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Aims and Scope  Amaç ve Kapsam 

The sole purpose of JOEEP is to be a prestigious 

journal which contributes to scientific knowledge. In 

order to keep this purpose, JOEEP, adopts and follows the 

publication policies of world’s prestigious scientific 

journals. All original and qualified Works which may 

contribute to the scientific knowledge, are evaluated 

through a rigorous editorial and peer review process. 

Hereby, JOEEP is a peer reviewed and scientific journal. 

It strictly depends on the scientific principles, rules and 

ethical framework that are required to this qualification. 

JOEEP is published as two issues per year June and 

December and all publication policies and processes are 

conducted according to the international standards. 

JOEEP accepts and publishes the research articles in the 

fields of economics, political economy, fiscal economics, 

applied economics, business, labour economics and 

econometrics. JOEEP, without depending on any 

institution or organization, is a non-profit journal that has 

an International Editorial Board specialist on their fields. 

All “Publication Process” and “Writing Guidelines” are 

explained in the related title and it is expected from 

authors to show a complete match to the rules. All articles 

published in our journals are open access, freely available 

online and no fee is charged for publishing articles. 

JOEEP does accept any kind of work which is original 

and appropriate to the scientific ethic in its area of 

interest. JOEEP can use all technics in order to prevent 

any attempt to plagiarism. JOEEP rejects aforementioned 

work when any attempt to plagiarism is found and stops 

immediately and indefinitely connection with the author. 

Besides all the original articles, JOEEP accepts and 

publishes Publicity Articles, Letter to the Editor, 

Conference Reports and Book Critics. 

JOEEP’in asli amacı, bilimsel bilgiye katkıda 

bulunan prestijli bir dergi olmaktır. Bu amacı sürdürmek 

için, JOEEP, dünyanın prestijli bilimsel dergilerinin 

yayın politikalarını benimser ve izler. Bilimsel bilgiye 

katkıda bulunabilecek tüm orijinal ve nitelikli çalışmalar, 

titiz bir editoryal ve hakem incelemesi süreci ile 

değerlendirilir. JOEEP hakemli ve bilimsel bir dergidir. 

Yayın sürecini bilimsel ilke, kural ve etik çerçeveye bağlı 

bir şekilde sürdürür. 

JOEEP, Haziran ve Aralık aylarında yılda iki sayı 

olarak yayınlanır ve tüm yayın politikaları ve süreçleri 

uluslararası standartlara göre yürütülür. JOEEP iktisat, 

siyasal iktisat, mali iktisat, uygulamalı iktisat, işletme, 

çalışma ekonomisi ve ekonometri alanlarında araştırma 

makalelerini kabul eder ve yayınlar. JOEEP, alanlarında 

uzman uluslararası yayın kurulu ile hiçbir kuruma ve 

kuruluşa bağlı olmayan ve kar amacı gütmeyen bir 

dergidir. Tüm “Yayın Süreci” ve “Yazım Kuralları” ilgili 

başlıkta açıklanır ve yazarlardan kurallara tam olarak 

riayet etmeleri beklenir. Yayınlanan tüm makalelere açık 

erişim sağlanmakta olup, çevrimiçi ücretsiz olarak 

erişilebilir ve makale yayınlamak için ücret alınmaz. 

JOEEP, ilgili alanına giren bilimsel etik ilkelere 

uygun ve özgün her türlü çalışmayı kabul eder. JOEEP, 

intihal girişimini önlemek için tüm teknikleri 

kullanabilir. JOEEP, intihal girişimi bulunduğunda 

belirtilen çalışmaları reddeder. Tüm orijinal makalelerin 

yanı sıra, JOEEP Tanıtım Makaleleri, Editöryal Mektup, 

Konferans Raporları ve Kitap Eleştirileri kabul eder ve 

yayınlar. 
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Open Access Policy and Copyright Açık Erişim Politikası ve Telif Hakkı 

 

JOEEP is an open-access journal that publishes articles 

in accordance with the open-access model based on the 

Budapest Open Access Initiative (BOAI) Declaration. The 

journal's archive is available at 

https://dergipark.org.tr/tr/pub/joeep/archive  free of charge.  

 

The definition of OA introduced in the original BOAI: 

 

"By “open access” to [peer-reviewed research 

literature], we mean its free availability on the public 

internet, permitting any users to read, download, copy, 

distribute, print, search, or link to the full texts of these 

articles, crawl them for indexing, pass them as data to 

software, or use them for any other lawful purpose, without 

financial, legal, or technical barriers other than those 

inseparable from gaining access to the internet itself. The 

only constraint on reproduction and distribution, and the 

only role for copyright in this domain, should be to give 

authors control over the integrity of their work and the right 

to be properly acknowledged and cited." 

 

You can reach the BOAI at the below: 

 

http://www.budapestopenaccessinitiative.org/read 

 

This Journal is licensed under a Creative Commons 

Attribution-Noncommercial 4.0 International License. The 

terms and conditions of Creative Commons Attribution-

Noncommercial 4.0 International License apply to all 

published manuscripts. The authors are free to copy and 

redistribute their publication in any medium and format. 

They can remix, transform and build upon the material for 

any purpose without commercial purposes as long as 

proper reference is given. 

 

JOEEP uses the LOCKSS system for archiving. The 

LOCKSS system is used to create a distributed archiving 

system between libraries and to enable libraries to create 

permanent archives for conservation and restoration 

purposes. 

 

The authors undertake that the manuscripts submitted to 

the JOEEP have not been published anywhere before or 

have been sent to another journal for publication. No 

 

JOEEP; Budapeşte Açık Erişim Girişimi (BOAI) 

bildirgesine dayanan açık erişim modeline uygun yayın 

yapan açık erişimli bir dergidir. Derginin arşivine 

https://dergipark.org.tr/en/pub/joeep/archive 

adresinden ücretsiz olarak ulaşılabilir.  

 

Orijinal BOAI’de ortaya konan Açık Erişim tanımı: 

 

"Açık Erişim, “[hakem değerlendirmesinden 

geçmiş bilimsel literatürün], İnternet aracılığıyla; 

finansal, yasal ve teknik engeller olmaksızın, serbestçe 

erişilebilir, okunabilir, indirilebilir, kopyalanabilir, 

dağıtılabilir, basılabilir, taranabilir, tam metinlere 

bağlantı verilebilir, dizinlenebilir, yazılıma veri olarak 

aktarılabilir ve her türlü yasal amaç için kullanılabilir 

olması”dır. Çoğaltma ve dağıtım üzerindeki tek 

kısıtlama yetkisi ve bu alandaki tek telif hakkı rolü; 

kendi çalışmalarının bütünlüğü üzerinde kontrol sahibi 

olabilmeleri, gerektiği gibi tanınmalarının ve 

alıntılanmalarının sağlanması için, yazarlara 

verilmelidir." 

 

BOAI Türkçe çevirisine aşağıdaki linkten 

erişilebilir. 

 

http://www.budapestopenac cessinitiative.org/boai-

10-translations/turkish-translation 

 

JOEEP, Creative Commons Attribution-

Noncommercial 4.0 International License altında 

lisanslanmıştır. “Creative Commons Attribution-

Noncommercial 4.0 International License” hüküm ve 

koşulları yayınlanan tüm yazılara uygulanır. Yazarlar, 

yayınlarını herhangi bir ortamda ve formatta 

kopyalamak ve yeniden dağıtmak konusunda özgürdür. 

Çalışmalar, uygun referans verildiği sürece ve ticari 

amaçlar dışında herhangi bir amaç için yeniden 

düzenlenebilir ve dönüştürebilir. 

 

JOEEP, arşivleme için LOCKSS sistemini 

kullanmaktadır. LOCKSS sistemi kütüphaneler 

arasında dağıtık bir arşivleme sistemi oluşturmak ve 

kütüphanelerin koruma ve restorasyon amaçlı kalıcı 
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royalty fee will be paid to the authors. All scientific, legal 

and ethical responsibility for the contents of all articles 

published in the journal belong to the authors. The articles 

published in the journal can be cited as long as they are 

referenced. The names and e-mail addresses in the website 

of the journal will be used only for the purposes stated in 

the journal and they will not be opened or shared for any 

other purpose or for use by other persons. 

arşivler oluşturmasına olanak tanımak amacıyla 

kullanılmaktadır. 

 

Yazarlar, JOEEP'ye gönderilen çalışmaların daha 

önce hiçbir yerde yayınlanmadığını veya başka bir 

dergiye yayınlanmak üzere gönderilmediğini taahhüt 

eder. Yazarlara herhangi bir telif ücreti ödenmeyecektir. 

