR
ve ROA arasinda negatif yonli anlamli iliski oldugu; kisa dénemde konut kredilerinin takibe donisim
orant ile enflasyon ve faiz oranlari arasinda anlamli bir iliski bulunmadigi sonucuna varilmistir. Wadud
vd. (2021), ABD’de tiiketici kredilerinin (konut, tasit ve kredi karti) takibe donlisiim oraninin issizlik, kisi
basina gelir, tlketici gliven endeksi ile iligkisini 2003-2017 dénemi icin panel veri ydnetimiyle analiz
etmistir. Calisma sonuclarina gore, tiiketici giiven endeksinin artmasinin takibe déntsim oranini
azalttigy, issizlik orant ile ayni yonld, kisi basina gelir ile ters yonli bir iliskinin bulundugu anlasiimistir.

6. Veri ve Yontem

Calismada konut kredilerinde takipteki kredi tutarinin, makro (faiz, kur, sanayi Uretimi, issizlik
orani, ekonomik goérinim endeksi) ve mikro (mevduat ve konut kredisi tutar) degiskenlerden
etkilenip etkilenmedigi ve etkilenmesi halinde ne yonde etkilendigi, dogrusal regresyon modeli
kurulmak suretiyle, 2017:1-2022:12 doénemi icin aylik veriler kullanilarak hem EKK hem de Kantil
Regresyon (KR) modelleri araciligiyla analiz edilmistir. EKK ve KR modellerinin sonuclari kiyaslanarak
daha anlamli bir sonuca ulasilmaya cahlsiimistir.

EKKydnteminde amag, gerceklesen bagimsizdegiskene enyakin degerleriverenbagimsizdegisken
katsayilarinin tahminine ulasmaktir. v, =g,+ 4, x. seklindeki basit bir regresyon denkleminde tahmin
edilen bagimsiz degisken Y. =7 + £ X ve gerceklesen bagimsiz degisken Y=%+% =4+ fx+% iken;
orneklem hata terimi (& ) gerceklesen ve tahmin edilen 'Y degerleri arasindaki farktir. Dolayisiyla EKK'da
gerceklesen ve tahmin edilen bagimsiz degisken degerleri arasindaki farkin, yani hata terimlerinin
karelerinin toplamini en kiiglik yapacak katsayi tahmin degerleri bulunmaya calisiimaktadir (Gujarati
ve Porter, 2009:71). Gauss-Markov teoremi tarafindan tanimlandigi lzere, klasik dogrusal regresyon
modelinin varsayimlari gecerliyken EKK tahminleri asimptotik sapmasiz, etkin ve tutarlidir (Gujarati
ve Porter, 2009:72). Bu varsayimlar dzetle; katsayilarin dogrusal olmasi, bagimsiz degiskenlerin rassal
olmamasi, hata terimlerinin normal dagilmasi, ortalamasinin sifir, varyansinin sabit olmasi ve hata
terimleri arasinda dogrusal iliski olmamasidir.

Koenker ve Basset (1978) tarafindan bagimli degisken normal dagiimadigi durumlarda kullanilmak
Uzere gelistirilen KR yontemi ise, klasik regresyondaki hata terimlerinin normal dagilmasi varsayimini
ihmal etmektedir (Altin Yavuz ve Gilindogan Isik,2017:138). KR ydnteminde bagimli degiskenin
dagihminin cesitli kantilleri icin regresyon dogrulari tahmin edilmektedir. Bir seriyi kiiciikten biytge
dogru siralayarak 2, 4, 10 ve 100 esit parcaya bdlen degerler kantil olarak adlandirilir. KR ile bagimli
degiskenin dagihminin cesitli kantillerindeki degerleri tahmin edilmektedir. Kantil regresyonda,
bagimsiz degiskendeki degisimin bagimli degiskene ait kosullu kantillerde nasil degisime yol actig
arastiriilmaktadir. KR yonteminde, bagimli degiskenin dagilimiin her ucundaki kantiller incelenmesi
ve kosullu kantil degerlerinin tahmin edilmesi s6z konusu oldugundan, normal dagilima sahip
olmayan asimetrik bagimli degiskenin degerleri daha etkin ve sapmasiz tahmin edilebilmektedir. KR
yontemindeki tahmin katsayilari asiri ve uc degerlere karsi daha saglam sonuclar verebilmektedir.

