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Son yillarda sermayenin yeniden iiretiminin bir kismi mekanin finansallasmast iizerinden gerceklestigi icin
gayrimenkuller, geleneksel kullanim amacinmin yaninda finansal bir varlik aract olarak da én plana ¢ikmistir.
Bu dogrultuda ¢alismanin temel amaci, hanehalk: finansallasmasinin gayrimenkul tercihleri iizerine olan
etkilerini arastirmaktiv. Bu temel amag ekseninde, tasarruf ve bor¢lanma davramslari, yatirimer ufku, riske
karst  tutum ve sosyodemografik faktorlerin de incelenmesiyle etki alamm  genisletmektedir.
Cumhurbaskanligi  Finans Ofisi tarafindan yayimlanan 2019 Hanehallki Finansal Algt ve Tutum
Arastirmast 'ndan logit model araciligiyla elde edilen tahmin bulgulari, erkeklerin, evli bireylerin, yasin

ilerlemesinin, hanehalky biiyiikliigiiniin artmasinin, tasarruf edenlerin ve finansallasmis hanehalklarinin
gayrimenkul tercihi iizerindeki onemini vurgulamaktadir.
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Real Estate Preference From the Perspective of Financialisation in Tiirkiye

Abstract

In recent years, as part of capital reproduction has been realized through the financialization of space, real
estate has emerged as a financial asset instrument, in addition to its traditional use. Consequently, the main
objective of this study is to investigate the effects of household financialization on real estate preferences. To
this end, the study broadens its scope by examining factors such as savings and borrowing behavior, investor
horizon, attitudes towards risk, and sociodemographic characteristics. The estimation findings, derived from
the 2019 Household Financial Perception and Attitude Survey published by the Presidential Finance Office
and analyzed using the logit model, highlight the importance of factors such as gender, marital status, age,
household size, saving behavior, and household financialization in shaping real estate preferences.
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Extended Summary

With the increasing prominence of financialization in global economies, real estate has
undergone a significant transformation from being primarily a consumption good to
becoming a major financial asset. In contemporary financial contexts, real estate is no
longer preferred solely for shelter or long-term residential use, but is increasingly
regarded as a means of investment and wealth accumulation. This fundamental shift
highlights the importance of understanding the multifaceted motivations that drive
households to prefer real estate over other types of assets. In particular, the preference
for real estate involves complex, multi-criteria decision-making processes shaped by
households’ financial behaviors, including their levels of savings, borrowing capacity,
expectations about future income or asset appreciation, and broader socio-demographic
characteristics.

This study investigates the relationship between household financialization and real
estate preference in Tiirkiye. Financialization at the household level is defined as the
increasing integration of households into financial markets through both the
accumulation of financial assets and the expansion of consumer and mortgage credit. The
findings demonstrate that households more actively engaged in financial markets—
through either borrowing or investment—are significantly more likely to choose real
estate as a preferred asset. Since both borrowing and investment behaviors are
influenced by interest rates and broader macroeconomic dynamics, household decisions
related to real estate cannot be isolated from economic policy. The 2008 subprime
mortgage crisis in the United States exemplifies how excessive and poorly regulated
household borrowing in real estate markets can have systemic consequences. In this
context, policymakers must pay close attention to how financial behavior shapes real
estate demand in order to design effective regulatory and fiscal strategies—such as
managing mortgage credit and implementing real estate taxation.

In Tiirkiye, real estate holds a particularly prominent position in household asset
portfolios. Social, cultural, and economic factors reinforce this preference, including the
symbolic value of homeownership, intergenerational wealth transfer, and limited trust in
alternative financial instruments. This study makes a unique contribution by examining
real estate preferences from the perspective of household financialization at the micro
level, using data analyzed through a logit model. To the best of our knowledge, this is the
first study in Tiirkiye that directly connects household-level financialization indicators to
real estate decision-making, thereby filling a significant gap in the literature.

A review of prior studies indicates that the real estate market is highly localized and
context-dependent. Most existing micro-level studies in Tiirkive focus on spatial
determinants of real estate demand or treat real estate simply as part of a portfolio
optimization framework. However, these perspectives often overlook the intricate
decision-making mechanisms that households employ when choosing real estate. This
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study addresses that gap by incorporating financial behavior and socio-demographic
dimensions into the analysis.

One of the most striking findings of the study is that household financialization increases
the probability of choosing real estate. Although it may initially appear contradictory that
households increase both relatively low-yield financial asset holdings and debt
simultaneously, this behavior can be explained through frameworks such as
precautionary saving motives or speculative expectations of capital gains. In addition,
socio-demographic characteristics—such as being male, married, older, and living in
larger households—are positively associated with the likelihood of preferring real estate.
These patterns may reflect cultural motivations, such as the desire to accumulate wealth
for future generations or adherence to social norms related to homeownership and
inheritance. Notably, the literature also highlights gendered patterns in asset distribution,
suggesting that social and familial expectations continue to influence financial decision-
making in Tiirkiye.
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1. Giris

Gayrimenkul, degeri olan, gelir elde edilebilen ya da zaman icinde deger kazanan
bir varlik tiiriidiir. Ister tek bir birim olarak tercih edilsin ister daha biiyiik bir portfyiin
pargasi olsun, giivenli bir isleve sahip olmasiyla her zaman yatirimeilarin ve piyasalarin
ilgisini ¢ekmistir (Aalbers vd., 2020a, s. 200). Gayrimenkul bugiin evrensel boyutta
finansal birikim stratejileri i¢in temel olmaya devam etmektedir (Allon & Barrett, 2018;
Lu vd., 2020; Fields, 2022). Tirkiye'de de gayrimenkul piyasasi biiyiik ilgi goéren
piyasalarin basinda gelmektedir (Ozmen vd., 2019, s. 45). Bu siire¢ 6zellikle 2000’1i
yillarla birlikte Tiirkiye’de ingaat odakli bir biliyiime stratejisinin benimsenmesi (Bayrak
& Telatar, 2021, s. 1284) ve kredi genislemesi ile birlikte talep yoniinii canlandiracak
yeni finansal kurumlar ve varliklar (gayrimenkul yatirim ortakligi, gayrimenkul sertifikasi
vb.) piyasaya siriilmesiyle giiclii bir ivme kazanmistir (Karagimen vd., 2022, s. 56).
Zaten genel anlamda hanehalki servetinin en biiyiik bileseni (He vd., 2019; Ceritoglu,
2020; Anderson vd., 2021) olarak kabul géren gayrimenkuliin Tiirkiye’de konvansiyonel
varlik smiflarindan birini temsil etmesi nedeni ile de bu durum gegerliligini korumaktadir.