Dergide yayınlanan tüm makalelerin içerikleri ile ilgili 

her türlü bilimsel, yasal ve etik sorumluluk yazarlara 

aittir. Dergide yayınlanan makalelerden kaynak 

göstermek koşuluyla alıntı yapılabilir. Bu dergi 

sitesindeki isimler ve eposta adresleri sadece bu 

derginin belirtilen amaçları doğrultusunda 

kullanılacaktır; farklı herhangi bir amaç için veya diğer 

kişilerin kullanımına açılmayacaktır. 
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• TR Dizin başta olmak üzere EBSCO, Index Copernicus, Erih Plus, Mia başta olmak üzere 
birçok uluslararası endekslerde taranarak erişilebilirliğimizi genişlettik. 

• Her yıl artan atıf sayıları ve etki faktörümüz sayesinde sürdürülebilir bir bilimsel değer 
ürettik. 

Böylesi bir başarı, şüphesiz, yazarlarımızın özgün katkıları, hakemlerimizin özverili ve titiz 
değerlendirmeleri, editör kurulunun vizyoner yönlendirmeleri ve yayın ekibimizin aralıksız çabaları 
sayesinde mümkün olmuştur. Sizlerin emek ve desteği, dergimizi bilimsel bilginin güvenilir bir 
taşıyıcısı hâline getirdi. 

Gelecek on yılda da; 

• Açık bilim ilkelerini desteklemeyi, 

• Yüksek etik standartları kararlılıkla sürdürmeyi, 

• Wos, Scopus vb. endekslere ulaşmak için gerekli çabaları göstermeyi, 

• Gelişen teknolojileri yayın süreçlerimize entegre ederek daha şeffaf ve etkileşimli bir 
platform sunmayı hedefliyoruz. 

Bu vesileyle, dergimize katkı sunan her bir yazara, makaleleri titizlikle değerlendiren hakemlere, 
danışma ve editör kurullarımıza, yayınevimizin profesyonel ekibine ve en önemlisi bize daima 
güvenen siz okurlarımıza içten teşekkürlerimizi sunarız. 

Bilimin ışığında, birlikte daha nice on yıllara… 
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ÖZ 

Yapay zeka (AI), büyük veri setlerini işleyerek ve karmaşık karar verme süreçlerini optimize ederek ekonomik 

rasyonalite analizini önemli ölçüde etkiler. Geleneksel ekonomi teorisi, aracıların tutarlı ve rasyonel kararlar 

aldığını varsayar, ancak bu, karmaşık problemlerin çözümündeki bilinmeyenler nedeniyle her zaman mümkün 
değildir. YZ'nin gerçek zamanlı analiz ve tahmin yetenekleri, değişen koşullara ve yeni verilere uyum 

sağlayarak doğruluğu ve verimliliği artırabilir. Bununla birlikte, YZ modelleri önyargılı olabilir ve insan 

şüpheciliğinden yoksun olabilir, bu da hatalı analizlere ve açıklanamayan karar verme süreçlerinin “kara kutu 

sorununa” yol açar. Bu sınırlamalara rağmen, YZ daha objektif bir bakış açısı sunarak faydayı maksimize eden 

kararları geliştirebilir. Bununla birlikte, YZ'ye güvenmek, insan karar verme sürecine olan güveni azaltarak bir 

bağımlılık yaratabilir. Bu makale, YZ'nin ekonomik rasyonellikteki rolünü hem bir fırsat hem de bir risk olarak 

araştırmaktadır. 
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A B S T R A C T 

Artificial intelligence (AI) significantly impacts the analysis of economic rationality by processing large data 

sets and optimizing complex decision-making processes. Traditional economic theory assumes agents make 

consistent, rational decisions, but this is not always feasible due to unknowns in solving complex problems. 

AI's real-time analysis and predictive capabilities can improve accuracy and efficiency, adapting to changing 

conditions and new data. However, AI models can be biased and lack human skepticism, leading to erroneous 

analyses and the "black box problem" of unexplained decision-making processes. Despite these limitations, AI 

can enhance utility-maximizing decisions by offering a more objective view. Yet, reliance on AI could diminish 

confidence in human decision-making, creating a dependency. This paper explores AI's role in economic 

rationality as both an opportunity and a risk. 

1. Introduction

“Forgive me, Aristotle, irrational behaviour is not rare, but 

normal.”                                                      Stuart Sutherland 

Famous British psychologist Norman Stuart Sutherland 

(1927 –1998) wrote his seminal work titled, “Irrationality: 

The Enemy Within” in 1992.  Sutherland expounds the 
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human rationality within the scope of statistical concepts 

and probability theory. Sutherland concludes that cognitive 

biases, emotions and social influences impact human 

rationality and decision-making the foremost.  

Rationality within the theory of rational expectations is one 

of the basic hypotheses of traditional economic theory. 

Rational expectation theory is a macroeconomic construct 

that posits the confluence of human rationality, information 

available and lived experiences for human decision-making. 

The theory posits past economic outcomes as a precursor to 

future economic outcomes. The theory also posits that the 

government’s fiscal policy changes are not the only 

determining factors within the confines of the state’s 

economy. The rational agent’s current economic 

expectations influence future economic expectations. 

The discourse on the rational expectations theory led to the 

efficient market hypothesis (“EMH”) as the dominant 

assumption model used to explain business cycles. EMH is 

often used to explain the anticipated inflation rates within 

the economic cycles based on the doctrine of rational 

expectations. 

The rational expectations theory posits the economic agent 

maximizing their utility as a consumer and organisational 

profit as the product. The agent selects the producer to 

maximize their ability by choosing the most appropriate 

means of selection under the assumption of rational 

behaviour. This assumption predicts that utility and profit 

maximization occurs under the assumption of zero 

uncertainty and complete information. Rationality requires 

the agent to make consistent, stable and transitive decisions 

to achieve their goals. The “rationality” assumption posits 

that individuals will always make rational decisions, given a 

set of facts and under prescribed conditions. 

AI technologies have added a new dimension to the 

traditional understanding of rationality analysis and have led 

to significant changes due to machine learning automation 

in economic decision-making processes. AI-based rational 

expectation tools use big data analysis, machine learning 

algorithms and predictive capabilities, to help manage 

economic decision-making processes efficiently. AI 

technologies can support rational decision-making by 

reducing the challenges that result from opaque information 

and market uncertainty. Uncertainty also refers to the 

rational agents' inability to fully predict future events or 

outcomes. Rational expectations theory assumes that 

individuals make decisions to achieve the best outcomes 

despite these uncertainties. 

This paper offers a qualitative conceptual analysis of AI’s 

impact on Rationality analysis within the scope of Rational 

Expectation Theory based on contemporary discourse. 

 

Literature Review 

Bettis & Hu (2018) explain the relationship between 

behavioural strategy, computational complexity theory, and 

artificial intelligence, drawing upon the foundational work 

of Herbert A. Simon and Alan Newell. It highlights the 

concept of “bounded rationality” and the importance of 

heuristics in decision-making processes, which are central to 

both economics and AI. By leveraging these fields, the study 

seeks to provide a more robust theoretical framework for 

understanding bounded rationality and the role of heuristics 

in organizational decision-making. Additionally, it 

introduces the concept of “organizational intractability,” 

which uses insights from computational complexity theory 

to identify decision technologies that are practically 

unfeasible in real-world organizations constrained by time 

and attention. 

Harré (2021) review aims to examine the relationships 

between artificial intelligence, psychology, and economics 

through the lens of information theory, specifically focusing 

on decision theory models. It looks at the approach each 

field has adopted and how information theory has influenced 

their development. The main theme includes expected utility 

theory, its connection to information theory, the Bayesian 

approach to decision-making, and forms of bounded 

rationality. The approaches reviewed can, in principle, be 

applied to computational models to compare with human-

like decision-making abilities. However, as pointed out by 

Savage and Binmore, Bayesian decision-making works in 

"small worlds" but does not apply to "large worlds." This 

critique is a central point in discussions about artificial 

intelligence's human-like learning and decision-making 

capabilities. 

Davidson (2024) investigates the role of artificial 

intelligence (AI) in economic institutions, particularly 

concerning Herbert Simon's concept of bounded rationality. 