KR modeli asagidaki gibi gosterilebilir:

Yl.(r) :Xl.fﬁ(r) + gi(T) , 0<t<1 (1.1)

Yi bagimli degiskenini, Xi bagimsiz degiskenler vektoriind, B katsayilar vektorini ve T, T. kantil
dogrusunun altinda kalan goézlem sayisinin toplam gozlem sayisina oranini ifade etmektedir.

KR yonteminde Xidegerleriicin T. kosullu kantilin beklenen degeri asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

QO(Yi| Xi)=X/B®  (1.2)

ALQ:YE_}"\[.:Yt_EE._ EXK_ . . X .
5 BLUE: best linear unbiased estimator (dogrusal en iyi sapmasiz tahmin edici)
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Denkleme gére T. kosullu kantil degeri, kantil parametreleri 5%, 51 ile Xi degerine bagh olarak
degismektedir. & (i. gézlem degeri icin hata terimi), kantiller arasinda farkli degerler almaktadir.
Bununla birlikte, & hata teriminin ayni ve bagimsiz olarak dagildigi ve hata teriminin beklenen
degerinin sifir oldugu varsayiimaktadir. Kantil regresyonun hesaplanmasi icin de T. kantildeki hata
terimlerinin beklentisinin sifira esit oldugu varsayilir (Hao ve Daiman, 2007:29).

KR yonteminde B'nin tahmini, kosullu kantilin agirlikli sapmalarinin toplamini minimize eden
ﬁ:minB%Zfl:lp(T)(Yi—X{ﬁ) denklemi ile bulunur. Burada Yi bagimli degiskeninin kosullu dagilimi, Xi
degerinin T. kantil degerleri ile tanimlanmaktadir. (Chiang ve Li, 2012:38). Denklemde yer alan p@) ise
kontrol fonksiyonu olan mutlak agirlik faktoridur (Akyol, 2013:37). Kontrol fonksiyonu, T. Kantil
regresyon dogrusunun Ustiinde kalan gézlem degerlerini T, altinda kalan gozlem degerlerini ise
(1= T) ile agirhklandirir (Schulze, 2004:20).

TE;, =0

(t—1Deg,g < 0}' & =Y - X/p dir. (1.3)

Burada, p(r(g;) = {

Modelde kullanilan verilerin diizey bazinda duraganliginin saglanabilmesi igin aylik verilerdeki
ytzde degisim modelde kullaniimistir. S6z konusu verilerden sanayi tretim endeksi ve issizlik orani
verileri TUIK tarafindan mevsimsellikten arindinlmis olarak aciklanmaktadir. KFE serilerinin grafigi
incelendiginde ise, serilerin periyodik dalgalanmalar (mevsimsellik) icermedigi degerlendirildiginden
KFE'nin mevsimsellikten arindiriimasina gerek duyulmamis, fakat reel endeks ile calisiimistir. FKB
tarafindan aciklanan FKB-EGE serisinin ise grafiginden mevsimsel dalgalanma icermekte oldugu
goruldigunden séz konusu seri ARIMA X-11 ydntemi kullanilarak mevsimsellikten arindiriimistir.
Calismanin analizleri, E-Views 10.0 programi araciligiyla gerceklestirilmistir. Verilere ait bilgiler Tablo
1'de 6zetlenmektedir:

Tablo 1: Model Degiskenleri

2

Aciklama Kaynak

Takibe disen konut kredileri | Takipteki konut kredileri aysonu bakiyesindeki % | BDDK

(takipkonut) degisim (USD degerleri ile hesaplanmistir)

Faiz(f) Bankalarca Acillan TL Mevduatlara Uygulanan | TCMB
Agirhkli Ortalama Faiz Qrani (3 ay vadeli) (aylik %
degisim)

Mevduat(m) Mevduat aysonu bakiyesindeki % degisim BDDK

Doviz Kuru(kur) Déoviz Alis Kuru (USD) ay sonu % degisim TCMB

Sanayi Uretim Endeksi(sn) Aylik endeksteki aylik % degisim TUIK

Ekonomik Gorinlm | Aylik endeksteki aylik % degisim FKB

Endeksi(ege)

