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Oz

Konut talebi, konutun gerek zorunlu gerekse yatirm araci olarak kullanilabilmesi agisindan énemli bir kavramdir.
Zira Ozellikle riskten kaginan yatinmcilar konuta yodnelmektedir. Bu kavram bircok faktor tarafindan
sekillenmektedir. Bu faktorlerden 6nemli bir tanesi konut kredisi faiz oranlaridir. Konut kredi faiz oranlari
tuketiciler agisindan dogrudan borclanma maliyetini temsil etmekte ve dolayisiyla konut talebini etkilemektedir.
Calismada fiyat, gelir ve konut kredi faiz oranlarinin konut talebi Gzerindeki etkileri arastirlmistir. Bu baglamda
81 il bazinda 2013-2021 donemi yillik verileri kullaniimistir. Panel veri ekonometrisi yaklasimiyla tahmin edilen
regresyon modeli sonucunda; konut kredi faiz oranlarinin konut talebini beklendigi gibi negatif etkiledigi
gorilmektedir. Aksine toplam hane sayisi ve tiketici gelirinin ise konut talebini pozitif etkiledigi sonucuna
ulasilmistir. Diger bir ifadeyle hane sayisindaki artis, konuta olan ihtiyaci artirmaktadir. Benzer sekilde konut kredi
faiz oranlarindaki dusus, tiiketicilerin konut satin alma kararlarini etkilemekte ve tiiketiciler daha fazla konut talep
etmektedirler. Yani konut kredi faiz oranlarindaki dislsin, konut talebini pozitif yonde etkilemesi
beklenmektedir. Calisma sonuglarina gére konut kredi faiz oranlarindaki %1'lik azalis, konut talebini %1.23
artirmaktadir. ilaveten birim boyutlu modelin uygun model olarak belirlenmesi, iller bazinda dogrudan
gozlenemeyen etkilerin konut talebi tizerinde énemli oldugunu gdstermektedir. Analiz sonuclarina gére bu etki
en fazla istanbul'dadir. istanbul'dan sonra; izmir, Ankara, Bursa ve Konya gelmektedir.
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Mehmet Cinar

The Effect of Price, Income and Mortgage Interest Rates on the Housing
Demand: A Panel Data Approach

Abstract

Housing demand is an important concept in terms of the use of housing both as a compulsory and investment
tool. Because especially risk-averse investors tend towards housing demand. This concept is shaped by many
factors. One of these factors is mortgage interest rates. Mortgage interest rates represent the direct cost of
borrowing for consumers and therefore affect the demand for housing. In this study, the effects of price, income
and mortgage interest rates on housing demand are investigated. In this context, yearly data for the period 2013-
2021 on the basis of 81 provinces were used. As a result of the regression model estimated by the panel data
econometrics approach; it is seen that mortgage interest rates have a negative impact on housing demand as
expected. On the contrary, it was concluded that the total number of households and consumer income affects
the housing demand positively. In other words, the increase in the number of households increases the need for
housing. Similarly, the decrease in mortgage interest rates affects the housing purchase decisions of consumers
and consumers demand more housing. That is, the decrease in mortgage interest rates is expected to positively
affect the housing demand. According to the results of the study, a 1% decrease in housing loan interest rates
increases the housing demand by 1.23%. In addition, the determination of the unit-dimensional model as the
appropriate model shows that the effects that cannot be directly observed based on provinces are important in
housing demand. According to the results of the analysis, this effect is highest in Istanbul. After Istanbul follows
izmir, Ankara, Bursa and Konya.

Keywords: Income, prices, housing interest rate, housing demand, panel data models.
Jel Codes: C23, E43, R21.

1. Giris

insanoglunun en temel ihtiyaclarindan olan barinma ihtiyacini karsilamasi, riski disik ve
guvenilir bir yatinm araci olmasi, gelir elde edilebilir olmasi gibi 6zelliklerinden dolayr konut
piyasasi ekonomide énemli bir yere sahiptir. Ozellikle gelismekte olan (lkelerde bu unsurlar
yatinmcilarin veya tiketicilerin davranislarina yansimaktadir. Zira dustk gelir seviyesinde olan
tuketiciler cogu zaman baska bir yatinm aracina yonelmektense éncelikle konut sahibi olmayi
hedefleyerek konut piyasasina yonelmektedir.

Konut talebini etkileyen bircok faktor bulunmaktadir. Konuta olan talep ekonomik
gelismelere bagh olarak dalgalanmalar gostermekle birlikte, hicbir zaman tam anlamiyla durma
noktasina gelmemektedir. Yine de 6zellikle konut sektoriiniin canlandirilmaya calisiimasi ve
satislarin istenilen diizeye getirilebilmesi icin belirli dénemlerde hikimet politikalarina uygun
olarak karar vericilerin faizleri distirdigu gorilmektedir. Literatlirde yapilan calismalar konut
fiyatl, konut faiz orani ve tlketici gelirinin konut talebini etkileyen 6nemli faktorler arasinda
oldugunu gostermektedir. Kredi faiz oranlari ve kredi kosullari tiketiciler acisindan dogrudan
borclanma maliyeti olarak tanimlandigindan, tuketiciler piyasa kosullari ve faiz oranlarina
bakarak konut talebinde bulunup bulunmamaya karar vermektedirler. Faiz oranlarindaki duistis
maliyet baskisini azalttigi icin tuketicilerin konut talebi Gzerinde olumlu etki yaratmaktadir.
Dolayisiyla karar verici organlarin faizler konusunda vermis olduklari kararlar, mikro dizeyde
de tiketicilerin kararlarini sekillendirmektedir. Ornegin, orta veya diisiik gelir grubunda olan
bir tlketici icin dislk faiz ve esnek 6deme planina sahip bir kredi imkaninin, konut talebini
pozitif yonde hareketlendirmesi beklenmektedir.

Gayrimenkul sektoriinde en buyuk pay konut sektériindedir. Bu sektdr her ne kadar barinma
ihtiyacini karsilamak Uzere ortaya ¢ikmis olsa da, uzun yillardir tiketiciler acisindan ¢ok cesitli
islevleri de yerine getirmektedir. Konut; glvenlik, konfor, refah seviyesi, sosyo kulttrel yasam
acllarindan da 6nemli anlamlar tasimaktadir. Bu nedenle konut genelde kisilerin ve hane
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halklarinin sahip oldugu en degerli mal olup, hane halki gelir tiketiminin dnemli bir bolimine
konu olmaktadir (Rahman, 2010). Turkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerine goére, Tirkiye
genelinde son 15 yillik donemde hane halki tiiketim harcamalarinin ortalama yaklasik % 27’si
konut ve kira harcamalarina ayrilmakta, ayni zamanda bu harcamalar hane halklarinin tiketim
amacli yaptigr harcamalar icinde en yuksek payi almaktadir (Kolcu & Yamak, 2018, s. 142). Ayni
zamanda konut harcamalarinin garpan etkisinin ytksek olmasi sebebiyle konut harcamalarinda
meydana gelen bir artis, mobilya, beyaz esya, ev tekstili gibi konut ile ilgili diger mallara olan
talebin de artmasina yol agmaktadir (Oztiirk & Fitdz, 2009, s. 23).