Bu agidan gayrimenkul piyasalari ve politikalarindaki son egilimleri anlayabilmek
icin gerekli olan onemli bir kavram da finansallasmadir (Aalbers vd., 2020b, s. 481).
Literatlirde ¢esitli sekillerde agiklanan finansallasma genis bir perspektiften Epstein
(2005, s. 3) tarafindan, "yerel ve uluslararast ekonomilerin isleyisinde finansal
motivasyonlarin, finansal piyasalarin, finansal aktorlerin ve finansal kurumlarin artan
roli" olarak tanimlanmaktadir. Finansallasma genel siirecinin temel ve kritik bir unsuru
ise hanehalklarmin finansallasmasidir (Bobek vd., 2023, s. 2233) ve makroekonomik
perspektifler igerisinde siklikla ihmal edilebilir. Halbuki hanehalklar1 agisindan
finansallagsma kredilerin ve finansal varliklarin kullaniminin genisletilmesidir (Zaloom &
James, 2023, s. 400). Diger bir ifadeyle, hanehalklarinin finansallasmasinin bir boyutu
hanelerin kredi kullanimi iizerinden borg¢lanmasi iken diger boyutu finansal varliklar
edinmeleridir (Alpar, 2022a, s. 20; Karagcimen vd., 2022, s. 54). Dolayisiyla
finansallasma siirecinde bu iki mekanizma sinerjik bir gii¢le birlikte calisir (Javidanrad
vd., 2024, s. 580). Clinkii rasyonel bireyler (homo economicus) ekonomik uyaranlara hem
daha fazla bor¢lanma hem de varlik edinimiyle yanit vermektedirler (Karagimen, 2014, s.
161).

Varlik tarafinda finansallasma genellikle toplam varliklara gore finansal
varliklardaki artig yoluyla goriiliirken (Kaltenbrunner vd., 2024, s. 161) konutun finansal
varlik ediminin bir pargasi olarak finansallagsmasi ise ayn1 zamanda toplumun temel varlik
yapisini sadece bir varlik siifina (just another asset class) doniistiirmiistiir (Van Loon &
Aalbers, 2017, s. 221). Esasinda finansallasmanin gayrimenkul baglaminda énemli bir
sonucu kredi kullanimmin bir norm haline gelmesi ile birlikte konut kredisi gibi
triinlerinde yaygimlasmasidir (Alpar, 2022b, s. 1315). Finansallagma ile birlikte
gayrimenkuliin alinip satilan bir meta haline doniismiis olmasi ve deger saklama aract
olarak goriilmesi, giderek istikrarli sermaye getirileri lireten bir varlik sinifi olarak
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algilanmasina neden olmustur (Alexandri & Janoschka, 2024, s. 1). Bu faktorler,
gayrimenkul yatirnmlarini daha ¢ok finansal bir varlik haline getirirken ayni zamanda
yatirimcilarin kararlarini ve tercihlerini yonlendiren en 6nemli etkenlerden biri haline de
getirmektedir. Sonug olarak, hanehalklarinin finansal sisteme borg¢lanma ve finansal
varlik edinimiyle katiliyor olmalar1 hanehalklarinin finansallagsmasinin neden bu kosullar
icerdigini gostermektedir. Ozellikle gayrimenkullerin varlik ve/veya gelir kaynagi olarak
onemli bir finansal varlik haline gelmesi, finansallasma perspektifinden arastirilmalari
icin merak uyandirmaktadir.

Bu baglamda calisma temel olarak, Tiirkiye’de yeterince yararlanilmamis zengin
icerikli bir veri seti araciliiyla, finansallasma siireci ile birlikte finansal bir varlik olarak
algilanan gayrimenkuliin tercihine etki eden faktorleri analiz etmeyi amaclamaktadir.
Dolayistyla bu ¢alismanin arastirma stratejisi, hanelerin  gayrimenkul tercihleri
baglamimda temel Ozelliklerini ortaya ¢ikaran spesifik bir dizi tanimlayici degiskeni
analizde birlestirebilir ve literatiire katki sunabilir. Ciinkii teorik olarak incelenme firsati
bulsa da (Yesilbag, 2020; Alaybeyoglu & Tanyilmaz, 2022; Celik, 2023) hanehalki
finansallasmanin ~ gayrimenkul acisindan ampirik bir degerlendirmesi  heniiz
yapilmamistir. Ayrica finansallagsma, alacakli ile bor¢lu arasindaki iligkinin artan giiciinii
one ¢ikaran bir kavram oldugu goz ontine alindiginda (Alpar, 2022a, s. 12) dogas1 geregi
borg¢lanma ile siki bir iligki igerisindedir. Tasarruf, bor¢glanma ve risk yonetimi gibi temel
finansal davranislarmn (Ozbilge & Demirel, 2023, s. 96) finansal varlik secimindeki
etkisinin yadsmamayacagi da bilindiginde, tasarruf ve borglanma egilimlerinin
gayrimenkul tercihlerine etkisinin incelenmesinin de Onemi anlasilmaktadir. Diger
yandan gayrimenkul piyasasi, degisen makroekonomik gostergelere karsi hassasdir ve
genellikle uzun vadeli finansal kararlar gerektirir. Bu agidan yatirimer ufkunun
incelenmesi, hem bireysel hem de kolektif finansal stratejiler i¢in kritik bir 6neme
sahiptir. Bagka bir agidan haneler, farkli risk tercihleri nedeniyle farkli varliklara sahip
olabilirler (He vd., 2019, s. 150) dolayisiyla riske karsi tutum 6nemli bir gostergedir.
Ozetle, hanehalklarinin gayrimenkulii tercih etme karari rastgele olmayabilir ve tim bu
faktorler belirleyici bir rol oynayabilir. Hem miilkiyete bakista temel bir degisiklik olarak
finansallasan bir varlik olmast hem de Tirkiye’de olduk¢a fazla tercih edilmesi
gayrimenkuliin tercihine etki eden faktorlerin incelenmesini gerekli ve Onemli
kilmaktadir. Dolayisiyla bu ¢alisma Tiirkiye’de hanehalki finansallagmasi, yatirimeinin
planlama ufku, tasarruf ve yine finansallagmanin 6nemli bir boyutu olarak bor¢lanma
davraniglari, riske karsi tutum ve sosyodemografik faktorler {izerinden gayrimenkul
tercihinin degerlendirilmesi ile literatiirde ihmal edilen yone katki saglamak hedefindedir.