Konut Fiyat Endeksi(kfe) Aylik endeksteki aylik % degisim TCMB

Issizlik (isz) Aylik igsizlik oranindaki % degisim TUIK

Konut Kredileri(krd) Konut kredileri ay sonu bakiyesindeki % degisim | BDDK
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6.1. EKK Varsayim Testleri ve Sonuclari

Calismada kullanilan serilerin grafiklerine bakildiginda duragan olduklari distinilmekle beraber;
kesinlik arz etmesi icin her bir veri seti Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Philips Perron (PP) birim
kok testine tabi tutulmustur. Test sonuclarina gore de serilerin diizeyde duragan oldugu gorilmistir.
Ayrica, modelde bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerlerinin bagimh degisken Gzerindeki etkisini
ol¢mek lUzere modele muhtelif gecikmeli degerler eklenip ¢ikarilarak en anlamli sonuca ulasiimaya
calisilmistir. Kurulan denklemde otokorelasyon sorunu ¢ikmasi nedeniyle® ilgili denkleme bagimli
degiskenin iki gecikmeli degeri eklenerek ve denklemin tahmininde HAC (Newey West) yontemi
kullanilarak otokorelasyon sorunu giderilmistir.

Tablo 2: EKK Sonuclari

) Degisken Katsay! t istatistigi Prob
F 0.074352 2.0096 0.0491
KURt-3 -0.174307 -2.9366 0.0048
SNt 0.201527 3.0923 0.0031
Mt 1.548856 1.5495 0.0000
KRDt-1 -0.649514 -6.5541 0.0000
KFE:-2 -0.507075 -2.9489 0.0046
EGE3 -1.059171 -3.3276 0.0015
ISZ; -0.019566 -0.2081 0.8359
TAKIPKONUT4 0.592472 5.7740 0.0000
TAKIPKONUT:-2 -0.016431 -0.2714 0.7871
C -1.643538 -4.2815 0.0001
R2 0.858715
Uyarlanmis R? 0.834356
F istatistigi (prob 0.00) 26.18
DW istatistigi 2.000275

EKK analiz sonuglarina gére R2 0,86 olarak hesaplanmis olup; bagimsiz degiskenlerin bagimli
degiskendeki degisimi %86 oraninda acikladigi gorulmdstur. F istatistigi 26,18 olarak hesaplanmis
olup ve prob degeri sifir oldugu icin %95 glven araliginda anlamli ¢tkmistir. Modelimizde issizlik orani
hari¢ diger bagimsiz degiskenlerin t istatistigi degerlerinin prob sonuclarinin 0,05'ten kiictik oldugu
gorilmus olup, s6z konusu degiskenlerin katsayilari %95 guiven araliginda anlamli ¢ikmistir. Mevduat
bakiyesindeki degisimin etkisi ayni donemde gerceklesmekle beraber konut kredi bakiyesindeki
artisin, konut kredilerinin takibe intikalinde yarattigi etkinin bir ddnem gecikmeli olarak gergeklestigi
gorilmustar.

Yukarida yer alan denklem sonuclarindan, takipteki konut kredisi bakiyesi Gizerinde faizin etkisinin
bir dénem, kurun etkisinin t¢ dénem ve sanayi tretim endeksinin etkisinin ise iki ddnem gecikmeli
olarak ortaya ¢iktigi; faiz oranlarindaki %1'lik artisin takipteki konut kredisi bakiyesini yaklasik %0,07
oraninda arttirdigi, kurdaki %1'lik artisin takipteki konut kredisi bakiyesini yaklasik %0,17 oraninda