Makroekonomik degiskenlerdeki degisimin konut tzerinde etkisi oldugu kadar gayrimenkul
sektoriinde sektdriin kendi ic dinamik yapisi da énemlidir. Ornegin, konut arzi olmadigi siirece
konut kredi faiz oranlarinin disiiriimesinin piyasa tzerinde etkisi ya olmayacak ya da ¢ok sinirli
olacaktir. Bu nedenle tlkeler acisindan konut sorunu, konut talebi ve arzi arasindaki dengenin
saglanmasi agisindan 6nemli bir gostergedir (Glines, 2009, s. 4). Bu dengenin saglanamamasi
dengesizligi getirmektedir. Nitekim 2000'li yillarda Amerika Birlesik Devletleri'nde (ABD)
uygulanan genislemeci para politikasi sonucunda bircok emtiada oldugu gibi konut fiyatlarinda
da duzenli bir artis yasanmaya baslamistir. Parayl elde tutma maliyetinin yiksek olmasi
sebebiyle de bankalar tarafindan uzun dénemli konut kredileri (subprime mortgage) verilmeye
baslanmistir. Oyle ki diisiik gelir grubunda veya kredi gecmisi kéti olan tiiketicilere kolayca
krediler verilir hale gelmistir. Ancak bu durum konut fiyatlarinda sirekli bir ylkselisi de
tetiklemistir. Halbuki tiketicilere kullandirnlan subprime mortgage olarak adlandirilan bu kredi
bicimi degisken faiz yapisina sahiptir. Diger bir ifadeyle ilk donemlerde distik faiz yapisina sahip
bir kredi turadur. Ancak Amerikan Merkez Bankasi (FED) faiz oranlarini ylkseltmesi sebebiyle,
konut faizlerinde de artis meydana gelmistir. Hal boyle olunca konut kredisi kullanan dustk
gelirli tiketiciler kredilerini 6deyememis ve konutlarina bankalarca el konulmustur. Bu durum
bankalarin fon dengelerini de bozarak 6nce ABD’de daha sonra ise kiresel capta 2008 krizinin
¢tkmasina neden olmustur. Sonugta 2008 krizi diinya capinda onlarca trilyon dolardan fazla
maddi kayba neden olmustur.

Turkiye'deki kredi faiz oranlari ile konut satiglari arasindaki durumu tespit etmek énemlidir.
Sekil 1'de 2013:M01-2022:M01 dénemi icin konut kredi faiz oranlar ve ipotekli konut satis
sayllarina iliskin zaman yolu grafigi verilmektedir.

Sekil 1 incelendiginde konut satiglarinin faiz oranlarina bagh hareket ettigi, konut faiz
oranlar distiginde konut satiglarinin arttigi, konut faizleri arttiginda da satislarin distigu
gozlenmektedir. Yani konut kredi faiz oranlari ile ipotekli konut satis sayilari arasinda ters yonli
bir davranis yapisi s6z konudur. Ozellikle 2018'in ortalarinda %13.42'lerde olan faiz oranlarinda
buyuk artis yasandigi ve 2018 Temmuz ayinda %23.16'ya ¢iktigi gorilmektedir. Bu durum
ipotekli konut talebinin ilgili dénem icin 11713 ile en disik degerine gelmesine neden
olmaktadir. 2019 ortalarindan sonra konut kredi faiz oranlarinda diisme yasanmasi sebebiyle
ipotekli konut satis sayilarinda da artislar meydana gelmistir.

Calismanin temel amaci, Tirkiye'de fiyat, gelir ve konut kredi faiz oranlarinin konut talebi
Uzerine olan etkilerini panel verileri kullanarak ele almaktir. Literattr calismalari incelendiginde
kredi faiz oranlari ve konut talebi arasindaki iliskilerin genel olarak zaman serileri analizi
yaklasimiyla ele alindigi gorilmektedir. Panel veri yaklasimini iceren calismalarin veri
yapisindaki kisitlar sebebiyle oldukga sinirli sayida oldugunu séylemek yanlis olmayacaktir.
Dolayisiyla ¢alisma bu yonuyle ilgili literatlire katki saglamaktadir. Diger bir ifadeyle, bu ¢alisma
konut talebi kavramini panel veriler 6zelinde ele alan az sayidaki literattre isik tutmakta ve
Turkiye'deki 81 il bazinda veri yapisini kullanmasi sebebiyle de konuya farkli bir bakis agisi
kazandirmasi ile onci bir calisma olma 6zelligi gostermektedir.
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Sekil 1
Konut Kredisi Faiz Oranlart ve Ipotekli Konut Satislart Zaman Yolu Grafigi
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Not. Siyah cizgi konut kredi faiz oranlarini, mavi ¢izgi ise ipotekli konut satig sayilarini géstermektedir. “ipotekli Konut
Satislari ile Konut Kredi Faizleri”, TCMB, 2022a, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast Elektronik Veri Dagitum Sistemi
(https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/portlet/bs]WTMcbgQw%3D/tr). Kamusal bilgi alani.

Calisma asagidaki sekilde kurgulanmistir. Giris bélimi sonrasinda, birinci baslikta konuya
iliskin daha énce yapilmis literatiir calismalarina yer verilmektedir. ikinci baslikta yéntem ve veri
seti tanimlandiktan sonra, Uglincl baslikta ampirik bulgular degderlendirilmektedir. Calisma
sonuc kismi ile tamamlanmaktadir.

2. Ampirik Literatiir Tartismasi

Yabanc literatiirde konut piyasasi tzerinde yapilan ampirik calismalarin 1950’lerden sonra
oldugu gorilmesine ragmen yerli literatirde konut piyasasini inceleyen ampirik calismalarin
ozellikle 2000'li yillardan sonra yogunlastigi gortulmektedir. Calismalardan cikarilan bilgiler
isiginda, konut kavraminin farkli yonleriyle ele alinabilmesinin mimkin oldugu ortaya
ctkmaktadir. Bunlar; konut fiyati, konut talebi, konut kredi hacmi, konut edinme kararlari, konut
hareketliligi, konut balonu, konut boslugu vb. seklindedir. Ozellikle konut fiyatlari Gzerinde
daha ¢ok sayida calismaya ulasmak mumkun iken, konut talebi icin ulasilan literatir calisma
sayisinin  daha sinirl oldugu gorilmektedir. Calismamizda konut talebi Uzerinde
duruldugundan, literatiir caismalari da bu ¢ercevede ele alinmaktadir.