Tim bunlarin yaninda calismanin 6nemli bir kisit ile karsi karsiya oldugu
diigiiniilebilir. Soyle ki, Cumhurbaskanligi Finans Ofisi (CBFO) tarafindan yayimlanan
Hanehalki Finansal Algi ve Tutum Arastirmasi’nin yalnizca 2019 yilinda gergeklesmesi
ve mikro veri setinin 2020 yilinda yayimlanmasi sebebiyle calismanin ampirik bulgulari
bu donemi kapsamaktadir. Ancak PwC (2024) ve Hepsen (2024)’in belirtildigi gibi
tizerinden zaman gegmesine ragmen veri setinin hem genis bir muhteviyata sahip olusu
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hem de hanehalki egilimleri agisindan gecerliligi ve giincelligini biiyiik oranda korumasi,
kullaniminin sakinca dogurmayacagina isaret etmektedir. Hanehalki Finansal Algi ve
Tutum Arastirmast gibi biiylik 6rneklemlere sahip mikro veri setleri, genis kitleleri temsil
edebilme kabiliyetine sahip olduklarindan ancak uzun vadede degisim gostereceklerdir.
Ayrica, veri seti daha 6nce ayrintili olarak arastirilmadigindan, Tiirkiye’deki hanelerin
finansal kararlariyla ilgili bir¢ok kanit gézden kagirilmig olabilir. Sonug olarak ele alinan
bu aciklamalar dogrultusunda veri setinin dezavantaja degil avantaja sahip oldugu ve
kullaniminin literatiire katki sunabilecegi anlagilmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Bireysel diizeyde sekillenen ve kolektif olarak yanki bulan gesitli bir dizi faktor
gayrimenkul tercihini etkileyebilir. Bu dogrultuda konunun ele alinig amacina yonelik
olarak, gayrimenkulii finansallasma siirecinde degerlendiren ve/veya finansal varlik
olarak inceleyen ampirik c¢alismalara odaklanilmigtir. Asagidaki paragraflarda
ayrintilandirilan ampirik literatiir genel hatlariyla degerlendirildiginde, calismanin 6zgiin
katkilart su sekilde somutlagtirilir: Tiirkiye’de gergeklestirilen mikro boyuttaki
calismalarin genellikle spesifik olarak degil genel bir cercevede gayrimenkul tercihine
etki edebilecek faktorlere yer verdikleri yani tasarruflart degerlendirme sekli veya portfoy
olusturma baglaminda diger varliklarla birlikte ele aldiklar1 anlagilmaktadir. Bu
faktorlerde  genellikle sosyoekonomik gostergeler cercevesinde —sekillenmistir.
Finansallagma perspektifinden ise simdiye kadar yalnizca teorik agidan degerlendirilme
firsati bulmasi hanehalklarinin gayrimenkul tercih kararlarinin ardindaki nedenleri
hakkinda kismi bir bilgi sunmaktadir.

Esasinda hanehalki finansallagsmasi perspektifinden gayrimenkulii inceleyen
ampirik bir ¢alismaya rastlanmasa da finansallasmanin dinamiklerini olusturan borglanma
ve finansal varliklar baglaminda ayr1 ayr inceleme sunan aragtirmalar yer almaktadir.
Khan & Rouillard (2018) galigsmalarinda konut yatirim kararini yonlendiren iki tesvikten
ilkinin, konut hizmetlerinin dogrudan hanelerin fayda fonksiyonuna girmesi ikincisinin
ise bor¢lanma davranislar1 oldugunu vurgulamislardir. Tiirkiye'de hanelerin gayrimenkul
satin almak icin kendi fonlarina veya 0Ozel kredilere giivenmek zorunda oldugunu
vurgulayan Ceritoglu vd. (2023) calismalarinda konut sahibi olmanin, 6denmemis konut
borcuna/kredisine sahip olma olasiligmi artirdigini elde etmislerdir. Finansallasmanin
diger boyutu olarak finansal varliklar perspektifinden ilgilenen daha yogun bir
literatiirden bahsedilebilir. Ilgili ¢aligmalar gayrimenkuliin finansal varlik tercihleri
lizerine etkisini incelemiglerdir. Kullmann & Siegel (2005) gayrimenkuliin
hanehalklarinin finansal varlik portfoylerinde hisse senetleri ve diger riskli finansal
varliklarin daha az tutulmasiyla iliskili oldugunu elde etmislerdir. Chetty (2017) konut
sermayesindeki deger artislarmin hisse senedini arttirdigimi gostermektedir. Benzer bir
bulgu ise He vd. (2019) konut sermayesi deger artisinin hanehalki portfoy segimi
tizerindeki etkisini inceledikleri caligmada bu deger artisinin hisse senedi sahipligini
arttirdigini vurgulamaktadirlar. Chen vd., (2021) ¢ok sayida konut sahipliginin kentsel
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bolgelerde yasayan hanelerin mevcutta sahip oldugu riskli finansal varliklarin oranini
onemli dlgiide digladigii gostermektedir. Li & Zhang (2023) gayrimenkuliin hanehalki
finansal varlik tahsisi iizerindeki etkisini inceleyen caligmalarinda konut katilim ve
miktarinin, hanehalki finansal varliklarina katilim olasiligt ve riskli varliklarin elde
tutulma oran1 Tlizerinde son derece Onemli pozitif etkilere sahip oldugunu
vurgulamiglardir. Gu & Zhu (2024) konut sahibi olmanin daha riskli finansal varliklara
yonelimi artirirken bu etkinin kentsel-kirsal bolgelere ve gelir diizeylerine gore degistigi
ifade edilmistir. Li vd. (2024) konut zenginligindeki beklenmedik bir deger artisinin

hanehalki finansal yatirnmlarint énemli 6l¢iide artirdigini gostermektedir.

Cesitli calismalar gayrimenkuliin finansallasma yaklagimi ile ilgilidir. Karagcimen
vd. (2022, s. 55)’nin belirttigi iizere finansallasma ile birlikte miilkiyet algisinin degisim
degeri iizerinden One ¢ikan gayrimenkuliin, temel bileseni esasinda konut meselesidir.
Dolayisiyla kimi c¢aligmalarda konut 6n plana ¢ikmaktadir. Aslan (2022) tarafindan
Tiirkiye’de Istanbul 6zelinde bir saha arastirmas: ile gerceklestiren calismada, Tiirkiye'de
mekanm finansallasmasinin ipotek piyasasinin genislemesi yoluyla gergeklestigi
savunulmakta ve buna gore finansallasmanin konut piyasas1 iizerindeki etkileri
incelemektedir. Fields (2022) konut finansallagsmasinda teknolojilerin oynadig1 rolii goz
ardi edildigi vurgulanan c¢aligmada konut finansallasmasinda dijital teknolojilerin roliinii
incelemistir. Alexandri & Janoschka (2024) konut finansallagsmasinin farkli aktorlerin
birbirleriyle iliski kurma ve konut iglerindeki gii¢ iligkilerini kargilikli olarak yeniden
tanimlama bigimlerine bagli dinamik bir siire¢ oldugunu vurgulamiglardir.