¢ Durbin Watson istatistigi 1,3355 olarak hesaplanmistir.
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azalttigi ve sanayi Uretim endeksindeki %1'lik artisin takipteki konut kredisi bakiyesini yaklasik
%0,20 oraninda artirdigi gorilmektedir. Mevduat bakiyesindeki %1°lik artisin takipteki konut kredisi
bakiyesini %1,54 oraninda artirdigi ve mevduatin bakiyesindeki degisimin katsayisinin diger bagimsiz
degiskenlerin katsayilarindan yiksek oldugu dikkate alindiginda da mevduattaki artisin takibe
donlsimi belirleyen unsurlar arasinda en etkili degisken oldugu anlasilmaktadir. Bir donem 6nceki
konut kredisi bakiyesindeki artisa ragmen bir ddnem sonraki takipteki konut kredi bakiyesinin azaldigi
gorilmekte olup, s6z konusu degiskenin katsayisinin (0,64) blyukligu dikkate alindiginda, konut
kredisi riskinin iyi yonetildigi sonucuna varilabilmektedir. Konut fiyatlarindaki degisimin takipteki
konut kredisi bakiyesi tUzerindeki etkisinin iki donem gecikmeli olarak ortaya ciktigi ve endeksteki
%1'lik artisin takipteki konut kredisi bakiyesini yaklasik %0,51 oraninda azalttigi gortlmektedir.
Ekonomik goriinim endeksinin etkisinin ic donem gecikmeli oldugu, endeksteki %1'lik artisin
takipteki konut kredisi bakiyesini yaklasik %1,06 oraninda azalttigi sonucuna varilmaktadir. Ekonomik
gorinim endeksindeki degisimin katsayisinin diger bagimsiz degiskenlerin katsayilarindan (mevduat
haric) yuksek oldugu dikkate alindiginda da ekonomik beklentilerin takibe dontusimi belirleyen etkili
bir unsur oldugu anlasiimaktadir. Takipteki konut kredisi bakiyesinin bir donem gecikmeli degerine
ait katsayinin anlamli ¢iktigi, dolayisiyla modelin otoregresif oldugu goriilmektedir.

Denklemin ekonometrik test sonugclari su sekildedir:

1. Coklu dogrusal baglanti (multicollinearity): Coklu dogrusal baglantinin tespitinde her

bir bagimsiz degisken icin Variation Inflation Factor (VIF) degerlerine bakilmaktadir. Genel kural
olarak VIF degerinin 10'dan buyik veya 10'a esit olmasi bir bagimsiz degiskenin diger bagimsiz
degiskenle arasinda anlamli ¢coklu dogrusal baglanti oldugu ve bu sorunun giderilmesi gerektigi
kabul edilmektedir (Gujarati ve Porter, 2009:73). Modelde kullandigimiz bagimsiz degiskenlerin
hesaplanan VIF degerleri 1,10-4,32 araliginda yer almakta olup 10'dan kiciktir. Dolayisiyla coklu
dogrusal baglanti sorunu bulunmadigi gérilmektedir.

2. Otokorelasyon: Otokorelasyonun tespiti i¢in calismamizda Breusch Godfrey LM testi
kullanilmistir. Test sonuclari Tablo 4'te yer almakta olup; 2 serbestlik derecesinde ¥ tablosuna
gore F istatistigi prob degeri ile n.R2'nin prob degeri 0,05'ten yiksek oldugu icin LM testinde HO
reddedilemez; otokorelasyon yoktur:

Tablo 3: Otokorelasyon Test Sonuclan

Breusch-Godfrey LM Testi

F istatistigi 0.1337 Prob. F(2,56) 0.8752

n. R? 0.3278 Prob. Ki-Kare(2) 0.8488

3. Degisen Varyans: Regresyon denkleminde degisen varyans sorununun bulunup
bulunmadiginin tespiti icin Breusch-Pagan-Godfrey testi kullaniimis olup; test sonuclari Tablo 4'teki
gibidir:

Tablo 4: Heteroskedasticity Test Sonuclarn

Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Testi

F istatistigi 1.1067 Prob. F(10,58) 0.3728

n. R? 11.0562 Prob. Ki-Kare(10) 0.3532

Tablo 5'ten de goriilecegi lzere, 2 serbestlik derecesinde X* tablosuna gore F istatistiginin
prob degeri ile n.R'nin prob degerleri 0,05'ten buyuktir, H; reddedilemez; degisen varyans sorunu

bulunmamaktadir.
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6.2. Kantil Regresyon Varsayim Testleri ve Sonuclari
KR modeli sonuglari 0.1, 0.25, 0.5, 0.75 ve 0.9 kantilleri i¢in Tablo 6 ve Tablo 7'de yer almaktadir:

Tablo 5: KR Sonuclari

Tau 0,9 0,75 0,5
katsayi prob katsayi prob katsayi | prob
SNtz -0.0505 0.7814 0.0553 0.7136 0.0918 | 0.4297
Mt 1.3591 0.0000 1.6752 0.0000 1.5389 | 0.0000
KURt-3 -0.0636 0.6874 -0.1143 0.4499 -0.1821 | 0.2238
KRDx-1 -0.1657 0.0151 -0.2093 0.0354 -0.2389 | 0.0617
ISZ; 0.3035 0.1339 0.1910 0.3128 0.0261 | 0.8956
KFEt 2 -0.6901 0.0172 -1.0879 0.0001 -1.0328 | 0.0000
F 0.0718 0.3196 -0.0013 0.9857 0.0633 | 0.3645
EGE:3 -0.6859 0.3466 -1.0359 0.1103 -1.6395 | 0.0102
Wald-Slope (x) | 85.56963 0.0372 | 124.0792 0.0001 | 85.56963 | 0.0372
Wald
201.5495 0.0000 | 201.5495 0.0000 | 201.5495 | 0.0000
Symmetry( x)
PSEUDO R? 0.593074 0.535406 0.507135

Tablo 6: KR Sonuclar

Tau 0.25 0.1
katsayi prob katsayi prob
SNt 0.0675 0.6320 0.03715 0.8390
My 1.3663 0.0000 1.2663 0.0000
KUR:-3 -0.3458 0.0035 -0.3181 0.0007
KRD11 -0.0778 0.6028 -0.0037 0.9841
ISZ, -0.0123 0.9419 -0.0252 0.8845
KFEt2 -0.7795 0.0011 -0.6873 0.0415
F i 0.0268 0.7100 0.0708 0.3564
EGEt3 -1.0761 0.0773 -1.3256 0.0447
Wald-Slope (x) 104.2588 0.0077 85.56963 0.0372
Wald-Symmetry(
201.5495 0.0000 201.5495 0.0000
X)
PSEUDO R? 0.546337 0.610845
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KR analizi sonuglarina goére R2, 0.9, 0.75 ve 0.5 kantil diizeylerinde sirasiyla 0.59, 0.53, ve 0.51
olurken, 0.25 ve 0.1 kantil diizeylerinde ise 0.55 ve 0.61 olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla bagimsiz
degiskenlerin bagimh degiskendeki degisimi 0.5 kantil diizeyinde %51; 0.1 kantil diizeyinde ise %61
oraninda acikladigi gorilmektedir. Modelde ele alinan tim kantil diizeylerinde regresyon dogrularinin
egim katsayilarinin esitligini test eden Wald test istatistiginin olasilik degerleri 0.05'ten kiiciik olup, s6z
konusu kantil diizeylerindeki regresyon dogrularinin egim katsayilarinin farkli oldugu gorilmektedir’.
Bunun yani sira kantil regresyon analizinde katsayilarin simetriligine iliskin temel hipotez8 de Wald
istatistigi ile test edilmektedir. Test istatistiginden elde edilen olasiligin 0.05'ten kiicik olmasi,
temel hipotezin reddedilmesi gerektigini; yani bir degiskenin medyan kantile esit uzaklktaki kantil
dizeylerindeki katsayilarin aritmetik ortalamasinin medyan kantildeki katsayrya esit olmadigini
goOstermektedir. Bu durum degiskenlerin medyan kantile gore etkilerinin simetrik olmadigr anlamina
gelmekte olup; modelde ele alinan tim kantil diizeylerinde Wald test istatistiginin olasilik degerleri
0.05'ten kuictik olup, farkli kantil diizeylerindeki katsayilarin simetrik olmadigi goriilmektedir.