Konut talebini etkileyen faktorleri belirlemek amaciyla, konut kredi faiz oranlarini dogrudan
veya dolayl olarak kullanan literatlir calismalari olmasina ragmen, her bir calismanin 6zelde
farkli bir hususa degindigi gortlmektedir. Diger bir ifadeyle literatiirdeki bu calismalar; konut
kredi faiz oranlarinin yaninda konut fiyati, tiketici geliri, nifus ve/veya hane sayisi gibi daha
baska bagimsiz degiskenlerin de konut talebi tzerindeki etkilerine yogunlagmaktadir.
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Konut talebini etkileyen faktorler icerisinde en dnemlilerinden bir tanesi konutun fiyatidir.
Konutun fiyati, kullanilan malzeme, iscilik, malzeme kalitesi, konut buykligd, bulundugu sehir,
semt vs. bircok faktorden etkilenmektedir. Nihayetinde bu faktorleden bir veya bir kagindaki
degisim konutun fiyatinda da degisime neden olmaktadir. Literatiir cahismalarinda genellikle
konut fiyatini temsilen endeksler kullaniimaktadir. Eger konut 6zelinde bir endekse ulasilamaz
ise talep yonli analizlerde tiketici fiyat endeksi, arz yonli analizlerde ise Uretici fiyat endeksi
kullanilmaktadir. Literatlirde konut fiyatlari ile talep arasindaki iliskiyi inceleyen calismalar;
Winger (1968), Maisel vd. (1971), Kartman (1972), Carliner (1973), Rosen (1979), Hausman ve
Wise (1980), Elder ve Zumpano (1991), Ermisch (1996), Ermisch vd. (1996), Tiwari vd. (1999),
Durkaya ve Yamak (2004), Halicioglu (2005, 2007), Fontenla ve Gonzalez (2009), Lebe ve Yigit
(2009), Lebe ve Akbas (2014), Chow ve Niu (2015), Uysal ve Yigit (2016) olarak
siralanabilmektedir. Arastirilan bu ¢calismalarin tamaminda konut fiyati ve konut talebi arasinda
ters yonlu iliski oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Diger bir ifadeyle konut fiyatlar yikseldiginde
konut talebi azalmaktadir. Burada tersi durum da gecerli olmaktadir. Yani konut fiyatlari
dustuginde konuta olan talep artmaktadir. Fakat ozellikle enflasyon orani yuksek olan
ulkelerde tiketicilerin konutu riski duslk bir korunma ve yatinm araci olarak gérmelerinden
mutevellit, konut fiyatlar ile konut talebi arasinda pozitif yonli sonuglarin da elde edildigi
calismalara ulasmak mimkiindir. Bu calismalara Goetzmann ve Volaitis (2006) ile Oztiirk ve
Fitdoz (2009) ornek verilebilmektedir. Carliner (1973), Ermisch (1996), Ermisch vd. (1996),
Durkaya ve Yamak (2004), Halicioglu (2005, 2007), Lebe ve Yigit (2009) calismalarinda konut
talep esnekliginin -0.8 ila 0 araliginda oldugunu tespit etmislerdir. Buna karsin konut talep
esnekligini Maisel vd. (1971) calismasinda -0.88, Kartman (1972) ve Rosen (1979) ¢alismasinda
bir civari oldugunu bulmuslardir.

Literatirde konut talebi Uzerinde etkili olan bir diger faktdr hane halki geliri olarak
alinmaktadir. Ciinku tuketicilerin ddeme yetenegi gelire gore belirlenmektedir. Hane halkinin
gelir artisinin konut talebini ne kadar artirdigi konusu arastirma sonuglarinda farklilik
gOstermesine ragmen, gelirin dogrudan ve dolayh etkileri Uzerinde durulan calismalara
rastlanmaktadir. ilaveten literatiirde bahsi gecen gelirin nasil lciilmesi gerektigi konusunda da
farkli yaklasimlar s6z konusudur. Zira tuketicilerin gelirleri dogrudan 6lctilememekte, bunun
yerine kullanilabilecek ideal degiskenlerden birinin milli gelir, gsyh, kisi basi gsyh gibi
degiskenlerden biri olmasi gerektigi konusunda bir egilime rastlanmaktadir. Konut talebi ile
gelir dlzeyi arasindaki iliskiyi analiz eden calismalar: Duesenberry ve Kistin (1953), Lee (1963),
Winger (1968), Maisel vd. (1971), Kartman (1972), Carliner (1973), Hausman ve Wise (1980),
Elder ve Zumpano (1991), Ermisch (1996), Ermisch vd. (1996), Tiwari vd. (1999), Durkaya ve
Yamak (2004), Halicioglu (2005, 2007), Fontenla ve Gonzalez (2009), Oztiirk ve Fitéz (2009),
Lebe ve Yigit (2009), Andrews (2010), Abar ve Karaaslan (2013), Kargi (2013), Bekmez ve Ozpolat
(2013a), Lebe ve Akbas (2014), Uysal ve Yigit (2016) olarak siralanabilir. Arastirmalarin elde
ettikleri ortak sonug, konut talebi ve gelir arasinda pozitif yonla bir iliski oldugudur. Baska bir
deyisle, gelir artisinin konut talebini artiran 6nemli bir etkisi vardir. Halicioglu (2005, 2007), Lebe
ve Akbas (2014), Uysal ve Yigit (2016) konut talebini belirleyen faktorler arasinda en fazla etkiye
sahip olan degiskenin gelir oldugunu tespit etmistir. Carliner (1973) calismasinda gelir
esnekliginin 0.6-0.7 araliginda, Lee (1963), Rosen (1979), Ermisch vd. (1996), Tiwari vd. (1999)
ise 0.8 civarinda oldugunu tahmin etmislerdir. Winger (1968), Tiwari vd. (1999), Halicioglu
(2005, 2007) ise bir civari veya biraz daha biiyiik bulurken, Oztiirk ve Fitéz (2009) 1-2 civari,
Durkaya ve Yamak (2004) ise calismalarinda bu etkiyi 1.9-3.5 araliginda tahmin etmiglerdir.