Gayrimenkul piyasasi, diger finansal piyasalardan farkli olarak, bir miilkiin
konumu ve fiziksel 6zellikleri nedeniyle asir1 heterojenlik ile karakterize edilmektedir
(Ghysels vd., 2013, s.509). Dolayisiyla mikro diizeydeki caligmalar genellikle konut
talebi baglaminda sekillenmekte ve konutun konumu, konut igi &zellikleri gibi
degiskenler baglaminda analiz edilmektedir (Canatan & Ipek, 2020; Camoglu & Cakir,
2020; Yakut, 2020). Bunun disinda ilgili yazinda daha spesifik olarak, bir portfoyiin
bileseni ve/veya gayrimenkul 6zelinde tercihine etki eden faktorleri inceleyen galismalar
yer almaktadir. Beracha vd. (2017) hanehalki portféyiliniin bir pargasi olarak konut
sahipliginin genellikle risk ayarlt bir temelde servet yaratimini iyilestirdigini tespit
etmiglerdir. Ceritoglu (2020) gelirin Tiirkiye'de konut sahipligi ve konut talebinin ana
belirleyicisi oldugunu ortaya koymaktadir. Huang vd. (2020) tarafindan kurumsal,
kiltiirel ve sosyodemografik faktorlerin Cin'de birden fazla konut sahibi olmay1 tesvik
ettigi vurgulanmistir. Ipek (2021) calismasinda Tiirkiye’de hanehalki portfdyiinde analize
dahil edilen gayrimenkuliin tercih olasigini, yasin artmasi ve bireylerin evli olmasinin
arttirdig1 belirtilmigtir. Rabiei-Dastjerdi vd. (2021) gayrimenkul ile ilgili karar alma
siirecini konum se¢imi, g¢evresel faktorler, konuta erisim, hizmetler ve bir konumun
sosyoekonomik durumu gibi ¢esitli 6zellikler tarafindan incelemislerdir. Xiang vd. (2021)
caligmalarinda gayrimenkuliiniin kendi isini kurma olasili§1 tizerindeki etkisini
arasgtirmislardir. Paz-Pardo (2024) calismasinda, diisiik gelirli hanelerin konut satin
almakta zorlanirken sonu¢ olarak daha az servet biriktirdiklerini ve finansal
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kosullarindaki iyilesmelere ragmen, gen¢ nesillerin kendi konutlarinda yasama
olasiliklarinin daha diisiik oldugunu vurgulamaistir.

Genel g¢ercevede bakildiginda, gayrimenkul piyasalarinin oldukca yerellestirilmis
dogas1 ve dinamizmi iilke bazinda degerlendirilmesini gerekli kilmaktadir. Bu durum
ozellikle Tiirkiye’ye 0zgii gayrimenkul tercih profilini ¢ikarmak acisindan 6nem arz
etmektedir. Anlasildig1 {izere Tiirkiye’de gayrimenkul 6zelinde gergeklestirilen mikro
boyuttaki c¢alismalar genellikle gayrimenkuliin mekansal boyutuyla ve talebiyle
ilgilenmektedir. Bunun yaninda portfoy bileseni olarak incelenme firsati bulsa da spesifik
anlamda bir degerlendirmeye rastlamak giictiir. Ustelik bu bakis acisi, ¢ok kriterli bir
karar mekanizmasint barindiran gayrimenkul tercihinin odak noktalarini géz ardi
etmektedir.

3. 3. Veri Seti ve Yontem

Bu c¢aligmada konvansiyonel varlik sinifi mensubu olmasiyla Tiirkiye’de en gok
ve/veya en ¢ok tercih edilen varliklar arasinda yer alan gayrimenkuliin (CBFO, 2019;
TUIK, 2019; TUIK, 2022) tercihine etki edebilecek faktdrlerin incelenmesi amaciyla tek
bir yil olarak T.C. Cumhurbaskanligi Finans Ofisi (CBFO) tarafindan yayimlanan 2019
Hanehalki Finansal Algi ve Tutum Arastirmast mikro veri seti kullanilmistir. Ulusal
diizeyde temsili bir 6rneklemi iceren ilgili veri seti, Tiirkiye’nin kendine has 6ne ¢ikan
Ozelliklerini gbéz Oniinde bulunduran, hanehalklarinin finansal algi ve davranislarina
yonelik oldukc¢a zengin bir igerige sahiptir. 15.041 gozlemden olusan veri seti
agirliklandirildiginda, ulusal 6rneklemi temsil eden 15.037.284 bireylik bir kitleyi
kapsamaktadir.

Tablo 1, hanehalki gayrimenkul tercihine etki edebilecegi diisiiniilen agiklayici
degiskenlere ait Ozet istatistikleri sunmaktadir. Literatiirden de bilindigi {izere, finansal
karar alma siirecinde sosyoekonomik ve/veya sosyodemografik faktdrler oldukca
onemlidir ve bu dogrultuda temel belirleyici dinamikler olarak yaygin olarak analizlere
dahil edilmektedirler (Baruah & Parikh, 2018; Mumtaz & Smith, 2021). Analiz i¢in
diizenlenmesinin ardindan gézlemden olusan veri setine dahil olan 18-89 yas araligindaki
bireylerin %42’si kadin %58’1 erkek olup, %62’si 26-55 yas grubundadir. Bireylerin
%35’1 diiz lise mezunu iken, %18 ilkokul, %14’ tniversite mezunudur. Bireylerin
%56’s1  evli, %44’10 bekar (bekar,dul,bosanmis) bireylerden olusmaktadir.
Finansallagmasinin 6nemli bir yonii olarak hanehalk: borcu (Karagimen, 2014, s.162) ve
hanehalklarinin  finansal giivencesi olan tasarruf (Ozbilge, 2022, s. 1) egilimi
incelendiginde, bireylerin %19°u tasarruf ederken %12’si bor¢lanmaktadir. Buna ilaveten
geemis donem birikimlerini harcayanlar %16 ve %53’ tasarruf edemeyen geliri giderini
karsilayan hanehalklarindan olugmaktadir.

Calismada yer alan degiskenler yakindan incelendiginde "toplam borglarinizi kisa
zaman sonra Odemek zorunda kalsaniz, mevcut varliklarinizla (TL, altin, doviz,
gayrimenkul, vb.) bu bor¢larinizin tamamini ddeyebileceginizi diisiiniiyor musunuz?"
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ifadesinin hanehalki finansallasmasini agiklayict giliciiniin 6nemli oldugunu vurgulamak
gerekir. Cilinkii bu tanim igerisinde yer alan bilgiler acik¢a, hem borg¢lu kategorisini hem
de finansal varlik sahibi olma kategorisini dolayisiyla hanehalk: finansallagsmasini temsil
etmektedir. Ilgili degiskenin finansallasmis hanehalklarmm olagandis1 bir durumda
borglari1 6deyebilme kapasitesini sorgulamasi ile, hanehalki finansallagmasinin borg
yOnetimi acgisindan onemine vurgu yaptig1 da goriilebilir. Ancak bu ¢alisma bu degisken
temelinde, varsayimsal olarak bor¢ 6deme kapasitesinden ziyade daha ¢ok hem borglu
hem de finansal varlik sahibi olma durumu olan hanehalk: finansallasmasini temsil etmesi
ile ilgilenmektedir. Finansallasmis hanehalklarinin gayrimenkul tercihi, gayrimenkuliin
nispeten giivenli bir yatirim olarak goriilmesi (Veld-Merkoulova, 2011), likidite durumu
(Yilmaz vd., 2023), bor¢ yonetimi (Ghysels vd., 2013), gelir elde etme (Alexandri &
Janoschka, 2024) ve portfoy cesitlendirmesi (Ceritoglu vd., 2023) gibi faktorlerle
sekillenebilir.