Yukarida yer alan denklem sonuclarindan, faiz, issizlik ve sanayi tGretim endeksi degiskenlerinin
katsayilarinin tim kantil diizeylerinde istatistiki olarak anlamsiz oldugu, dolayisiyla bu degiskenlerdeki
degisimin takipteki konut kredisi zerinde istatistiki olarak bir etkisinin bulunmadigi gértlmektedir.
Mevduat degiskeninin katsayisinin ise tim kantil diizeylerinde pozitif ve istatistiki olarak anlamh
oldugu, etkinin en ¢ok oldugu 0.75 kantil diizeyinde mevduat bakiyesindeki %1’lik artisin takipteki
konut kredisi bakiyesinde yaklasik %1,67'lik artisa yol actigi anlasiimaktadir. Kur degiskeninin
katsayisi 0.25 ve 0.1 kantil dizeylerinde negatif ve istatistiki olarak anlamli olmakla beraber, diger
kantil diizeylerinde istatistiki olarak anlamsiz ¢ikmistir. Kurdaki degisimin etkisinin en cok oldugu
0.25 kantil dizeyinde kurdaki %1'lik artis, takipteki konut kredisi bakiyesini ic ddnem sonra yaklasik
%0,35 oraninda azaltmaktadir. Konut kredisi degiskeninin katsayisinin 0.9 kantil diizeyi hari¢ tim
kantil dlizeylerinde istatistiki olarak anlamsiz oldugu sonucuna varilmis olup, 0.9 kantil dlizeyindeki
sonuclara gore bir donem onceki konut kredi bakiyesindeki %1'lik artisina ragmen takipteki konut
kredisi bakiyesinin yaklasik %0,17 azalmasi, riskin iyi yonetildigi anlamina gelebilmektedir. Konut fiyat
endeksi degiskeninin katsayisinin tim kantil diizeylerinde negatif ve istatistiki olarak anlaml oldugu,
bu etkinin en ¢ok oldugu 0.75 kantil diizeyinde, konut fiyatlarindaki %1'lik artisin iki donem gecikmeli
olarak takipteki konut kredisi bakiyesinde yaklasik %1,08 azalmaya yol a¢tigi gortiilmektedir. Ekonomik
gorinim endeksi degiskeninin katsayisinin 0.5 ve 0.1 kantil diizeylerinde negatif ve istatistiki olarak
anlamli oldugu, diger kantil dizeylerinde istatistiki olarak anlamsiz oldugu, s6z konusu etkinin en
cok oldugu 0.5 (medyan) kantil diizeyinde endeksteki %1'lik artis takipteki konut kredisi bakiyesini G¢
doénem sonra yaklasik %1.64 oraninda azaltmaktadir.

7. Sonuc ve Degerlendirme

Calismada, ekonomilerde gayri safi hasilada énemli paya sahip olan konut piyasasinin Turkiye
ekonomisindeki yeri analiz edilmis, konut sektériinde son donemde goriilen degisimin anlasilabilmesini
teminen bankacilik sektériinde konut kredilerinin ve konut kredilerinin takibe déniisim oranlarinin
gelisimi gdzden gecirilmistir. Akabinde takipteki konut kredilerini etkileyen makro ve mikro degiskenler,
sektdr bazinda 2017:1-2022:12 dénemi icin EKK ve KR ydntemleri kullanilarak analiz edilmistir.

Analiz neticesinde; mevduat, kur, konut kredisi bakiyesi, konut fiyat endeksi, ekonomik gorinim
endeksi degiskenlerinin bankalarinin takipteki konut kredileri Gizerindeki etkisinin EKK ve KR sonuclarinda
benzer ciktigy; issizlik oraninin ise hem EKK hem KR sonuglarina gére bankalarinin takipteki konut
kredileri izerindeki etkisinin bulunmadigi anlasiimistir.

Faiz oranindaki artisin takipteki konut kredileri Gzerindeki etkisi EKK sonuglarina gére pozitif iken;
KR sonuclarina gore istatistiki acidan anlamsiz ¢ikmistir. Faiz oranlarindaki artis, kredi taksit ddemelerini
artirmakta, konuta erisimin zorlasmasina ve konut kredi talebi ile konut satislarinin azalmasina yol
a¢maktadir. Bilindigi tzere konut piyasasinda fiyatlar asagi dogru yapiskan olup, konut fiyatlari faizler
duserken ylkselmesine ragmen faizler arttiginda diisme egilimi gdstermemekte ve piyasadaki son islem
fiyatinda durgunlagsmaktadir. Bu anlamda konut kredisinin teminatinin degerinde azalma olmamasina

7 Kantil regresyon analizinde tahmin katsayilannin (egim katsayilan) esitligine iliskin temel hipotez su sekildedir Hg: Pk,t=0.9 =
Bk,t=0.75 = Bk,t=0.5= Pk,t=0.25 = Bk,t=0.1, k=1,2,..8; (Degiskenlerin farkl kantil diizeylerindeki tahmin katsayilar esittir.)