Konut talebi Gzerinde etkili olan bir diger faktor konutun finansmanidir. Burada konut kredi
faiz oranlarinin yaninda kredi kosullari da belirleyici bir 6zellige sahiptir. Yani distk faiz oranina
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sahip ve esnek 6deme kosullari sunan bir kredinin konut talebi tizerinde siphesiz olumlu bir
etkisi olacaktir. Aksine kati 6deme kosullarinin konut talebi Gizerinde ya ¢ok az etkisi olmakta
ya da hig etkisi olmamaktadir. Faiz oranlarindaki artis tuketicilerin yatinmlarini artirmalarina ve
bu mevduatlarin bankalar araciligiyla yatinma donustirtilmesine sebep olmaktadir. Bu
durumda dogaldir ki, 6zellikle yatirrm amacli konut talebi daralacaktir. Konut faiz oranlarinin
konut talebi Uzerinde etkisini arastiran literattr calismalarinda farkl sonuclar elde edilmistir.
Bazi arastirmacilara gore faiz oraninin konut talebi lzerinde etkisi ya yok ya da ¢ok zayiftir. Bu
calismalardan birkaci; Painter ve Redfearn (2002), Dokko vd. (2011), Kuttner (2012) olarak
siralanabilir. Oztiirk ve Fitéz (2009), Lebe ve Akbas (2014), Uysal ve Yigit (2016) gibi bazi
calismalara gore pozitif iliski vardir. Aksine, literatiirdeki baska arastirmacilara gore ise kredi
faiz oranlarinin konut talebi Gzerinde ters yonlu bir etkisi vardir. Bir diger ifadeyle konut kredi
faiz oranlarindaki azalma konut talebini artirmaktadir. Bu calismalardan birkaci; Fair ve Jaffee
(1972), Egert ve Mihaljek (2007), Mishkin (2007), Fontenla ve Gonzalez (2009), Lebe ve Yigit
(2009), Andrews (2010), Kargi (2013), Bekmez ve Ozpolat (2013b), Karamelikli (2016), Kolcu ve
Yamak (2018), islamoglu ve Bulus (2018), Kilc1 (2019), Canbay ve Mercan (2020) olarak verilebilir.

Ayrica literatiir calismalarinda konut talebini belirleyen bir diger faktor de gog ve kentlesme
orani olarak alinmaktadir. Bu faktor aslinda niifus, hane sayisi gibi demografik degiskenlerin de
konut talebi Gzerinde etkili oldugunu ortaya koymaktadir. Bélgede gelisen ekonomik faaliyetler
kentlesme siirecini baslatacak ve yeni goc¢ icin uygun bir ortam saglayacaktir. Diger bir ifadeyle
kentlesme oraninin artmasiyla (veya nifusun, hane sayisinin artmasiyla) birlikte konuta olan
talebin artmasi beklenmektedir. Ermisch (1996), Ermisch vd. (1996), Lebe ve Yigit (2009), Lee
(1963), Mankiw ve Weil (1989) gibi calismalar nifus artarken konut talebinin arttigini ortaya
koyan calismalar arasinda sayilabilmektedir. Uysal ve Yigit (2016) calismasinda kentlesme ile
konut talebi arasinda pozitif iliski oldugu sonucuna ulasiimistir.

3. Veri Seti ve Yontem

Galismada, gelir, fiyat ve konut kredi faiz oranlarinin konut talebi Gzerindeki etkileri, 81 il verileri
kullanilarak incelenmektedir. Bu amacla calismada kullanilan degiskenler Tirkiye istatistik
Kurumu (TUIK) ve Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) kaynaklarindan elde edilmistir.
81 il bazinda ulasilabilen veriler 2013-2021 dénemini kapsamaktadir. Dolayisiyla panel veri
yapist N (81) x T (9)= NT (729) gozlemden olusmaktadir. Calismada kullanilan degisken
tanimlari ve kisaltmalari Tablo 1'deki gibi sunulabilir.

Tablo 1
Degiskenlere Iliskin Tanimlamalar
Kisaltma Kapsam Tanim
LISTS 811l ipotekli (Kredili) Satilan Konut Sayisinin Logaritmasi
LTHS 811l Yerlesim Yerinde Yasayan Toplam Hane Sayisinin Logaritmasi
LKBGSYH 811l Yerlesim Yerinde Yasayan Tuketicilerin Kisi Basi GSYH Logaritmasi
LKFiYAT 81il Ortalama Konut Fiyat Endeksinin Logaritmasi
LKFO Genel Konut Kredi Faiz Oraninin Logaritmasi
LTGE Genel Tiketici Glven Endeksinin Logaritmasi

Not. TCMB (2022b), Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast Elektronik  Veri Dagitim  Sistemi
(https://evds2.tcmb.gov.tr); TUIK (2022), Tiirkiye Istatistik Kurumu lIstatistik Veri Portali (https://data.tuik.gov.tr)
kaynaklarindan yazar tarafindan olusturulmustur.
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Tablo 1 incelendiginde bagimli degisken ipotekli (kredili) satilan konut sayisinin logaritmasi
(LISTS) ile yerlesim yerinde yasayan toplam hane sayisinin logaritmasi (LTHS), yerlesim yerinde
yasayan tuketicilerin kisi basi GSYH logaritmasi (LKBGSYH) ve konutlarin ortalama fiyat
endeksinin logaritmasi (LKFIYAT) bagimsiz degiskenlerinin verilerine 81 il bazinda ulasildigi
gorulmektedir. Buna karsin konut fiyatlari 26 bolge bazinda olusturulmus endeks yardimiyla 81
il bazinda olusturulmustur. Konut kredi faiz oraninin logaritmasi (LKFO) ve tiketici gliven
endeksinin logaritmasi (LTGE) bagimsiz degiskenlerinin verileri Turkiye geneli olarak
Olcllebilmektedir. Bu nedenle calismada bu iki bagimsiz degisken tim panel icin ayni degeri
almaktadir.

Calismada kullanilan veriler N=81 ve T=9 olmasi sebebiyle, panel veri ekonometrisi yaklagimi
kullanilmistir. Panel veriler birim ve/veya zaman boyutlu degisimleri dikkate alabildigi igin
gOzlem sayisinin artmasi, serbestlik derecesi probleminin azaltiimasi, degiskenlerdeki
heterojenligin artirilmasi gibi faydalarinin yaninda tahmin sonugclarinin etkinliginin artirilmasina
da olanak saglamaktadir. Panel veri ekonometrisinde temel olarak U¢ model yapisi
kullanilmaktadir. Bunlar Ortak Etkiler (CE), Sabit Etkiler (FE) ve Rassal Etkiler (RE) modelleridir
(Cinar, 2021, s. 5).