The paper seeks to explore how AI's capabilities in data 

processing, pattern recognition, and prediction may alleviate 

issues related to bounded rationality and impact economic 

structures. Furthermore, it critically examines whether AI 

could enable the viability of central planning in economic 

organizations while arguing that AI cannot resolve the 

knowledge problem as outlined by Ludwig von Mises and 

Friedrich Hayek, and thus does not make central planning 

feasible at the nation-state or firm level. 

Frantz's (2003) study aims to explore the interdisciplinary 

contributions of Herbert Simon to economics, psychology, 

cognitive science, artificial intelligence (AI), decision 

theory, and organization theory, with a particular focus on 

how his work in AI influenced his understanding of 

intuition. By analyzing Simon’s belief that human thinking, 

decision-making, and creativity are not mysterious but 

rather grounded in observable processes like subconscious 

pattern recognition, this paper seeks to demonstrate how 

Simon’s integration of analytical thinking and intuition 
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challenged conventional perceptions of intuition as 

mystical. The study will examine how Simon’s work on AI 

informed his views on the complementary relationship 

between intuition and rational analysis. 

Smith (2016) explains in his study the shared challenges 

faced by economics and artificial intelligence (AI) in 

addressing uncertainty, particularly concerning Keynesian 

uncertainty. The paper argues that, despite the significant 

achievements of AI, it remains ill-equipped to provide 

robust solutions to the problems posed by radical 

uncertainty. It emphasizes the continued importance of 

human decision-making in such contexts, highlighting its 

relative resilience compared to deterministic or probabilistic 

models. Furthermore, the study seeks to identify alternative 

models of human decision-making under uncertainty and 

suggests a research agenda for future exploration at the 

intersection of AI and economics. 

Horvath, et al. (2023) address the need for rational, unbiased 

policy decisions regarding technology applications, which 

can have significant societal impacts. It proposes a new 

framework that combines the structured decision-making 

method called the Mediating Assessments Protocol (MAP) 

with artificial intelligence (AI) techniques. These AI 

methods—dynamic programming, reinforcement learning, 

and natural language processing—are utilized to reduce 

human bias and manage uncertainty effectively in decision-

making processes. As a practical example, the study 

examines the process of planning a new wind park in a 

community, emphasizing key aspects that require careful 

consideration. The framework aims to improve decision-

making in a way that serves society's best interests. 

Parkes & Wellman (2015) study the development of 

artificial intelligence (AI) as rational agents that perceive the 

world and act to achieve specific goals, akin to the perfectly 

rational agent concept in neoclassical economics 

(homoeconomicus). The study reviews progress in building 

this new type of AI, termed machina economicus, and 

highlights challenges in designing AI systems capable of 

effective reasoning in economic contexts. Additionally, it 

investigates how to design interaction rules in multi-agent 

systems representing an economy of AIs, suggesting that 

economic theories of normative design may be more 

applicable to artificial agents than human ones, due to their 

higher adherence to rationality assumptions. 

Kato & Sbicca (2022) aim to model trust as an investment 

game where players accept the risk of defection for potential 

rewards. Traditional game theory doesn't predict trust 

among selfish players, but experiments show its presence. 

The study has two goals: to develop an agent-based model 

demonstrating trust emergence through natural selection, 

learning, and group formation, and to model bounded 

rationality using a learning classifier system (LCS). Results 

indicate natural selection fosters a symbiotic tone while 

learning and group formation increase trust, with the LCS 

effectively simulating bounded rationality, aligning with 

experimental trust levels. 

Sent’s (1997) study aims to explore the differing 

interpretations and applications of bounded rationality and 

artificial intelligence by Thomas Sargent and Herbert 

Simon. Although both concepts originated from Carnegie-

Mellon University, the study highlights the irony in how 

rational expectations theory, closely associated with 

Sargent, initially opposed but later seemingly embraced 

bounded rationality, a concept heavily influenced by Simon. 

The research investigates whether Sargent's and Simon's 

views on bounded rationality and artificial intelligence were 

aligned or if their distinct interests led to different 

understandings and implementations of these ideas. 

Arend (2024) explains how new information technologies, 

particularly disruptive ones like artificial intelligence (AI) 

powered by machine learning on big data, contribute to 

strategic decision-making under uncertainty. By examining 

AI's impact on business, exemplified by its role in the 

success of several trillion-dollar platform 'gatekeeper' firms, 

we analyze its complex relationships with uncertainties 

discussed in this book. Furthermore, the study investigates 

the significant and potentially existential implications of 

these technologies in the context of strategic decision-

making. 

Marwala, et al. (2017) explain how decision-making 

changes when artificial intelligence (AI) machines, rather 

than humans, are responsible for making market decisions. 

It examines the theory of rational choice, which posits that 

individuals aim to maximize their utility by using all 

available information and considering all options to make 

optimal decisions. The chapter focuses on the advantages AI 

machines bring to the market, such as more consistent future 

expectations, reduced bias and variance in prediction errors, 

and the overall enhancement of rationality in the 

marketplace. 

Hacker (2019)’s study is to explore how different theories 

of choice—rational and boundedly rational—affect legal 

and regulatory decisions, particularly under various types of 

uncertainty. The chapter examines three kinds of 

uncertainty: Knightian Uncertainty, Technological 

Uncertainty, and Dynamic Behavioral Uncertainty. The 

study uses examples like price discrimination, usurious 

lending, and blockchain to illustrate these uncertainties. 

Ultimately, the study argues for making normative trade-

offs transparent through theories of choice while 

acknowledging that these theories cannot replace the need 

for normative judgments in balancing competing interests. 

Possible Impacts of AI on Decision-Making 
Behavior Under Utopia of Complete Rationality: 
Bounded Rationality and AI 

Rationality assumes that economic agents make decisions in 
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order to maximize their utility/profit and make an optimal 

choice using all available information. But how does the 

situation change under the assumption that decisions are 

made by artificially intelligent machines instead of humans? 

When AI forms expectations about the future, it obtains 

more consistent results compared to humans, as the bias and 

error variance in predictions are reduced. This leads to more 

rational decisions and makes the market more rational 

(Marwala, et al., 2017). 

Decision-making and problem-solving, one of the key 

aspects of AI, is based on rationality, and a rational agent 

that chooses the best action based on the available conditions 

and information can be a person, company, machine or 

software. Rational agents have clear preferences, model 

uncertainty and act in a way that maximizes performance. In 

AI, rationality is the ability of a system to make the best 

decisions based on the information and goals it has. A 

rational AI determines the best option among alternatives to 

achieve the goal, uses logical reasoning, learns from 

experience and adapts to new situations. Rationality in AI is 

divided into limited rationality, which makes “good enough” 

decisions in the real world with limited information and 

resources, and perfect rationality, which makes the best 

decisions under ideal conditions (Rationality in Artificial 

Intelligence (AI), 2024). 

Rationality in decision-making requires an effective 

approach to solution generation and implementation. 

Initially, exploring possible solutions increases the 

probability of problem solving. Setting success and failure 

criteria for potential solutions reveals which options are 

more efficient. Analyzing the possible outcomes of each of 

the solutions allows us to establish a priority order by 

identifying their strengths and weaknesses. Selecting and 

testing the best solution provides validation before 

implementation and measures its effectiveness by observing 

early results. If the chosen solution does not solve the 

problem, other alternatives can be tried. 

The application of rationality in AI is based on a variety of 

techniques and approaches. Decision theory focuses on 

evaluating the potential consequences of actions to 

determine the option with the highest expected utility, and 

this method is frequently used in planning and problem 

solving (Rationality in Artificial Intelligence (AI), 2024). 

The discussion of decision theory in the context of 

rationality has been particularly intense in social sciences 

such as economics and psychology. In this context, rational 

decision-making refers to individuals acting in a logical and 

consistent manner in order to achieve the best outcomes. The 

concept of rationality is mostly analyzed within the 

framework of utility theory. According to utility theory, 

individuals try to choose the option that will provide the 

highest total utility by evaluating the possible outcomes of 

each option (Von Neumann & Morgenstern, 1944). 

Expected utility theory suggests that decision makers make 

decisions based on a model in which the outcomes of each 

option are multiplied by their probabilities and then these 

values are summed. According to this theory, decision 

makers try to maximize expected utility. Savage (1954) 

argues that decision makers will make the most rational 

choice in uncertain situations by knowing the probabilities 

of the outcomes of the options and evaluating each outcome 

against a measure of utility. Rational decision-making is 

also based on assumptions such as full information and 

rational thinking. This assumption requires decision makers 

to have all the information available to them from their 

environment and to process that information in a logical 

way. This is particularly examined in the framework of 

rational choice theory. Becker (1976) stated that according 

to this theory, individuals make decisions with the aim of 

maximizing their self-interest. However, the theory of 

rationality is based on the assumption that decisions are 

made only within an abstract framework of logic, and human 

behavior can often deviate from this ideal rationality. 