8 He: Bkt + Bk 1-t =2pk,1=0.50, k=1,2,..8; (Bir degiskenin medyan kantile esitlik uzakliktaki kantil dlzeylerindeki katsayilarinin
aritmetik ortalamasi medyan kantildeki katsayisina esittir).
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ragmen artan faizler nedeniyle yatirim ve ekonomik faaliyetlerin azalmasiyla birlikte bireylerin gelirleri ve
o6deme guligleri azalmakta, dolayisiyla sorunlu kredi miktari artmaktadir. Bunun yani sira degisken faizli
konut kredisi kullanan bireylerde bu durumun etkisinin daha fazla olabilecedi degerlendirilmektedir.

Sanayi Uretimi artisinin takipteki konut kredileri Gizerindeki etkisinin faiz degiskenine benzer sekilde
EKK sonuglarina gore pozitif oldugu; ancak KR sonuglarina gore istatistiki agidan anlamsiz ¢iktigi
gOrilmastlr. Sanayi Uretimi artisinin gelir artisina ve dolayisiyla konut kredi talebini artisina yol actigi
dikkate alindiginda, artan konut kredisi istahi sorunlu kredilerin artmasina sebebiyet verebilmektedir.
Kurdaki degisiminin etkisi ise EKK ve KR sonuclarinda benzer cikmis olup, kurdaki ylkselmenin
etkisiyle konut fiyatlarinin arttigi, konut kredi talebinin azaldigi, bankalarin konut kredisi portféyinin
azalmasinin da etkisiyle sorunlu kredi miktarinin azaldigi; konut kredisinin teminati olan konutlarin
fiyatlarinin artmasinin da sorunlu kredi miktarini azalttigi distuntlmektedir. Kurdaki degisimin
takipteki kredi bakiyesine etkisinin faizdeki degisimin etkisinden fazla oldugu (ki katindan fazla),
dolayisiyla kredilerin takibe intikalinde kura duyarlihidin faize duyarliiga nazaran yiiksek oldugu, bunun
nedeninin konut kredilerinin uzun vadeli olmasinin faizdeki artisin etkisini sinirlandirmasi olabilecegi
degerlendirilmektedir.

Model sonuglarina gore, konut fiyat endeksi ve ekonomik gorinim endeksi degiskenlerinin
bankalarin takipteki konut kredileri Gzerindeki etkisinin negatif ¢ikmistir. Konut fiyatlarinin artmasinin
konut kredisi teminatini artirarak takipteki kredi miktarinin azalmasini sagladigi, ayrica konut fiyatlarinin
artmasi nedeniyle azalan konut kredi talebinin de bankalarin kredi portfoylnui ve dolayisiyla bankalarin
sorunlu kredi miktarini azalttigir distnilmektedir. Ekonomide karar birimlerinin beklentilerinin ve
ekonomiye duyulan given duygusunun olumlu olmasinin ise ekonomik faaliyetlerin ve dolayisiyla
bireylerin 6deme gliciiniin artmasina yol actigi, dolayisiyla bor¢ ddeme yeterliliklerinin artmasinin
sorunlu kredi bakiyesini azalttigi degerlendirilmektedir.

Calisma neticesinde, takipteki konut kredileri tizerinde en ylksek ve anlamli etkiye sahip degiskenin
hem EKK hem de KR sonuclarina gére mevduat degiskeni oldugu goérulmustir. Mevduat artisinin
bankalarca verilebilecek konut kredisi miktarini artirdigi, takibe diisen kredi miktarinin da verilen kredi
tutarninin buyulkligine bagh oldugu dikkate alindiginda mevduattaki artisin dolayli olarak takipteki
konut kredisi tutarini artirdigi distiniilmektedir. Daha énce takipteki KOBI kredilerini etkileyen unsurlar
hakkinda yapilan ampirik calismada da (Sari, Eryilmaz: 2023), takibe disen KOBI kredilerinin faiz,
kur, issizlik, kredi ve mevduat blyukligi gibi degiskenlerden ne 6lctide etkilendigi analiz edilmis ve
mevduat degiskenin takipteki KOBI kredileri izerinde en yiiksek etkiye sahip oldugu gérilmustir. Bu
cercevede, takibe diisen kredi bakiyesinin yonetilmesi agisindan mevduatin tird, tutan ve vadesi gibi
unsurlarin hususi 6neme haiz oldugu degerlendiriimektedir. Ilerleyen dénemlerde diger kredi tirleri
icin de benzer calismalar yapilarak takipteki kredileri en ¢ok etkileyen degiskenlerin tespit edilmesinin
faydali olacagi dustintlmektedir.
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