Tablo 1
Degiskenlere Ait A¢iklayici Bilgiler

Degiskenler Tanim Min Max
Gayrimenkul 0: Hayir 1: Evet 0 1
Cinsiyet 1-Kadin 2-Erkek 1 2
Yas Kag yasindasiniz? 18 89
Hanehalki Hanenizde sizinle birlikte kag kisi yasamaktadir? 1 12
Biiyiikliigii )
Medeni Durum 1-Evli 2-Bekar (ayri/dul/bosanmis dahil) 1 2
Egitim Durumu Ilkgkul, 0rtapkul 1, diiz lise, meslek lisesi 2, Onlisans, agikogretim | 5

3, lisans 4, lisansiistii ve tipta uzmanlik 5

1-Tasarruf edip bir miktar para biriktirdik
Tasarruf ve 2-Tasarruf edemedik, gelirimiz giderimizi karsiladi
Bor¢lanma 3-Tasarruf etmek bir yana gegmis donemde biriktirdiklerimizi 1 4
Egilimi harcadik/ harciyoruz

4-Hig tasarrufumuz yok, bor¢lantyoruz
Riske Karsi 1-Hig risk almak istemeyen (riskten kacan), 1 10
Tutum 10-Tamamen risk almaya hazir (risk seven)

Toplam borglarinizi kisa zaman sonra 6demek zorunda kalsaniz,
Hanehalki mevcut varliklarinizla (TL, Altin, déviz, 1 2
Finansallasmasi gayrimenkul,vb.) bu borglarmizin tamamini 6deyebileceginizi

diisiiniiyor musunuz?

Para ile ilgili kararlarini1 uzun donemli olarak
Yatrima alip onlart uygular (1-hi¢ benzemedigini,10-tamamen/gok 1 10
Planlama Ufku e ’

benzedigini)

Finansal kararlarda riske kars1 tutum (Baruah & Parikh, 2018; Eling vd. 2021; Xie
vd. 2022) 6nemli bir parametredir. Tablo1 incelendiginde, bireylerin %11°1 hig risk almak
istemeyen (riskten kacan) tutum sergilerken, %2’si tamamen risk almaya hazir (risk
sever) yapidadir. Cesitlendirilmis bir portfoy olusturmanin temel amaci riskleri azaltmak
ve risk-6diil dengelerini yonetmek oldugu i¢in (Glilsen & Yildiz, 2024, s. 1373)
diversifikasyon stratejisinde gayrimenkuliin yaygin olarak kullanildig: bilinmektedir (Fan
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vd., 2023; Ceritoglu vd., 2023). Riske kars1 tutum disinda bireylerin yatirim kararlarini
etkileyen onemli bir faktor de yatirimer planlama ufkudur (Nandan & Saurabh, 2016, s.
128). Mali kararlarin1 uzun dénemli olarak alinmasini ifade eden, yatirnmcinin planlama
ufku acisindan hakkinda fikir sunan degisken, bireylerin finansal hedeflerini ve
tercihlerini anlamak i¢in Onemlidir. Daha uzun bir planlama ufku, riskli finansal
yatirimlarin payinin artmasina yol agabilirken (Veld-Merkoulova, 2011, s. 68) daha
gilivenli bulunan varliklarin tahsis edilmesini de isaret edebilir. Ciinkii giiven, bireylerin
yatirim yapma egilimleriyle olumlu iliskili bir faktor olarak bilinmektedir (Merkoulova &
Veld, 2022, s. 865). Ayrica planlama siiresinin uzunlugu, bireylerin portfoy gesitliligini
artirma istegini de gosterebilir.

Calismada kullanilan bagimli degisken, mevcutta gayrimenkule sahip olma
durumu, ikili kategorik degiskendir. Dolayisiyla bagiml degiskenin ikili (hinary) yapisi
logit modelle analiz etmek i¢in uygundur. Lojistik regresyon veya logit model
modelinin ¢iktist 0 ile 1 arasindadir. Model, bir olayin ger¢eklesme olasiligini olasilik
orani (odds ratio) gostermek icin kullanilmaktadir (Tserng vd., 2014, s. 249). Kategorik
veya siirekli tipte bir dizi 6ngoriicii degisken kullanarak ikili ¢ikti1 degiskenlerini tahmin
edebilir (Senaviratna vd., 2019, s. 2). Ayrica bagimli degiskenin ikili kategorik
degisken oldugu durumlarda (Tan & Ma, 2021, s. 188; Pollob vd., 2022, s. 5)
uygulanmasi ve yorumlanmasinin elverisli olmasi nedeniyle yaygm olarak tercih
edilmektedir (Muparuri & Gumbo, 2022, s. 4). Olasilik oran1 yorumlanirken katsay1
1’den biiyiikse pozitif, 1’den kiigiikse negatif ve 1’e esitse herhangi bir etki
olugturmuyor seklinde yorumlanabilir (Szumilas, 2010, s. 227). Asagida yer alan
Denklem (1), logit modelin matematiksel ifadesini gdstermektedir:

ln(1 fipi> =Zi=Po+ b Xi )

Bu caligmaya uyarlanan logit modeli gosteren Denklem (2) incelendiginde, Pr,
olasilig1 ifade ederken, bagiml degisken gayrimenkul tercihi (gayrimenkulii tercih
ediyorsa:l, aksi halde 0) ve X; Ongoriicii degiskenler matrisini ifade etmektedir.
Katsayilar, her bir agiklayict degisken igin belirli bir degisim miktarint karsilayan
olasilik oranlari tahminini igermektedir.

Pr (gayrimenkul tercihi; = 1) = [, + 1 X; + & 2)

Bu caligmada logit model kullanmanin avantajlarindan bazilari, olasilik oraninin
yorumlanmasi ve ¢ikarimlar yapilmasina olanak tanimasi, sonuglarin istatistiksel olarak
iiretilmesinin kolayligi ve bagimsiz degiskenlerin sonu¢ degiskeniyle olan iligkisinin
anlasilmasina olanak tanimasidir.
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4. Ampirik Bulgular

Calismada, hanehalk: finansallasmasi, tasarruf ve borglanma egilimleri, yatirimci
ufku, riske karsi tutum ve sosyodemografik faktorlerin gayrimenkul tercihi tizerindeki
etkisinin arastirilmasinda kullanilan logit model tahmin sonuglarma ait bulgulara bu
boliimde yer verilmistir. Logit modellerde yorumlama olasilik orani (odds ratio) ve/veya
marjinal etkiler araciligiyla yapilmaktadir.