Kahneman and Tversky (1979) introduced a psychological 

approach to decision theory, arguing that people are often 

influenced not by rationality but rather by psychological 

factors (e.g. risk aversion, tendencies to deal with 

uncertainty). This forms the basis of behavioral decision 

theory and shows that people sometimes deviate from 

rationality. Game theory allows us to model competitive and 

cooperative scenarios by analyzing strategic interactions 

between agents (Von Neumann & Morgenstern, 1944). This 

theory examines situations in which individuals or groups 

try to achieve the best outcomes by considering each other's 

strategic decisions. In competitive scenarios, each agent 

tries to maximize its own interests, while in cooperative 

scenarios, cooperative strategies can be developed to 

achieve common goals (Nash, 1950). Machine learning 

learns from data to identify patterns, make accurate 

predictions and improve decision processes over time. Logic 

and reasoning involves the use of logical rules for informed 

reasoning and decision making. Reinforcement learning 

learns policies that maximize cumulative rewards through 

rewards and punishments by interacting with an 

environment and is particularly effective in sequential 

decision-making problems. Achieving rationality in AI 

involves challenges such as uncertainty and incomplete 

information, computational complexity and ethical-social 

considerations. Making decisions with uncertain data 

requires complex algorithms, while optimal decision 

processes increase computational cost. Furthermore, it is 

important that decisions are ethical and compatible with 

human values (Rationality in Artificial Intelligence (AI), 

2024). 

Full rationality, an ideal state used in classical economic 

thought, is a concept based on the assumption that economic 

agents are fully informed, use perfect logic and always make 

the best decision that maximizes their own utility/profit 

(Toksoy & Turgut, 2023). Complete rationality is an ideal 

situation in which individuals have full information, use 

perfect logic and maximize utility by evaluating all 

possibilities. This approach assumes that the individual has 
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unlimited processing capacity and a foresight that is not 

affected by uncertainties. In real life, however, people 

cannot achieve this ideal due to limited information, 

processing capacity, time and emotional factors. 

Considering these limitations, Nobel Prize winner Herbert 

Simon developed the concept of “bounded rationality” 

(Simon, 1991).  This concept argues that people make “good 

enough” rather than “best” decisions. Although full 

rationality is important as a theoretical model, it is limited in 

explaining the real world (Demirhan & Mirabi, 2024). 

Rational decision making is an information-based and logic-

based approach that individuals follow in the decision-

making process to maximize utility. This process involves 

carefully evaluating available information, analyzing it with 

sound logic, and making the most efficient use of available 

resources (Marwala, 2015). However, arguing that it is not 

always possible to access all the information in the decision-

making process and that human logic may not work 

perfectly in all situations, Simon emphasized with the 

concept of “bounded rationality” that people have only 

limited information and limited processing capacity when 

making decisions, so their decisions may deviate from the 

ideal. 

At this point, the rise of AI questions traditional limitations 

in decision-making processes. Tshilidzi Marwala, who has 

done significant work on AI, decision theory and bounded 

rationality, argues that with the development of AI, the 

limits of rationality envisioned by Simon's theory have 

become more flexible. AI, with its superior capabilities in 

accessing information, analyzing big data and solving 

complex problems, supports human decision-making 

processes, allowing these limits to be overcome. This 

situation requires the concept of bounded rationality to be 

re-evaluated and considered in a broader perspective with 

AI. 

According to Herbert Simon's theory of bounded rationality, 

humans do not have perfect knowledge and unlimited 

processing capacity in decision-making processes. Marwala 

argues that artificial intelligence (AI) can overcome these 

limitations. AI is a tool that complements the limits of the 

human mind with its big data analysis, pattern recognition 

and predictive capabilities. AI-enabled systems enable 

better decisions by supplementing incomplete or uncertain 

information. Marwala emphasizes the importance of AI 

working with the human factor; the optimal solutions of AI 

must be balanced with the creative and ethical aspects of 

humans. The adaptability of learning systems to 

environmental changes creates a more dynamic model of 

rationality. Marwala states that AI can optimize decisions 

even with incomplete data in areas such as health, 

economics and engineering. However, AI's ethical 

considerations are necessary for fair and sustainable 

decisions. As a result, according to Marwala, AI reshapes 

the concept of bounded rationality, enabling more effective 

and accurate decisions, but it should be integrated in a 

balanced way with human intelligence (Efe, A. 2024; 

Marwala, 2013). 

Rational expectations posit that rational agents effectively 

use all available information to predict the future and that 

these predictions are systematically accurate. This 

understanding assumes that economic decisions are shaped 

within a certain framework of logic and accuracy. Rational 

choice theory assumes that the information used in decision-

making processes is complete and accurate. However, this 

assumption is not physically and practically applicable in the 

real world. Because the available information is often 

limited, full of uncertainties, and agents must deal with these 

limitations (Marwala, et al., 2017). 

AI can enable more accurate and rational decisions thanks 

to its ability to process large amounts of data quickly. AI can 

analyze complex data and identify patterns or trends that 

humans may miss, leading to more informed decision-

making. Furthermore, with AI support, decision makers can 

simulate potential outcomes by considering many variables 

that humans alone cannot easily calculate (Brynjolfsson & 

McAfee, 2014; Davenport & Ronanki, 2018). Moreover, AI 

can help correct people's cognitive biases by providing data-

driven insights and reducing the influence of subjective 

factors in decision-making (Hao, 2021). However, even with 

accurate data and optimal solutions offered by AI, people 

may still be influenced by emotional, psychological and 

contextual biases. Kahneman (2011) highlights how 

cognitive biases, such as loss aversion or overconfidence, 

can distort human judgment, even when AI offers optimal 

solutions. Moreover, AI may not fully explain every 

situation, especially when it comes to non-quantifiable 

factors, which can lead to irrational decision-making 

(Susskind & Susskind, 2015). While AI can efficiently 

process large data sets, humans may still struggle with 

“decision fatigue” or the overwhelming complexity of 

options. Iyengar and DeVoe (2003) argue that the sheer 

number of options available can create cognitive overload 

and make decisions difficult to implement, even when 

supported by rational tools. If AI systems are based on 

machine learning or imperfect algorithms, they may produce 

suboptimal or biased results even with large data sets. The 

mismatch between theoretical rationality and real-world 

applications can lead to unexpected problems. As AI makes 

more decisions or provides more influence, unexpected 

results may occur, especially in complex systems where 

variables are interdependent, which is difficult to model. 

When AI is used as a decision support tool, individuals can 

increasingly rely on AI to make personal and organizational 

choices, potentially changing the way people approach 

decision-making. This reliance may encourage individuals 

to passively delegate their decisions to AI, thereby reducing 

personal responsibility and raising important ethical 

concerns about accountability for AI-induced outcomes. 

Delegating decision-making authority to AI systems may 

obscure the accountability of human decision-makers and 
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lead to difficulties in assigning moral responsibility for 

actions performed by AI. In addition, the use of AI in 

rational decision-making may have implications for how 

decisions are framed. Unless AI systems are carefully 

designed with ethical principles in mind, they may produce 

rational decisions that prioritize efficiency, cost, or other 

quantifiable factors, but neglect broader human values or 

social consequences (Binns, 2018). AI systems may 

prioritize outcomes optimized by “hard” metrics such as 

efficiency, resulting in decisions that ignore emotional, 

ethical or social nuances. This detachment from human 

values can trigger moral conflicts, especially when AI-

driven decisions affect human welfare, such as in the areas 

of health, justice and social policy (Cowls et al., 2021). 

Consequently, this raises important questions about the role 

of AI in promoting values such as justice, empathy and 

social good in decision-making. However, in the future, a 

balance may be struck through the collaboration of human 

reasoning and AI, and questions may be answered in this 

context. In this case, AI can compensate for cognitive 

limitations, while humans can remain involved to provide 

oversight and add values. 