Uygun model yapisi formel olmayan yaklasimlar ile belirlenebilmektedir (Cinar, 2021, ss. 25—
27). Ancak bu amacla istatistiksel yaklasimlara basvurulmasi daha uygun bir yaklagsim olacaktir.
Galismada kullanilan Sabit Etkiler (FE) panel veri regresyon modeli i=1,2,..,N ve t=1,2,...,T icin
su sekilde gosterilmektedir:

Vit = @it + Bxir + &t (M
Rassal Etkiler (RE) modeli ise asagidaki gibidir:
Vit = & + Bxjr + v; + A + &5t (2)

Burada i, 81 ili temsilen birimleri ve t ise 2013-2021 zaman donemini gostermektedir. y;;
bagimh degisken olan ipotekli konut satig sayilarini, x;; ise modelde kullanilan bagimsiz
degiskenleri tanimlamaktadir. Son olarak ¢ ortalamasi sifir varyansi sabit normal dagilima
sahip hata terimidir. Yani g;; ~ NID(0, 62) temsil etmektedir.

Her ne kadar teorik olarak FE ve RE modellerinde birim ve/veya zaman etkileri ele alinabilse
dahi, calismada kullanilan konut kredi faiz oranlari (LKFO) ve tiiketici gliven endeksi (LTGE)
degiskenlerinin iller bazinda verileri bulunmamaktadir. Bu sebeple hem zaman boyutlu hem de
birim ve zaman boyutlu olan sabit etkiler modelleri tahmin strecinde kullanilamamaktadir.
Galismada yer alan analizlerin tamaminda kullanilan sabit etkiler modeli sadece birim boyutlu
olarak ele alinabilmektedir.

CE, FE veya RE modellerinden hangisinin uygun oldugu spesifikasyon testleri kullanilarak
belirlenmektedir. ilaveten tahmin sonuglarinin givenilir olmasi, kullanilan yéntemin en iyi
dogrusal yansiz tahminci (BLUE) olmasina baglidir. Diger bir ifadeyle, tahmin edilen modelde
homoskedastisiti  (6zdes  varyans, sabit varyans), otokorelasyonsuzluk (serisel
korelasyonsuzluk), birimlerarasi korelasyonsuzluk ve ¢oklu dogrusal baglantisizlik varsayimlari
gecerli olmalidir. Dolayisiyla ilgili varsayimlarin saglanip saglanmadiginin sinanmasi ve ihtiyac
halinde ilgili ekonometrik varsayimlarin saglanmasina olanak saglayacak alternatif bir ¢cdziimle
direncli tahmincilerin kullanilmasi gerekmektedir.
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4. Ampirik Bulgular

ik olarak degiskenler arasindaki betimsel iliskilerin ortaya konulmasi amaciyla Tablo 2'de
korelasyon katsayilari matris formunda verilmektedir. Panel veri modelinde kullanilacak bagimli
degisken ipotekli satislar ile bagimsiz degiskenler arasinda hesaplanan korelasyon katsayilari
incelendiginde, tlketici gliven endeksi hari¢ tim katsayilarin istatistiksel olarak anlamh oldugu
gorilmektedir. Korelasyon katsayilarinin isaretleri incelendiginde su sonuglar elde edilmektedir:
Ipotekli satislar ile toplam hane sayisi arasinda pozitif, ipotekli satislar ile gelir arasinda pozitif,
ipotekli satislar ile konut kredi faiz oranlar arasinda negatif, ipotekli satislar ile konut fiyatlar
arasinda negatif iliski oldugu gorilmektedir.

Tablo 2
Korelasyon Sonuglart
LiSTS LTHS LKBGSYH LKFO LKFiYAT LTGE
LISTS 1.0000
(=)
LTHS 0.8898¢ 1.0000
(0.0000) (----- )
LKBGSYH 0.3719¢ 0.3290° 1.0000
(0.0000) (0.0000) (----- )
LKFO -0.0842° 0.0521 0.5143¢2 1.0000
(0.0229) (0.1598) (0.0000) (----- )
LKFIYAT -0.0632°¢ 0.0315 0.6254°2 0.6128¢2 1.0000
(0.0880) (0.3954) (0.0000) (0.0000) (----- )
LTGE 0.0110 —-0.0645¢ -0.6708°2 -0.6523° -0.86062 1.0000
(0.7668) (0.0817) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (----- )

Not. Parantez icerisindeki degerler marjinal anlamlilik diizeylerini (prob.) gdstermektedir.
ab < grasiyla %1, %5 ve %10'da anlamlidir.

Korelasyon katsayilarinin buyuklukleri incelendiginde ise ipotekli satislar ile toplam hane
sayisi arasinda guglu iliski oldugu (0.8898), ancak diger degiskenler arasinda zayif iliskilerin
oldugu sonucuna ulasiimaktadir. Sadece tlketici given endeksi ile ipotekli konut satislan
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskiye ulasilamamistir. Buna ragmen literatir
calismalarinda bu degiskene yer verilmesi sebebiyle ¢calismamizda da tiketici gliven endeksi
degiskeni modelde bagimsiz degisken olarak kullanlmaktadir. Tablo 2'nin diger sttunlar
bagimsiz degiskenlerin aralarinda hesaplanan korelasyon katsayilarini ortaya koymaktadir.

Uygun panel veri regresyon modelinin belirlenmesi amaciyla Tablo 3'te spesifikasyon test
sonuclari sunulmaktadir.

Tablo 3
Spesifikasyon Testleri Sonuglart

F-Homojenlik Snamasi  Breusch-Pagan - King-Wu LM
Hausman Sinamasi

/ LR Sinamasi
. v 72.7276° 2285.3602(0.0000) - 47.8054 2 b
Test Istatistigi (0.0000) (0.0000) /1235.64(0.0000) 13.990°(0.0135)

Not. P sirasiyla %1 ve %5'de anlamlidir.
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Tablo 3'te elde edilen sonuglar ti¢ asamali olarak degerlendirilmektedir. Birinci asamada
Sabit Etkiler (FE) modeli icin birim etkilerinin anlamli olup olmadigi F-homojenlik sinamasi ile
test edilmistir. Test sonuglarina gore hesaplanan deger istatistiksel olarak %1 dizeyinde
anlamhdir. Diger bir ifadeyle, birinci asama sonuglarina gére birim boyutlu FE modelinin gecerli
oldugu sonucuna ulasiimistir. ikinci asamada Breusch-Pagan ve King-Wu LM/LR sinamalari
yardimiyla Rassal Etkiler (RE) modeli baglaminda birim etkilerinin anlamli olup olmadigi ortaya
konulmustur. Sonuclar incelendiginde, her (¢ sinama icin de %1 anlamhlik dizeyinde sifir
hipotezi red edilmektedir. Yani ikinci asamada birim boyutlu RE modelinin uygun model oldugu
belirlenmistir. Uclincii asamada ise RE ve FE modelleri arasinda karar vermek amaciyla Hausman
(1978) sinamasina yer verilmektedir. Hesaplanan Hausman test istatistigi istatistiksel olarak %5
dizeyinde anlamlidir. O halde nihai olarak uygun modelin birim boyutlu Sabit Etkiler (FE)
modeli oldugu belirlenmistir.