Tablo 2’de gayrimenkul tercihine iligkin referans kategori kadmlar olan cinsiyet
degiskeni incelendiginde, erkeklerin kadmlara kiyasla gayrimenkulii tercih etme
olasiliklarmin daha fazla oldugu goriilmektedir. Bayyurt vd. (2013) ¢alismalarinda elde
edilen sonug ile tutarli olan bu bulgu, Tiirkiye’de erkeklerin geleneksel olarak finansal
kararlardaki sorumluluklarinin nispeten daha fazla olmasi ve miras birakma giidiisii
(Parlakyigit & Ozgicek, 2022, s. 669) ile de aciklanabilir. Yasin artmasiyla birlikte
gayrimenkul tercih etme olasilig1 artmaktadir. Yasla birlikte bireylerin daha gilivenli
bulduklar1 finansal varliklara yonelik tutumlar literatiirden (Fang vd., 2021; Ozbilge &
Demirel, 2023; Canatan vd., 2024) bilinmektedir. Baska bir ifade ile, yasin ilerlemesiyle
birlikte genellikle finansal giivenlik ve istikrar daha 6nemli hale gelirken daha giivenli
finansal varliklar1 tercih edebilirler. Ayn1 zamanda bireylerin risk davranigsinin yasina
bagl oldugu biiylik 6l¢lide kabul edilmektedir. Dolayisiyla bu durum yasla birlikte risk
alma tutumunun diismesiyle (Bucciol & Miniaci, 2011; Kannadhasan, 2015) de
iligkilendirilebilir.

Hanehalk: biiyiikliigliniin artmasi ile birlikte gayrimenkul tercih etme olasilig1
artmaktadir. Elde edilen bu bulgu hanedeki gelir getiren kisi sayisinin artma ihtimali
dogrultusunda daha fazla tasarrufa pay ayrilmasi ile ilintili olabilecegi gibi
gayrimenkuliin gelir yaratma fonksiyonu, miilkiyet ihtiyaci, miras birakma giidiisii, uzun
vadeli ve giivenli finansal varlik ihtiyact gibi bir¢ok faktorle iliskili olabilir. Ayrica bir
arazi miras kaldiginda 6rnegin bir konut insa etme olasiligini ortaya ¢ikararak kredilere
olan talebin artmasina neden olabilir (Beer & Schiirz, 2007). Boyle bir durumda da
bor¢lanma ve finansal varlik edinimi es zamanli olarak gergeklesmektedir. Elde edilen
baska bir bulgu incelendiginde, egitim seviyesinin yiikselmesi ile birlikte gayrimenkul
tercih etme olasiliklar1 artmaktadir. Bu calismada egitim seviyesi vekil (proxy) degisken
olarak da goriilebilir. Dolayistyla bu bulgu, hem literatiirden bilinen egitim seviyesi ve
gelir arasindaki pozitif iligki (Jamison vd., 2007, s. 771) hem de egitim seviyesinin
finansal varlik tercih olasiligimi artirdigi yoniindeki yazinla (Cooper & Zhu, 2016)
uyumludur. Referans kategorisi evliler olan medeni durum incelendiginde, bekér
bireylerin evlilere kiyasla gayrimenkulii tercih etme olasiliklarinin daha az oldugu
goriilmektedir. Evlilerin bekér bireylere gore daha az risk alma egiliminde olmalar
(Phung vd., 2022, s. 22) bu durumun muhtemel bir nedeni olabilir. Ciinkii bekar bireyler
daha cok hisse senedi gibi daha riskli bulduklart varlik siniflarini tercih ettikleri
bilinmektedir (Roussanov & Savor 2014). Ayrica Tirkiye’de evli bireylerin ve yasin
artmasinin gayrimenkulii tercih etme olasiligini pozitif etkiledigini vurgulayan caligma
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(ipek, 2021, s. 1588) ile de uyumludur.

Tablo 2
Model Tahmin Bulgular
Degiskenler Odds Ratio | Std.Sp. Marjinal E. | Std.Sp.
Cinsiyet (Erkek) 1.659%** 0.109 0.018%** 0.004
Yas 1.027%** 0.003 0.110%** 0.014
Hanehalki Biiyiikliigii 1.090%** 0.020 0.005%** 0.000
Medeni Durum (Bekar) 0.654%** 0.047 -0.092%** 0.015
Egitim Seviyesi Referans Kategori: Ilk-orta 6gretim
Egitim seviyesi 2 (lise) 1.136 0.091 0.028 0.017
Egitim seviyesi 3(onlisans) 1.473%%* 0.205 0.083*** 0.029
Egitim seviyesi 4 (lisans) 1.072 0.112 0.015 0.022
Egitim seviyesi 5(lisansiistii) 1.878** 0.590 0.132%* 0.061
Riske Karsit Tutum 0.993 0.013 -0.001 0.002
Hanehalki Finansallagmast 2.610%** 0.194 0.208%** 0.015
Yatirimer Planlama Ufku 1.003 0.015 0.000 0.003
Tasarruf-Bor¢lanma Egilimleri Referans Kategori: Tasarruf Edenler
Tasarruf Edemeyenler 0.665%** 0.069 -0.088*** 0.022
Gegmis Biriktirdiklerini Harcayanlar 0.804** 0.095 -0.046** 0.025
Borglular 0.745** 0.087 -0.063** 0.024
Model Uyum lyilikleri

Log-likelihood -2803.590 | Prob> chi2 0.000
McKelvey& Zavoina 0.143 Pseudo R2 0.2828
McFadden 0.178 AIC 5637.180
Roc Curve 0.690 BIC 5734.115

Not: *: 0.1; **: 0.05; ***: 0.01 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.