Rationality Analysis & AI 

AI systems have their limitations. Depending on the 

machine learning framework and quality of data being used 

to train the AI, the emerging analytical AI tools may not 

always be sufficient to fully comprehend the pragmatic 

modelled human behaviour for rational expectations. The 

determinants of human complex nature, such as subjectivity, 

ethical values, social inclusion, collective benevolence and 

emotional intelligence, form part of the rational agent 

assumed qualities within the framework of the classical 

rational expectations theory. It is a monumental challenge to 

propose an AI-based rational expectation model that would 

be able to mirror the complexity and divergent subsets 

within the human condition. It is also a challenge to propose 

AI AI-based rationality analysis tools that can satisfy the 

heterogeneous economic environments with peculiar 

regulatory and fiscal differentiations to produce optimal 

results. 

AI can help in modelling economic rational expectation 

matrices for optimal decision-making processes to reduce 

costs. Overt reliance on AI-based rational expectation 

analysis can increase the dependence on these systems and 

decrease the rational decision-making abilities of human 

agents working within the system. This dependence may 

also lead to dehumanisation within economic decision-

making and potentially lead to systemic biases towards the 

socio-economic ideals of a particular data subset used for 

training the AI. The dimension of AI manipulation through 

sociological and ideological settings of a particular dataset 

used to train the AI is also problematic. The lack of any 

oversight or advisory framework to check data bias within 

the AI industry is a source of skepticism overweighing the 

benefits of AI-based rational expectation analysis systems. 

The emergence of AI-based rational expectation analysis 

tools is a natural progression, given the pervasive use of 

technology in every sphere of contemporary human life. It 

would be naive to assume that classical economic modelling 

relying on a human rational agent would be the choice for 

present and future economic decision-making at micro as 

well as macro levels. 

The normative agent expectations are observation sets with 

subsets of current and past economic data, corporate 

performance reports, government fiscal policies and 

publically accessible literature. The human rational agent 

processes the subsets of information with identifiable 

variables such as consumer asset pricing, inflation, interest 

rates, income and salary indicators. It is the juxtaposition of 

the information subsets with the identifiable variables that 

provide rational expectations and also comparable 

expectations with a margin of error. The learning pattern of 

the human agent results in dynamic market expectations, 

with the caveat of various rules that govern the information 

collection process and defined information subsets for 

knowledge inclusion. 

Fisher’s (1930) ‘Adaptive Expectation’ approach considers 

that the difference between the actual realization of the 

variables and their expected value results in revising the 

agent’s expectations, notwithstanding the acceptable margin 

of error. The simple processing of information by the agent 

was termed the ‘Naive’ expectation model using the 

adaptive approach.   

John Muth (1961) proposed the Rational Expectations 

Hypothesis (REH) that rejected the Naive Expectation 

Adaptive Approach and proposed a comprehensive 

informative description of the economic world as a 

stochastic aggregate of agents understanding. REH agents 

are assumed to comprehend the true econometric factors of 

a prescribed economy with present and future values 

relevant to the economic variables driving the expectations. 

The expectations of REH agents are predictable. REH 

agents rely on economic modelling over a predetermined 

singular model to form their forecasts. This is a fundamental 

departure from the naive expectation adaptive approach 

where the agent can rely on variables as dictated by multiple 

economic models. REH agents are also assumed to have 

completed their learning processes on predetermined and 

fixed models based on past periods of economics. REH 

detached the learning process and the expectation-forming 

process for the agent, dismissing the need to interlink the 

two. Perhaps the  

A pragmatic view of the rational expectation theory provides 

the logical progression towards AI-based expectation 

analysis, replacing REH human agent learning processes 

with machine learning AI agents. The progression from the 

1930 Adaptive Expectation Approach to the 1961 Rational 

Expectations Hypothesis and the contemporary AI-based 

Rational Expectation Analysis is perhaps a march from 
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human agents’ ‘bounded rationality’ towards AI-based 

machine agents’ ‘unbounded rationality’.  

The AI rational expectation agents are modelled for complex 

learning environments that are non-parametric and non-

linear in nature. The resulting AI rational expectations agent 

allows innovation by juxta positioning non-restrictive 

assumptions and heterogeneous variable shifting 

environments. Such a model for rational expectation 

analysis would be difficult for human agents to grasp and 

process. An AI-based adaptive agent can perform rational 

expectation analysis in a ‘model-free’ environment. 

Conclusion 

Artificial intelligence (AI) is having a significant impact on 

the analysis of economic rationality. In traditional economic 

theory, rationality assumes that the agent makes consistent 

and rational decisions. However, it is not always possible for 

agents to act rationally and consistently in economic 

decision-making because of a myriad of unknowns within 

the process of solving complex problems. AI, with its 

capacity to process large data sets with precise predictive 

capabilities, has the potential to analyze and optimize 

complex economic decision-making processes within a 

defined framework with ease. AI can perform real-time 

analysis leveraging large amounts of data that can reduce 

time and increase accuracy within a defined complexity. AI 

can help in developing economic rationality analysis tools 

that can constantly update and optimise strategies through 

rapid adapting based on changing economic conditions and 

new data. AI-based rationality analysis models are 

susceptible to data biases due to their lack of human 

skepticism based on pragmatism, leading to, erroneous 

analysis. AI's decision-making processes are often referred 

to as a ‘black box problem’, defining the inability to explain 

the AI’s decision-making process. Notwithstanding the deep 

learning limitations of AI rationality analysis modelling, AI 

can still improve utility-maximizing decisions by providing 

a more objective and comprehensive view of rational 

expectation analysis. Overt reliance on AI-based rationality 

analysis frameworks with potential data bias can lead 

economic rational agents to make irrational decisions. The 

rapid predictive capabilities of AI can also reduce 

organisational confidence in human rational decision-

making abilities, creating a form of machine dependency 

within the economic systems. 

Wagner (2020) argued that AI agents are incompatible with 

economic modelling that requires human-centric rational 

expectations such as belief modelling. If the expectation 

modelling follows the pattern of any information set leading 

to information processing and delivering expectations, the 

AI expectation model would be perfect or imperfect in so far 

as the perfection or imperfection of the learning information. 

It can be argued that AI algorithms may just recognise 

patterns within variables and not necessarily predict change 

that is from the past flowing into the present for future 

expectations. Thus, can we categorise AI predictions within 

the discourse of economic rational expectation theory or is 

it still the domain of rational human agents? 

AI in its present state of learning from supplied data lacks 

the pragmatism of human consciousness, around which the 

economic theory of rational expectation is formed. Akos 

Rona-Tas (2020) argued that the predictive AI algorithm 

‘mechanically projects the past onto the future’. The sense 

of past, present and future is intrinsically a human concept, 

related to the human agency and beyond the learning 

dimensions of a machine. Thus, if rational expectation is 

subject to human agency, human judgment is preferred over 

an algorithm to predict future expectations. While the 

scholarly discourse on rational expectation with or without 

human agency continues, the proliferation of algorithms is 

being formalized for complex social and economic 

predictions. 
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ÖZ 

Erkekler ve kadınlar arasındaki önemli eşitsizliklerle birlikte, iş yerindeki cinsiyet eşitsizliği Asya'da önemli 

bir sorun olmaya devam etmektedir. Kadınlar için istihdamın nüfusa oranı 2024 yılında sadece %44,7 iken, bu 
oran erkekler için ortalama %73,5'tir. Kadınların istihdama katılımının %24,5, erkeklerin katılımının ise %75,3 

olduğu Güney Asya, en eşitsiz bölgedir. Doğu ve Güneydoğu Asya'da kadın istihdam oranları sırasıyla %61,2 

ve %55,8 ile daha yüksektir, ancak yine de %77'yi aşan erkek katılım oranının altındadır. Başlıca engeller 

arasında kültürel gelenekler, yetersiz çocuk bakım sistemi ve örgün eğitim ve istihdama sınırlı erişim yer 

almaktadır. Güney Asya'da bu eşitsizlikler yoksulluk ve eşitsizliği sürdürürken, Doğu ve Güneydoğu Asya'da 

maaş farklılıkları ve liderlik pozisyonlarında yetersiz temsil kapsayıcı ilerlemeyi engellemektedir. 2014 ve 

2024 yılları arasında, sabit etkiler panel veri regresyon yaklaşımı ile, kentleşme, eğitim, ekonomik genişleme 
ve doğrudan yabancı yatırım (DYY) toplumsal cinsiyet eşitliğinin ilerletilmesinde önemli bir rol oynamıştır. 