Tahmin edilen birim boyutlu FE regresyon modeli, ekonometrik varsayimlarin saglanmasi
durumunda en iyi dogrusal yansiz tahminci (BLUE) olacaktir. Bu nedenle panel veri regresyon
modeli tahmin edildikten sonra, homoskedastisiti (6zdes varyans, sabit varyans),
otokorelasyonsuzluk, birimlerarasi korelasyonsuzluk ve c¢oklu dogrusal baglantisizlik
varsayimlari igin test sonuclarina da yer verilmelidir. Bu testlere iliskin bulgular Tablo 4'de
sunulmaktadir.

Tablo 4'de verilen test sonuglari incelendiginde, ekonometrik varsayimlardan ¢oklu dogrusal
baglantisizlik varsayiminin ihlali icin uygulanan varyans enflasyon faktoriu (VIF), bagimsiz
degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti probleminin olmadigini géstermektedir. Ancak
homoskedastisiti  (6zdes varyans, sabit varyans), otokorelasyonsuzluk, birimlerarasi
korelasyonsuzluk varsayimlarinin sinanmasi amaciyla uygulanan test istatistiklerinin %1
dizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu gorilmektedir.

Tablo 4

Ekonometrik Varsayimlarin Scnanmasina iliskin Test Sonuclart
Sinanan Testler istatistik Degeri
Homoskedastisiti (Modified Wald) 5337.652(0.0000)

92.9682 ?(0.0000)- 9.6420°2(0.0001) /
0.9491 (0.4357)

45.162 2 (0.0003) / 171.648°2 (0.0001) /
8.1920%(0.0002)

Otokorelasyonsuzluk (Baltagi LM-LM5/ Modified Bhargava)

Birimlerarasi Korelasyonsuzluk (Pesaran/Friedman/Frees)

Coklu Dogrusal Baglantisizlik (VIF-Ortalama) 2.78
LTHS 1.80
LKBGSYH 2.23
LFIYAT 4.02
LKFO 4.67
LTGE 1.19

Not. ? %1'de anlamlidir.

Yani tahmin edilen birim boyutlu sabit etkiler modelinin en iyi dogrusal yansiz tahminci
(BLUE) 6zelligini gostermesi ancak direngli tahmincilerin kullanilmasi ile mimkinddr. O halde
modelin bu problemlere karsi tutarli standart hatalar Uretebilen yeni bir yontemle tahmin
edilmesi gerekmektedir. Dolayisiyla galismada Driscoll ve Kraay (1998) tarafindan &nerilen
direncli standart hatalar ile tahminler gerceklestirilerek sonuclar Tablo 5'te verilmektedir.
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Tablo 5 incelendiginde tahmin edilen tiketici gliven endeksi haricindeki diger bagimsiz
degiskenlerin istatistiksel olarak anlamli oldugu gorilmektedir. Hesaplanan determinasyon
katsayisi bagimsiz degisken olarak kullanilan; toplam hane sayisi, kisi basi gayrisafi yurtici hasila,
konut faiz orani, konut fiyati ve tiiketici gliven endeksinin bagimli degisken olan ipotekli konut
satislarinin - %58'ini  acikladigini  gostermektedir. Ayarlanmis (dizeltilmis) determinasyon
katsayisinda ¢ok kiclk bir fark olmakla beraber agiklama glci yine yaklasik %58 olarak
hesaplanmistir. Hem determinasyon hem de ayarlanmis determinasyon katsayisinin bu denli
yakin olmasi modelde kullanilan bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken Gzerinde anlamli bir
etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Modelin genel anlamlihgi icin hesaplanan F-
istatistigi 118.06 gibi yuksek bir deger bulunmustur ve istatistiksel olarak %1 dizeyinde
anlamhdir. Yani tahmin edilen model genel olarak anlamhdir ve uyumun iyiligi vardir.

Tablo 5

Tutarli Standart Hatali Model Tahmin Sonuclart
Degiskenler Parametreler  Direngli Standart Hatalar  Test istatistikleri ~Anlamhhk Diizeyi
LTHS 2.2177° 0.3103 7.15 0.000
LKBGSYH 0.8573° 0.1243 6.89 0.000
LKFIYAT -0.6351° 0.1147 -5.54 0.001
LKFO -1.2325% 0.1059 -11.64 0.000
LTGE 0.7999 0.5150 1.55 0.159
ORTALAMA -25.1806° 4.9217 -5.12 0.001
R? 0.5805
R? 0.5776 F-ist. 118.06°

Not: ¢ %1'de anlamlidir. Tuketici glven endeksi dislandiginda elde edilen parametrelerin biyukliklerinde kiictik
degismeler olmasina ragmen, bu degismeler elde edilen sonuclarda bir fark yaratmamaktadir. ilaveten tahmin edilen tim
parametreler istatistiksel olarak anlamlidir. istenildiginde sonuclar verilebilir.

Tahmin edilen parametreler bireysel olarak su sekilde yorumlanabilmektedir:

Gelir, kredi faiz oranlari, konut fiyati ve tiketici gliven endeksi sabit tutuldugunda, ilgili
sehirdeki toplam hane sayisinin %1 artmasi durumunda ipotekli konut satisi ortalama %2.22
artar. Teorik olarak bir sehirde yasayan hane sayisinin artmasinin konuta olan ihtiyaci artirmasi
ve bu durumun da ipotekli satislar Uzerinde pozitif bir etki yaratmasi beklenmektedir. Bir
sehirdeki hane sayisindaki artis baska faktorlere de bagli olabilecegi gibi go¢ sebebiyle de
olabilmektedir. Dolayisiyla hangi sebeple olursa olsun, hane sayisindaki artis konut talebine
veya ipotekli konut talebine neden olmaktadir. Tablo 5ten goéruldigi Uzere ekonometrik
tahmin sonuclari teorik beklentiler ile uyumludur.

Toplam hane sayisi, kredi faiz oranlar, konut fiyati ve tiketici gliven endeksi sabit
tutuldugunda, ilgili sehirde yasayan bireylerin kisi basi gelirinin (gayrisafi yurtici hasilasi) %1
artmasi durumunda, ipotekli konut satisi ortalama %0.86 (binde 8.6) artar. Gelir artisi
sonucunda tlketicilerin konuta olan veya ipotekli satis yoluyla konut taleplerinin artmasi
beklentiler ile uyumlu bir sonucu ortaya koymaktadir.