Hem finansal varlik sahibi hem de borglu olanlarin yani finansallasmis
hanehalklarinin, gayrimenkulii tercih etme olasiliklar1 daha fazladir. Elde edilen bu bulgu,
calismanin ayirt edici yaklasimini 6ne ¢ikarmast ile, temelde hanehalki finansallasmasini
temsil etmesi baglaminda 6nem arz etmektedir. Prensip olarak, nispeten diisiik getirili
finansal varliklardaki (6rnegin mevduat) ve borglardaki es zamanli artis paradoksal
goriinmektedir (Kaltenbrunner vd., 2024, s. 1971). Bu durum standart bir rasyonel
beklentiler ¢ergevesi iginde, bireysel ihtiyati tasarruf motivasyonu ile agiklanabilecegi
(Telyukova, 2013, s. 645) gibi yiiksek getiri beklenen finansal varliklara yatirim
dogrultusunda spekiilatif giidii ile de aciklanabilir. Bununla birlikte, Tirkiye’deki
hanehalklarinin finansal varliklar biriktirerek/elde tutma egilimi gdstermelerinin temel
motivasyonlarindan biri, kendi evlerini satin almayi amaglamalart da olabilir. Bu
dogrultuda, gayrimenkul sahibi olmanin bireylerin yasam dongiisii boyunca finansal
varliklara yapilan yatirimlarin hem zamanlamasini hem de bilesimini etkilemesi
muhtemeldir (Ceritoglu vd., 2023, s. 12). Gayrimenkul tercihlerindeki artis,
gayrimenkulun gelir ve deger yaratma fonksiyonu g6z oniine alindiginda (Alexandri &
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Janoschka, 2024, s. 3) hem bor¢lu bireyler i¢in diizenli bir nakit akisi saglamasi (kira
giderlerini sifirlamast dahil) hem de bu nakit akiglarinin Keynes’in hangi giidiisii ile para
talep (islem, ihtiyat, spekiilatif) ediliyorsa ona katki saglamasi baglaminda da
degerlendirilebilir.

Baska bir ac¢idan, gayrimenkuliin finansal varlik tercihe etkisi lizerine yogunlasan
literatiir (Kullmann & Siegel, 2005; Chetty vd., 2017; Chen vd., 2021; Li vd., 2024)
dikkate degerdir. Clinkii diger finansal varliklara kiyasla gayrimenkuliin daha az volatil
olmast ve portfoylerini c¢esitlendirerek riski dagitma motivasyonu ile finansallagmis
hanehalklarinin tercih olasiliklar1 daha fazla olabilir. Gayrimenkuliin hanehalkinin risk
paylasim yetenegini artirabilecegi, hisse senetleri ve fonlar gibi diger varliklara yatirimlar
yapma esigi lzerinde etkili olabilecegi (Xiang vd., 2021, s. 873) zaten bilinmektedir.
Dolayisiyla hisse senedi gibi riskli varlik smifina sahip olan bireyler ayni zamanda
gayrimenkul gibi daha giivenli varlik sinifin1 tercih edebilirler (Giilsen & Yildiz, 2024, s.
1375). Ayrica elde edilen bu bulgu, finansallagmis hanehalklarinin bir varlik-borg
dengesini zaten saglayabildikleri varsayimi altinda gayrimenkulii tercih etme
olasiliklarinin arttigini 6ngérmektedir. Clinkii daha dncede vurgulandigi gibi gayrimenkul
tercih etme olasiliklar1 artmakla birlikte bu haneler hali hazirda hem bor¢lu hem de
finansal varlik sahibidir. Bu alt baglam, borglarin1 mevcutta sahip oldugu finansal
varliklarla (gayrimenkul de dahil) karsiladiktan sonra dahi gayrimenkulii tercih
olasiliklariin artmasi temelinde, gayrimenkul getirilerinden memnun olduklarina isaret
edebilir. Bagka bir agidan bu ¢aligmanin tahmin bulgular1 ve konvansiyonel bir varlik
olarak goriilmesi, giivenli bulunmasi, faizsiz bir getiri sunmasi gibi Tiirkiye’ye 6zgii
dinamikleri ortaya ¢ikaran bir dizi faktdrle de iliskili olabilir.

Tasarruf ve borg¢lanma egilimlerine dair gostergeler referans kategori (tasarruf
edenler) baglaminda incelendiginde, borglu bireylerin, tasarruf edemeyen/geliri gideri
kargilayanlarin ve gegmis donem birikimlerini harcayanlarin tasarruf edenlere kiyasla,
gayrimenkulii tercih etme olasiliklar1 daha azdir. Baska bir ifade ile, tasarruflarin
edenlerin gayrimenkulii tercih etme olasiliklar1 daha fazladir. Tiirkiye gibi enflasyonist
ortamlarin yogun olarak yasandigi iilkelerde, bireylerin tasarruflarini degerlendirirken
onemli makroekonomik faktorlerin basinda gelen enflasyonu dikkate aldiklar1 agikardir.
Bu noktada bireyleri enflasyondan kaynaklanan satin alma giicii riskinden koruma
yetenegi olan varliklar 6n plana ¢ikmaktadir (Hartzell vd., 1987). Gayrimenkuliin de
enflasyondan korunma kabiliyeti (Anari & Kolari, 2002, s. 67) hanehalklarinin
tasarruflarin1 gayrimenkul ile degerlendirmelerine imkan tanimaktadir.

Her ne kadar istatistiksel olarak anlamli olmasa da sezgisel olarak c¢ikarim
yapabilmek adina yatirnmcinin planlama ufku ve riske karst tutum katsayisi etkisi olarak
degerlendirildiginde beklentilerle ve literatiirle uyumlu oldugu goriilmektedir. Mali
kararlarint uzun donemli olarak alan bireylerin gayrimenkul tercih olasiliklari pozitif
iken, risk sever yapidaki bireylerin negatiftir. Daha uzun bir planlama ufkuna sahip olan
bireylerin gayrimenkul tercih etmeleri, giivenli bir varlik olarak goriilmesi, gelir elde
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etmeye (Alexandri & Janoschka, 2024) olanak tanimasi gibi bir¢ok arka plana sahip
olabilir. Zaten gayrimenkuliin likiditesi diisiik (Ghysels vd., 2013) ve uzun vadeli varlik
smifinda yer aldig1 diistintildiiginde bu etki kuvvetle muhtemeldir. Riske kars1 tutum,
karar verme davraniglarinda (Xie vd., 2022: 2) ozellikle finansal karar1 onemli 6l¢iide
etkileyen bir faktordiir (Lawrenson & Dickason-Koekemoer, 2020; Canatan & Ipek,
2023). Risk sever yapidaki bireylerin hisse senetleri (Changwony vd., 2021; Akhter &
Hoque, 2022), kripto varliklar (Delfabbro vd., 2021) gibi daha riskli varlik siniflarini
tercih ettikleri bilinmektedir.

Diger degiskenler sabitken (ceteris paribus) gayrimenkul tercihini etkileyen
faktoriin ortalamaya gore etkisini ifade eden marjinal etkiler incelendiginde olasilik orani
(odds ratio) degerlerini destekler niteliktedir. Ozetle, erkeklerin, evli bireylerin, yasin
ilerlemesinin, hanehalki biiyiikliigiiniin artmasinin, tasarruf edenlerin ve finansallasmis
hanehalklarinin gayrimenkulii tercih etme olasiliklar1 artmaktadir.