Örneğin, Doğu Asya kentleşme ve eğitimdeki iyileşmeden faydalanmış olsa da, Güney Asya büyük yapısal ve 

kültürel engellerle karşılaşmaya devam etmektedir. Küçük iyileşmelere rağmen, kadınlar kayıt dışı ve 

güvencesiz işlerde aşırı temsil edilmeye devam etmekte, bu da ekonomik eşitsizliği artırmaktadır. Bu 

sorunların ele alınması için eğitimin yaygınlaştırılması, çocuk bakım sistemlerinin güçlendirilmesi, kadın 

girişimcilerin finansmana erişiminin artırılması ve eşit ücret yasalarının uygulanması gerekmektedir. 

Toplumsal cinsiyet uçurumunun kapatılması sadece ahlaki açıdan doğru değil, aynı zamanda kapsayıcı 

büyümeyi ve uzun vadeli bölgesel refahı desteklemek için ekonomik açıdan da önemlidir. 
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A B S T R A C T 

With significant inequalities between men and women, gender inequality in the workplace remains a significant 

issue in Asia. The employment-to-population ratio for women was only 44.7% in 2024, compared to an average 

of 73.5% for men. With women's participation at 24.5% and men's at 75.3%, South Asia is the most unequal 

area. In East and Southeast Asia, female employment rates are higher at 61.2% and 55.8%, respectively, but 

they are still below the male participation rate of more than 77%. Among the primary barriers are cultural 

customs, a subpar childcare system, and limited access to formal education and employment. In South Asia, 
these disparities perpetuate poverty and inequality, while in East and Southeast Asia, salary gaps and 

underrepresentation in leadership positions obstruct inclusive progress. Between 2014 and 2024, with fixed 

effects panel data regression approach, urbanization, education, economic expansion, and foreign direct 

investment (FDI) all had a significant role in advancing gender equality. For example, although East Asia has 

benefited from urbanization and improved education, South Asia continues to face major structural and cultural 

obstacles. Despite slight improvements, women continue to be overrepresented in informal and insecure jobs, 

which furthers economic inequality. Addressing these issues requires expanding education, strengthening 
childcare systems, enhancing access to financing for female entrepreneurs, and enforcing laws on equal pay. 

Closing the gender gap is not only morally right but also economically important to support inclusive growth 

and long-term regional prosperity. 
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1. Introduction 

Gender equality in employment remains one of the most 

critical development challenges facing nations worldwide, 

specifically in Asia. The estimated male employment-to-

population ratio was about 70.8 percent in 2024, whereas the 

comparative female employment-to-population ratio was at 

a lowly 46.4 percent (ILO, 2024). In Asia, the disparity is 

enormous: on average, the male employment-to-population 

ratio reaches about 73.5 percent, while for women the ratio 

stands at only 44.7 percent. This means that South Asia still 

records the highest deviation, with the lowest rate for 

females at 24.5 percent as against 75.3 percent for men 

(World Bank, 2024). For East Asia and Southeast Asia, 

things are somewhat better: the female labour force 

participation rate is 61.2 percent and 55.8 percent, 

respectively. However, these figures also remain well below 

those in the same regions for men, with the latter exceeding 

77 percent (ILO, 2023). 

While many Asian countries have been registering high 

economic growth, social and cultural barriers, inadequate 

childcare infrastructure, and gender discrimination stand as 

stumbling blocks in women's path to seeking employment 

opportunities (OECD, 2024). Excluding women from the 

labour market not only has an adverse impact on the overall 

gender equality situation but also on general economic 

development. For example, in South Asia, the low labour 

force participation of women contributes to poverty and 

inequality, while in East and Southeast Asia, higher labour 

force participation is associated with continued gender gaps 

in leadership positions and wage disparities (ILO, 2023). 

The implications of such exclusion are indeed profound. The 

resulting high employment dependency ratios from the low 

participation of females burden families and social systems 

across Asia. Excluding women also cuts the region's ability 

to tap into its demographic dividend for full economic 

potential. In fact, according to estimates, closing the gender 

gap in the workforce can grow the economies of Asia 

annually by a couple of trillion dollars (Gu et al., 2024). This 

paper investigates the main determinants of gender equality 

in employment in Asian countries using updated data from 

2014 to 2024. In this paper, gender equality in employment 

is measured as the ratio of female to male employment rates 

for the 15–64 age group. The analysis implements the 

ordinary least squares method with country-fixed effects to 

identify determinants of gender equality across diverse 

Asian economies. 

Gender inequality refers to the systematic and structural 

distinctions between individuals purely due to their sex, 

which lead to unequal access to resources, opportunities, or 

rights. Discrimination against women and gender minorities 

especially manifests in those sectors which are subject to 

such unequal treatment as education, health, labour force 

participation, political representation, and social 

recognition. Gender inequality is inherently associated with 

social justice and human rights; the advancement of society 

will prosper when everybody feels included and therefore, 

every strategy to counteract gender inequality is important 

for social and economic development. There are practical 

measures in many nations to curb inequities between sexes, 

but in many others, especially underdeveloped ones, 

substantial differences persist. 

Gender equality varies across regions, with Scandinavia 

being the hallmark of gender parity, while other regions - 

particularly those in Sub-Saharan Africa, the Middle East, 

and certain parts of Asia - remain far behind. In line with 

this, Iceland, Norway, and Finland consistently rating 

themselves high for gender equality in the Global Gender 

Gap Reports, recognizing their strong policies on education, 

labour market participation, and political empowerment. 

Otherwise, within Asia, gender inequality remains a colossal 

challenge, with various countries like Japan, India, and 

South Korea still bearing the brunt of gender pay gaps, 

under-representation in leadership roles, and unequal 

participation in the labour market. Some positive changes 

have been observed in this region, but they are progressing 

at a snail's pace. 

Gender inequality in Asia presents a unique environment for 

study owing to the cultural, economic, and political diversity 

of the continent. Some countries like the Philippines have 

achieved some measure of gender equality concerning 

education and labour force participation, while others 

remain entrenched in gender norms and practices. This 

situation highlights the propensity for traditional gender 

roles to constrain women's economic participation and 

personal freedom in many Asian societies, notwithstanding 

the existence of, and commitment to pursuing, more 

inclusive policies. Research in this area has demonstrated 

that gender-based barriers do still exist in labour markets, 

educational practices, and political representation in Asia, 

thereby revealing areas of success and continued challenges. 

In the context of gender inequality research in Asia, the 

major gap is a little understanding of the intersectionalities 

concerning race, class, and location. Much of the literature 

tends to analyze gender as one independent variable and 

ignores how these other social variables actually interact 

with gender to compound these inequalities. The second gap 

is that not much work has been done regarding the impact of 

gender equality interventions on the long-term change of 

social norms. Closing this gap will also indicate how 

thereafter the own developed laid recommendations can be 

implemented. This study, therefore, intends to fill this gap 

by exploring the intersections between gender and the other 

variable, assessing the long-term impact of gender equality 

measures, and providing sound empirical evidence for 

policy directions in the future with fixed effects panel data 

regression approach. It attempts to observe cross-sectional 

and time-series variation of gender equality in 30 Asian 

economies between 2014 and 2024. The very formation of 

the model protects unobserved heterogeneity through fixed 

effects, hence making a considered estimation of the 

structural causes of gender disparities in employment by 

allowing the adjustment of extraneous economic, 

demographic, and institutional variables, which, in turn, 
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speaks towards developing actual policies and interventions 

for gender-inclusive labour markets. 

The structure of the paper is as follows: the next section 

discusses the importance of gender equality in employment 

and presents updated evidence on the trends and 

characteristics of female, male, and total employment-to-

population ratios. The third section will review the relevant 

empirical literature, focusing on recent findings and regional 

disparities. Section IV describes the data and methodology, 

and Section 5 presents the results of the cross-country 

regressions that identify the main determinants of gender 

equality in employment for South Asia, East Asia, and 

Southeast Asia. The last section will provide policy 

implications, with concrete policy recommendations based 

on each subregion's unique situation. 

From such understandings of the hindrances on the path of 

gender equality within employment, better policies 

implementing active labour markets have been suggested. 

Such suggestions include paving easier access to education 

and vocational training for females, issuing stricter anti-

discrimination acts, building extended childcare structures, 

and ensuring greater engagement in decision-making 

bodies. Thus, addressing these issues can enable Asian 

countries to tap the full potential of their labour forces and 

move towards all-inclusive economic growth and progress 

toward achieving sustainable development goals. 

2. Literature Review 

Gender inequality in employment remains a pressing issue 

across many Asian countries, where women face significant 

barriers in accessing and maintaining stable employment. 