Toplam hane sayisi, gelir, kredi faiz oranlari ve tlketici gliven endeksi sabit tutuldugunda,
ilgili sehirdeki konutlarin fiyatlarinin %1 artmasi durumunda, ipotekli konut satisi ortalama
%0.63 (binde 6.3) azalir. Diger bir ifadeyle konutun fiyatinin artmasinin konuta olan talebi
azaltmasi beklendiginden, tahmin edilen parametrenin beklentiler ile uyumlu oldugu
gorulmektedir.
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Toplam hane sayisi, gelir, konut fiyati ve tiketici gliven endeksi sabit tutuldugunda, konut
kredi faiz oraninin %1 artmasi durumunda ipotekli konut satisi ortalama %1.23 azalir. Tersi
sekilde sonug¢ yorumlandiginda, diger degiskenler sabitken, konut kredi faiz oraninin %1
azalmasi durumunda ipotekli konut satisi ortalama %1.23 artmaktadir. Beklendigi Gizere konut
kredi faiz orani ile ipotekli konut satislari arasinda ters yonli iliski elde edilmistir.

Toplam hane sayisi, konut fiyati, gelir ve kredi faiz oranlar sabit tutuldugunda, tiiketici gliven
endeksindeki %1'lik artisin, ipotekli konut satisini ortalama %0.79 artirdigi sonucu elde
edilmistir. Ancak tiiketici given endeksi parametresi beklentiler ile uyumlu olarak pozitif tahmin
edilmesine ragmen istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 5'te tahmin edilen parametreler incelendiginde ipotekli konut satislari Gzerindeki en
buyuk etkinin toplam hane sayisindaki artis oldugu goérilmektedir. Konut talebi tzerinde ikinci
sirada etkili olan degiskenin konut kredi faiz orani oldugu bulunmustur. Sonrasinda ise tiketici
geliri ve konut fiyatlarinin etkili bagimsiz degiskenler oldugu gérilmektedir. Tahmin edilen
parametrelerin gerek isaretleri gerekse buyukltkleri itibariyle literatiir calismalari ile uyumlu
sonuglar icerdigi gortlmektedir.

Tablo 6
En Biiytiik ve En Kliglik Birim Etkiler
En Biiyiik Etkiler En Kiiciik Etkiler
Birim  Sehir Etki Biiyiiklugi Birim  Sehir Etki Biiyiikliigii
40 istanbul 4.3185 51 Kilis —-2.2692
41 izmir 2.5363 76 Tunceli -1.8563
7 Ankara 2.5148 15 Bayburt -1.6257
21 Bursa 2.0064 38 Igdir -1.5815
53 Konya 1.6631 13 Bartin -1.5021

Tahmin edilen model sonucunda hesaplanan birim etkiler Tablo 6'da verilmektedir. Buna
gore gelir, fiyat ve faiz oranlarinin konut talebi tzerindeki etkileri baglaminda tahmin edilen
modelin birim boyutlu etkileri incelendiginde en bytik etkinin sirasiyla; istanbul, izmir, Ankara,
Bursa ve Konya'da oldugu gérilmektedir. ilk sirada istanbul'un olmasi ve etki itibariyle
istanbul’u, Tirkiye'deki diger en biyik sehirlerin izlemesi beklenen bir durumdur. Buna karsin
en dusuk etki Kilis ilindedir. Kilis'i ise Tunceli, Bayburt, Igdir ve Bartin izlemektedir.

5. Sonug

Ekonominin lokomotifi niteliginde olan sektérler arasinda yer alan konut sekt6rii basta imalat
olmak Uzere bircok sektor ile ilgili oldugundan, konut sektorli Uzerine pek cok calisma
bulunmaktadir. Bu calismalarin sayisi artmaya da devam etmektedir. Zira konut piyasasi;
barinma, gelir elde etme, servet biriktirme, deger koruma ve yatirm araci olma vb.
ozelliklerinden 6tart ilgi duyulan bir piyasadir. Bu ilgiye bankacilik sektéri de kayitsiz
kalmamakta ve bu piyasadan payini almak istemektedir. Gerek tiketicilere gerekse yatirimcilara
kredi kanaliyla ulasan bankacilik sektorii, hem piyasayi regiile etmeye destek olmakta hem de
buradan gelir elde etmektedir. Dolayisiyla kredi faiz oranlarinin azaltiimasi (artirilmasi) ister
istemez piyasanin canlanmasina (durgunluk yasanmasina) ve konut satiglarinin artmasina
(azalmasina) yol agmaktadir. Bu durumda konut stokunda bir azalma (artma) yasanacak ve yeni

International Journal of Social Inquiry

Volume 15, Issue 2, December 2022, pp. 295-309. =




Mehmet Cinar

konutlara ihtiyag duyulacaktir. Bu da konut ile birlikte basta insaat, mobilya ve tekstil olmak
Uzere bircok sektorde olumlu yonde etkisini gosterecektir.

Calismanin temel amaci Turkiye'de konut talebinin belirleyicilerini ortaya koyarak, 6zellikle
kredi faiz oranlarinin konut talebi Gzerindeki etkisini ele almaktir. Bu calismada daha dnceki
literatlr calismalarinda veri kisiti sebebiyle tzerinde durulamayan bir katki s6z konusudur. Bu
katki Tarkiye'deki 81 il i¢cin 2013-2021 doénemi yillik verileri kullanilarak panel veri yaklagimi ile
konunun ele alinmasidir. Elde edilen sonuclar itibariyle, modelde kullanilan bes bagimsiz
degiskenin dort tanesinin ipotekli konut talebi tzerinde anlamli etkisi oldugu belirlenmistir.
Sadece bagimsiz degiskenlerden tiketici gliven endeksi isareti yonlyle beklentiler yoninde
pozitif olmasina ragmen, istatistiksel olarak anlamli bulunamamistir. Anlamli bulunan bagimsiz
degiskenler incelendiginde gerek isaretleri gerekse buyuklukleri itibariyle literattr ¢calismalarini
destekledigi gortlmektedir. Ancak calismada konut kredi faizlerinin konut talebi tzerinde etkili
olmadigini veya pozitif etkiledigini bulan literatiirdeki Painter ve Redfearn (2002), Oztiirk ve
Fitdz (2009), Dokko vd. (2011), Kuttner (2012), Lebe ve Akbas (2014), Uysal ve Yigit (2016) gibi
calismalardan farkli sonuglar elde edilmistir. Buradaki temel farkhlik kullanilan bagimli
degiskenden kaynaklanmaktadir. Zira bu ¢alismada ipotekli konut satis sayilari diger bir ifadeyle
konut kredisiyle alinan konutlar kullanilmistir Ancak diger calismalarda konut talebi igin ya
satilan toplam konut sayisi ya yapi kullanim izni alinmis bina sayisi ya da tamamen veya kismen
biten yeni binalar gibi degiskenler bagimli degisken olarak alinmaktadir.