5. Sonug¢

Kendine 6zgii kentlesme yapisi ile Tiirkiye'de gayrimenkul piyasasi, toplumda
genellikle birka¢ tiir finansal varlik tercih edildigi i¢in c¢esitlendirme eksikliginden
kaynaklanan gayrimenkul piyasasimnin spekiilatif talebi ve finansal kuruluslardan temin
edilen konut kredilerinin hakim oldugu finansal alanin birlesik etkisi icerisindedir.
Dolayisiyla bu c¢alisma, Tiirkiye'de gayrimenkul tercihinin arkasindaki motivasyonu,
finansal davranislarinin ayrintili bir analizini sunarken, 6zellikle finansal varliklar ve
bor¢clanmadaki es zamanli artis olan hanehalki finansallasmasina odaklanmistir. Bu
dogrultuda literatiirdeki  Ozellikle teorik agidan calismalardan farkli olarak
gayrimenkuliin, finansallasmanin siiregelen dinamik siirecine nasil aktif olarak katildigina
ampirik acidan katki saglamaktadir. Bu temelle calisma, Tirkiye’de konvansiyonel bir
varlik olarak 6ne ¢ikan gayrimenkuliin tercihine etki edebilecek cesitli faktorleri 2019
yilina ait Hanehalki Finansal Algi ve Tutum Arastirmasi mikro veri seti kullanarak logit
modelle incelemistir.

Finansallagma ile birlikte geleneksel kullanim amacindan ziyade daha ¢ok finansal
varlik aract olarak tercih edilmeye baslamasi gayrimenkulii 6nemli bir finansal varlik
haline getirmistir. Bu durum hanehalklarinin gayrimenkul tercihine iten motivasyon
kaynaklarinin anlagilmasini 6nemli kilmaktadir. Ciinkii gayrimenkulii tercih etmek,
dogas1 geregi c¢ok kriterli karar mekanizmalarini barindirmaktadir. Dolayisiyla
hanehalklarinin ihtiyaclari, beklentileri, tasarruf ve borglanma egilimleri gibi birgok
kritere dayanabilir. Bu dogrultuda elde edilen bulgular ilk olarak bu caligmanin temel
argimani dogrultusunda incelendiginde, hem bor¢lanarak hem de finansal varlik
edinimleriyle finansallasma siirecine dahil olan hanehalklarmin gayrimenkulii tercih
olasiliklart daha fazladir. Hanehalki finansallagmasi, finansal varliklara ve bor¢lanmaya
bagli oldugu igin faiz oranlari ile de etkilesim halindedir. Dolayisiyla makroekonomik
politikalar acisindan da 6nem arz etmektir. Ozellikle hanehalklarinin asir1 borglanmasini
Onleyici tedbirler almak, konut sektoriinde istikrart saglamak agisindan Onemlidir.
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2008'de ABD'de yiiksek riskli ipotek kredi (subprime mortgage) piyasasi tarafindan
tetiklenen mali kriz bu durumun en 6nemli 6rnegidir. Politika yapicilarin gayrimenkullere
yonelen hanehalklarinin finansal davranislarini incelemeleri, konut kredilerinin kontrol
edilmesi ve/veya diizenlenmesi, gayrimenkullerin vergilendirilmesi gibi bir¢ok alanda
¢ikarim sunabilir.

Literatiirde ayr1 ayri arastirilsa da borglanma ve finansal varlik tercihleri de bu
caligma bulgularinin degerlendirilmesi agisindan katki saglayabilir. Bor¢lanmanin
gayrimenkul tercihi iizerindeki etkisini vurgulayan ilgili yazina (Khan & Rouillard, 2018;
Ceritoglu vd., 2023) ek olarak 6zellikle Tiirkiye’de gayrimenkul tercihlerini etkileyebilen
bir kanal olarak yatirimi artirmak i¢in kullanilan kredilerinin roliiniin énemli oldugunu
vurgulamak gerekir. Bunun yaninda gayrimenkuliin temel varlik smiflarmdan birini
temsil etmesi nedeniyle finansal varlik tercihleri tizerindeki etkilerini irdeleyen literatiir
(Chen vd., 2021; Gu & Zhu, 2024) o&zellikle riskli varliklara yonelim ihtimalini
artirmasinda dikkat c¢ekmislerdir. Birbiri ile baglantili olabilecek sosyodemografik
faktorler baglaminda degerlendirildiginde ise, erkeklerin, evlilerin, yasin ilerlemesinin ve
hanehalki biiyiikligiiniin artmasinin gayrimenkul tercih olasiligimi artirma noktasindaki
ortak itici giiclerden biri miras birakma giidiisii olabilir. Ayrica literatiirden (Deere &
Doss, 2006; Johnson vd., 2016) de bilindigi lizere miras birakma gibi toplumsal
normlarin finansal varliklarin cinsiyete gore dagilimi iizerinde etkisi muhtemeldir. Ayrica
ilgili yazin (He vd., 2019; Xiang vd., 2021; Alexandri & Janoschka, 2024) ve bu
calismanin analiz sonuglar sezgisel olarak, yatirnmemin planlama ufku, riske karsi tutum
ve diversifikasyon stratejisinin bir varligi olma gibi birgok fonksiyonu sunmasi agisindan
gayrimenkuliin tercih edilebilecegini de gostermektedir.

Finansallagma ile birlikte gayrimenkul, sadece miilkiyet olarak kullanim olmaktan
ziyade sermaye birikimi i¢in bir finansal varlik olarak dne c¢ikmasiyla birlikte bireylerin
gayrimenkul sektoriinii sekillendirmedeki artan roliinden nasil etkilendigini incelemek
daha Onemli hale gelmistir. Bu g¢alismanin tahmin bulgular, Tiirkiye'de finans
kuruluglarmin gayrimenkul talebini ydnlendirme noktasinda yol gdsterici olabilir.
Ozellikle yabanci yatirrmeilar agisindan giderek artan ilgi goz oniine alindiginda, ulusal
diizeyde hanehalklarinin tercihini tesvik edecek ve diizenleyecek programlara fikir
sunabilir. Ayrica gelecekteki calismalar agisindan finansallasmada hanelerin roliine
yonelik etkilerin, iligkilerin ampirik olarak daha fazla irdelenerek dinamik siire¢
izlenebilir.

Yazarhk Beyani: Yazar makalenin son halini gdzden gecirerek onaylamistir.

Cikar Catismas1 Beyani: Yazar, arastirma, yazarlik ve yayinlama siireglerinde herhangi bir ¢ikar catigmasi
bulunmadigini beyan eder.

Finansman: Yazar, bu ¢alismaya herhangi bir mali destek veya finansman saglanmadigini beyan eder.

Etik Beyani: Yazar, bu ¢alismada bilimsel ve etik ilkelere uyuldugunu ve kullanilan tiim kaynaklarin diizgiin
bir sekilde alintilandigini beyan eder.
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