Babafemi (2023) highlights that societal discrimination, 

inadequate childcare facilities, and workplace gender bias 

persist as major obstacles to female labour force 

participation. Studies have consistently shown that these 

factors limit women's access to formal employment, restrict 

career advancement, and perpetuate occupational 

segregation (Khan et al., 2017; Abro, 2022; Agut et al., 

2023). Kabeer (2015), Saluja (2023) and Adera & Abdisa 

(2023) argue that entrenched social norms and gender 

stereotypes further exacerbate these disparities, influencing 

wage gaps and limiting women's access to leadership roles. 

The burden of unpaid domestic labour and caregiving 

responsibilities disproportionately falls on women, 

significantly impeding their participation in the labour 

market. Sinha et al. (2024) emphasize that women in Asia 

spend significantly more hours on unpaid domestic work 

compared to men, which restricts their ability to engage in 

paid employment. This dynamic has long-term implications, 

as it reinforces gendered labour divisions and limits 

economic opportunities for women. Such constraints also 

extend to part-time and informal work, where women are 

overrepresented, leading to lower wages, reduced job 

security, and limited access to social protections. The 

economic consequences of excluding women from the 

workforce are profound. Studies suggest that increasing 

female labour force participation could significantly boost 

GDP growth across Asian economies. Elborgh-Woytek et 

al. (2013) and Gulvira et al. (2024) estimate that narrowing 

the gender gap in employment could add trillions of dollars 

annually to the region’s economic output. South Asia, in 

particular, exhibits alarmingly low female labour force 

participation, contributing to persistent poverty and 

economic inequality (ILO, 2024). Meanwhile, East and 

Southeast Asia, despite higher female labour force 

participation rates, continue to experience gender disparities 

in wages and leadership representation. 

The structural ramifications of gender exclusion also 

manifest in deepening employment dependency ratios, 

which place additional burdens on families and social 

systems across Asia. Gu et al. (2024) estimate that 

leveraging women's economic potential could maximize 

demographic dividends, particularly in countries with 

ageing populations. However, achieving this requires 

targeted policy interventions that address systemic barriers 

to employment. Without structural changes, gender 

disparities will continue to hinder the region’s economic 

development and social equity goals. 

Recent research has identified notable regional variations in 

gender equality across Asia. Borrowman and Klasen (2019) 

argue that economic growth in East and Southeast Asia has 

facilitated gender role transformations, driven by 

urbanization, improved education access, and investments in 

public infrastructure. In Vietnam and South Korea, for 

example, urbanization policies aimed at integrating women 

into managerial and labour-intensive roles have had positive 

effects. However, the effectiveness of these policies is 

contingent upon complementary measures, such as 

affordable childcare and gender-sensitive workplace 

reforms. 

In contrast, South Asia continues to grapple with patriarchal 

traditions and limited female mobility, which significantly 

impede women’s employment prospects. Azmat and 

Petrongolo (2014) and Petrongolo and Ronchi (2020) 

highlight that cultural and structural barriers necessitate 

more comprehensive interventions, including gender-

sensitive employment laws and legal protections against 

workplace discrimination. Verick (2023) suggests that 

addressing hiring biases, wage disparities, and limited career 

progression opportunities is essential for improving female 

employment rates in the region. 

The rise of the digital economy presents both opportunities 

and challenges for gender equality in employment. Ahmad 

et al. (2024) note that digital technology has expanded 

market access for women in urban centres, particularly in 

sectors such as e-commerce and IT-enabled services. 

Countries like Malaysia and Singapore have successfully 

integrated women into the digital workforce through 

targeted inclusion programs. However, automation has also 

displaced many women from low-skilled jobs, exacerbating 

employment inequalities. This digital divide is further 

intensified by unequal access to technology and digital 
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literacy gaps, particularly in South Asia (Dias, 2021). 

To mitigate these disparities, policymakers must invest in 

digital literacy programs, vocational training, and 

technology accessibility. The Asian Development Bank 

(ADB, 2023) emphasizes that bridging the digital gender 

gap is crucial for preparing women for the evolving job 

market. Additionally, gender-sensitive policies that promote 

workplace flexibility, parental leave provisions, and fair 

compensation structures are necessary to support women’s 

sustained participation in the labour force. Despite the 

existing body of research, a significant gap remains in 

understanding the intersectionality of gender inequality with 

other social dimensions, such as class, ethnicity, and 

geographic location. While many studies focus on labour 

market trends, fewer examine the long-term impacts of 

gender equality policies or their effectiveness across diverse 

social contexts. Addressing this research gap is critical for 

developing tailored policy recommendations that promote 

sustainable and inclusive economic growth. This study seeks 

to fill this void by evaluating recent labour market data from 

2014 to 2024, applying OLS with country-fixed effects to 

discern determinants of gender equality in employment 

across Asian economies. 

3. Importance of Gender (In)equality in 
Employment in Asian Countries 

While Asian countries have made progress, gender 

disparities in opportunities and women's participation in 

economic activities remain critical challenges in the 

developing world. These two issues are very significant 

because of their adverse impact on sustainable economic 

growth and poverty reduction (Puh et al., 2022). 

Recognizing these challenges, the importance of gender 

equality and women's empowerment have been integrated 

into global initiatives such as the SDGs, building on the 

work from the United Nations MDGs. As a result, gender 

equality has emerged as an important concern in public 

policy in most Asian countries (Kazandjian et al., 2019). 

First, women's participation in employment is considered 

one of the powerful instruments in combating poverty. It 

gives personal power to influence family decisions and to 

reorient household expenditure towards essential needs such 

as education and health care for children. From a rights 

perspective, gender equality in employment remains a core 

concern of fairness, equity, and human rights (Small and van 

der Meulen Rodgers, 2023). Beyond ethics, it has 

measurable economic benefits: productivity gains, a wider 

tax base, and stronger social protection systems. Equally 

important, gender equality can spark innovation, business 

growth, and sustainable development for the entire society 

(Malta and Newiak, 2019). 

The figure above shows how female labour force 

participation (FLFP) varied by country between 2010 and 

2023. While some Asian countries have made tremendous 

progress, others have not. For instance, Thailand and 

Indonesia have high rates of female labour market 

involvement that have either stayed the same or grown over 

time. These nations have profited from both fundamental 

economic changes and woman-empowering policies, such 

as expanded educational chances, microfinance 

opportunities, and a slow social change that supports 

women's employment positions (De Henau and Perrons, 

2016; Budina et al., 2023). Given its location close to the top 

of the graph, Thailand appears to have maintained high 

FLFP levels, most likely as a result of its diverse economy 

and strong social infrastructure. In contrast, Bangladesh and 

India are ranked far lower, suggesting consistently low 

FLFP rates. Even with a significantly rising economy, India 

still has long-standing obstacles like gender norms, 

inadequate childcare facilities, and sectoral employment 

concentrated in fields that are less accessible to women 

(Halim et al., 2023). Although Bangladesh has made 

significant strides in garment exports and women's 

employment in this sector, it still struggles to translate these 

gains into higher rates of labour force participation. These 

differences highlight the importance of enacting gender-

sensitive legislation, improving working conditions, and 

challenging social conventions to maximize the potential of 

female labour force participation in developing countries 

(Klasen, 2019; Xu, 2023). 

Figure 1: Female Labour Force Participation Rates 

Source: World Bank (2024)  

Comparing two different age groups—women aged 25–34 

and those aged 45–54—the chart shows how the rates of 

female labour force participation vary significantly across 

Asian nations. The best in the region are China and Vietnam, 

which have the greatest rates of female involvement in both 

age categories. Vietnam's extensive labour laws and a 

culture that encourages women's economic participation are 

the reasons for its high participation rates. China benefits 

from regulations that encourage women to work in the 

industrial and service sectors in addition to infrastructure 

support such as childcare facilities. Due to socioeconomic 

concerns and generally equal gender duties, women have 

been highly incorporated into the workforce during their 

prime working years, as seen by these advancements. In 

comparison, the female labour market participation 

percentage is below 40% for both age groups in Saudi 

Arabia, Iraq, India, Pakistan, and many other Middle Eastern 
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countries. These results are affected by cultural norms, 

women's lack of access to high-quality education and 

training, and insufficient legislative frameworks that prevent 

women from obtaining employment. The comparatively low 

rates of involvement among younger women (ages 25–34) 

in these nations can further emphasize issues surrounding 

marriage and child care, which frequently arise during this 

period of life. The difference between nations highlights 

how important institutional, cultural, and legal elements are 

in determining the economic activity levels of women 

throughout Asia. 