Konuta olan ihtiya¢ gecmisten gelecege daima olacaktir. Ozellikle niifus artisi veya hane
sayisindaki artis konuta olan ihtiyaci daha da artirmaktadir. Bu ihtiyacin karsilanmasi icin
halihazirda uygulanan bircok proje olmasina ragmen ne yazik ki yeterli olamamaktadir. Ozellikle
0z gelirleriyle konut ihtiyacini karsilayamayan disutk ve orta gelirli aileler igin yetkili birimler
tarafindan gerek yeni konut Uretilmeli gerekse alternatif konut finansman modellerinin
gelistirilmesi gerekmektedir. Fakat bu konut finansman modelinde 6zellikle blylk sehirlerdeki
yogunlugun azaltilmasi icin her ile 6zel kosullarin olusturulmasi, tiiketici agisindan yasadigi ilin
cazip hale getirilmesi icin yeni projelerin gelistirilmesi gerekmektedir. Bdylece tiketiciler
buyulksehirlere go¢ etme dislincelerinde bir revizyona giderek, bulunduklari illerde yasamak
icin daha fazla istekli olacaklardir. Tabi ki tim bu yeni strateji veya finansman kaynaklarinin
ekonomik etkilerini de dikkate almak elzem bir durumdur. Zira bu projelerde kontrollin
kacirimasi durumunda 2008 krizinde oldugu gibi, benzer krizlerin meydana gelme riski s6z
konusudur. Meydana gelecek yeni bir ekonomik kriz veya istikrarsizlik, daha énceki krizlerde
oldugu gibi hizli bir sekilde konut sektériind hem dogrudan hem de insaat sektdru yoluyla
dolayli olarak etkileyecektir.

TESEKKUR

FINANSAL DESTEK
Yazar bu calisma icin herhangi bir finansal destek alinmadigini beyan etmistir.

ETIK
Makalenin arastirma ve yayin etigine uygun olarak hazirlandigi beyan edilmistir.
YAZAR KATKI BEYANI

Mehmet Cinar (12} Genel katki dlizeyi %100.
Yazar, bu ¢alismanin yazarlik kosulunu saglayan baska bir kisinin olmadigini onaylamistir.

CIKAR CATISMASI
Yazar herhangi bir ¢ikar catismasi beyan etmemistir.
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Extended Abstract

The largest share of the real estate sector is in the residential sector. Although this sector has emerged
to meet the need for housing, it has been performing many consumer functions for many years. Housing
also has essential meanings regarding security, comfort, prosperity, and socio-cultural life. Therefore,
housing is generally the most valuable property owned by individuals and households and is the subject
of an essential part of household income. According to the Turkish Statistical Institute (TURKSTAT),
approximately 27% of household consumption expenditures in Tlrkiye in the last 15 years have b
allocated to housing and rent expenditures, while at the same time these expenditures take the highest
share of household expenditures for consumption purposes. At the same time, an increase in housing
expenditures due to the high multiplier effect of housing expenditures leads to increased demand for
other housing-related goods such as furniture, white goods, home textiles.

The study's main objective is to address the effects of price, income, and mortgage interest rates on
housing demand in Turkiye using panel data. When the literature studies are examined, it is seen that
the relations between mortgage interest rates and housing demand are generally realized with the
approach of time series analysis. It is fair to say that studies involving the panel data approach are quite
limited due to limitations in the data structure. Therefore, the study contributes to the literature related
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to this aspect. In other words, this study sheds light on the small number of literature that addresses the
concept of housing demand in panel data. In addition, this study is a pioneering study giving a different
perspective on the subject due to its use of a data structure based on 81 provinces in Tirkiye.

Three-stage evaluation criteria are applied in the panel data models to determine the appropriate
model structure. In the first stage, the importance of individual effects is tested for the Fixed Effects (FE)
model. The value calculated according to the test results is statistically significant at %1. In other words,
according to the results of the first stage, it was concluded that the individual dimensional FE model is
valid. In the second stage, the significance of the individual effects is tested for the Random Effects (RE)
model. When the results are examined, the null hypothesis is rejected at 1%. In other words, in the
second stage, it was determined that the individual dimensional RE model is the appropriate model. The
Hausman (1978) test is included in the third stage to decide between the RE and FE models. The
calculated Hausman test statistics are statistically significant at 5%. As a result, it was determined that
the appropriate model was the individual dimensional Fixed Effects (FE) model.

The estimated panel regression model will be the best linear unbiased estimator (BLUE) if
econometric assumptions are valid. Therefore, tests for homoscedasticity, autocorrelation, cross-
sectional dependence, and multicollinearity assumptions should be applied. When the test results are
examined, the variance inflation factor (VIF) used to violate the multicollinearity assumption from
econometric assumptions indicates no problem with multiple linear connections between independent
variables. However, it is seen that the test statistics applied to test homoscedasticity, autocorrelation,
and cross-sectional dependence are statistically significant at 1%. Therefore, estimates were obtained
with robust standard errors recommended by Driscoll and Kraay (1998).

According to the calculated determination coefficient, the total number of households, gross
domestic product per capita, mortgage interest rate, house price, and consumer confidence index are
explained 58% of mortgaged home sales. Although there is a minimal difference in the adjusted
(corrected) determination coefficient, the explanation power is again calculated as approximately 58%.
F-statistics calculated for the overall significance of the model are found to be 118.06, which is
statistically significant at 1%. Therefore, the estimated model makes sense in general and has the
goodness of fit.

According to the estimated parameters with ceteris paribus assumption, if the total number of
households in the relevant city increases by about 1%, the sale of mortgaged houses increases by an
average of 2.22%. Suppose individuals' per capita income (gross domestic product) increases by about
1% and the sale of mortgaged housing increases by an average of 0.86% (8.6 per thousand). If house
prices increase by about 1%, the average sale of mortgaged houses decreases by 0.63% (6.3 per
thousand). If the mortgage interest rate increases by about 1%, the sale of mortgaged houses decreases
by an average of 1.23%. Conversely, while other variables are fixed, the sale of mortgaged houses
increases by an average of 1.23% if the mortgage interest rate decreases by about 1%. Finally, mortgage
house sales average increase by about 0.79% if the consumer confidence index increase by about 1%.
However, although the consumer confidence index parameter is positively estimated in line with
expectations, it is not statistically significant.

When the individual dimensional effects of the predicted model are examined, the most significant
effect is in order; It is seen to be in Istanbul, Izmir, Ankara, Bursa, and Konya. However, the lowest effect
is in Kilis province. Tunceli, Bayburt, Igdir, and Bartin follow Kilis.
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