Figure 2: Younger Versus Older Women's Labour Force 

Participation, 2023 

Source: ILO, 2024. 

Figure 3: Unemployment Rate by Gender, 2024 

The figure depicts the gender gap in unemployment in 

different nations, with a particular emphasis on Asia, where 

there are significant variations. The low unemployment rates 

for both men and women, often around 5%, are a notable 

feature of some Asian countries, such as Thailand, 

Indonesia, and Oman. These low rates can be attributed to 

significant economic growth, a stable labour market, and 

structural factors that allow for both male and female 

employment. These countries seem to have a fairly balanced 

labour force integration rate for women, notwithstanding 

some distortions from sectoral gender norms, such as the 

larger percentage of women working in lower-paying or 

informal jobs. However, the unemployment rate is much 

greater for both men and women in Afghanistan, Yemen, 

and Syria, with women frequently facing a far higher 

incidence of unemployment than men. For instance, the 

jobless rate for women is above 30% in Yemen and 

Afghanistan, while the unemployment rate for men is 

significant yet relatively low. Deeper socioeconomic issues, 

such as political unpredictability, violence, and constrictive 

cultural norms that disproportionately prevent women from 

entering the profession, are indicated by this gap. Gender 

disparities in workforce participation remain because of 

structural hurdles that worsen these unemployment 

inequalities, such as women's reduced access to childcare, 

education, and job training. Furthermore, even if the 

unemployment rates in nations like Egypt and Iran are closer 

to the median, women's unemployment rates are greater than 

men's. This tendency is prevalent in developing Asian 

nations, where social norms and economic structures usually 

restrict women's work opportunities, especially in formal 

sectors. These trends suggest that tackling the gender gap in 

the workforce necessitates targeted initiatives to remove 

structural obstacles that women encounter in addition to 

macroeconomic remedies for unemployment. Examples 

include investing in gender-sensitive policies, expanding 

vocational training, and changing regulatory frameworks to 

promote equitable employment opportunities. 

4. Equal Employment Opportunity Trends in 
Asia 

Among developing regions, East Asia remains the top-

ranked region in terms of gender equality of employment in 

2024, with a female employment-to-population ratio of 

roughly 62% and a female-to-male employment ratio of 

80%. Southeast Asia, with a female employment ratio of 

58%, comes in second. South Asia, on the other hand, has 

the lowest female employment-to-population ratio, at just 

25%, indicating that bridging gender inequalities is 

extremely difficult. Disparities are still present in some 

areas, where the male employment ratio is consistently 

above 75% (Perkins, 2024).  While nations like China, South 

Korea, and Japan have reduced gender gaps in the workforce 

by implementing policies that encourage women to enter the 

workforce, other South Asian nations, such as India and 

Pakistan, still face deeply ingrained inequalities due to 

cultural norms, a lack of infrastructure, and women's limited 

access to education. There is still a lot of gender disparity in 

the workplace in South Asia (Dahal et al., 2024). For 

instance, women have historically had poor employment 

rates in this field. Women's engagement is limited by 

sociological and economic factors, as only a small portion 

of women hold official work. Nonetheless, women's labour 

force participation has somewhat improved throughout East 

and Southeast Asia as a result of economic diversification, 

urbanization, and educational achievements. 
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Figure 4: Gender Employment by Region, 2024 

Source: World Bank (2024) 

This graphic shows the employment rates for women in 

2024 throughout the three main Asian regions. East Asia has 

made significant strides in integrating women into the 

workforce, as demonstrated by its high female employment-

to-population ratio of 62% and gender equality ratio of 80%. 

With 77% gender equality and 58% female employment, 

Southeast Asia comes in second place. These numbers 

demonstrate how urbanization, education, and laws that 

support female participation in a range of industries have an 

impact. In all regions, the male employment rate is still 

approximately 75%. South Asia is far behind, with a gender 

equality ratio of only 33% and a female employment-to-

population ratio of only 25%. These discrepancies, which 

lead to low female participation in formal employment, are 

primarily caused by financial constraints, educational 

opportunities, and cultural standards. As East and Southeast 

Asia continue to make progress toward gender parity, South 

Asia continues to struggle to reduce these discrepancies. 

Sectoral Employment Trends Despite declines in the past, 

employment in Asia remains heavily gendered, with women 

concentrated in the "service" and "agriculture" sectors, 

while men are overrepresented in "industry." The proportion 

of women working in agriculture across much of Asia fell 

between 2014 and 2024 due to industrialization and 

urbanisation; agriculture remains a major source of 

employment for women in rural South and Southeast Asia. 

For instance, women occupy 55 percent of the employment 

opportunities in South Asia in agriculture against men's 40 

percent employment in agriculture. Generally, this has been 

considered a form of "feminization of agriculture." 

Paralleling, the growth of service industries to reach 42 

percent in East Asia and 36 percent in Southeast Asia reveal, 

however slow, the labour transition from traditional 

occupations into modern ones. 

4.1. Informal Employment 

In most Asian countries, a large share of women is in 

informal employment status associated with low pay, lack 

of job security, and meagre social protection. In South Asia, 

over 75 percent of women's employment is informal, and the 

majority consists of contributing family workers or self-

employed under precarious conditions. In East and 

Southeast Asia, where formal employment is more 

extensive, women in informal employment outnumber men. 

These gendered patterns of informal employment reflect 

persistent barriers to formal labour market inclusion for 

women. 

4.2. Vulnerable Employment 

Contributing family work and own-account work are 

disproportionately high for women in Asia. For instance, in 

South Asia, it is estimated that 72 percent of women and 48 

percent of men are in vulnerable employment. In Southeast 

Asia, the respective figures are 63 percent and 42 percent. 

This overrepresentation of women in vulnerable 

employment perpetuates gendered income inequalities and 

restrains their economic empowerment. 

4.3. Entrepreneurship and Leadership 

However, women's entrepreneurship in the Asian region is 

still rather underrepresented. Compared to men-owned 

enterprises, most women-owned enterprises are very small, 

with few employees and lower revenues. The case is such 

because the structural issues of access to credit, finance, and 

markets continue to stand as obstacles to female 

entrepreneurship. Less than 5 percent of women 

entrepreneurs operating businesses in South Asia hire any 

paid employees, showing tremendous potential for further 

contribution toward economic growth that women-led 

enterprises can make. 

In the last ten years, from 2014 to 2024- progress on gender 

equality in employment has been rather modest in Asia. The 

increasing female participation in the labour market, amidst 

economic growth and social changes, was noted in countries 

such as Vietnam, Indonesia, and the Philippines. However, 

progress was not distributed uniformly across all countries. 

Countries that have supporting policies in labour-including 

infrastructure for childcare and maternal benefits exhibit 

progress more rapidly. 

These are some pretty impressive gains, but serious 

challenges remain. Cultural attitudes, lack of access to 

education, and the poor application of laws against gender 

equality along with cultural norms endure as impediments, 

especially in South Asia. Moreover, the COVID-19 

pandemic and associated economic downturns hit women 

disproportionately hard, forcing many out of the labour 

market and deepening preexisting disparities. 

Throughout Asia, advancing gender equality in the 

workplace will require comprehensive and targeted 

measures like: 

 1. Expanding Education and Skill Development: Ensuring 

high-quality education and vocational training, particularly 

for women and girls in rural regions.  
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2. Improvement of Family Support and Childcare Systems: 

It will be necessary to create an affordable childcare 

infrastructure with appropriate maternity and paternity 

leave to potentially promote the employment of women. 

3. Increasing Legal Protection: Reduce pay disparities and 

unfair workplace practices by ensuring that equal pay and 

anti-discrimination laws are in effect. 

4. Women in Decision-Making Positions: To close the 

gender gap in decision-making, implement incentives or 

quotas for women in top leadership and managerial roles. 

5. Improving Access to Finance: To support the expansion 

of company ventures, give female entrepreneurs access to 

credit facilities and financing. 

Unlocking the economic potential of women, fostering 

inclusive growth, and making further progress toward the 

realization of the Sustainable Development Goals are 

particularly dependent on addressing these challenges 

within Asian countries. Reducing gender disparities in 

employment, other than being an ethical necessity, is an 

economic necessity to ensure the long-term prosperity of the 

region. 

5. Gender (In)equality in Employment in Asian 
Countries 

Recent literature identifies some of the main determinants of 

gender equality in employment in Asia, which include 

economic development, globalization, demographic trends, 

macroeconomic policies, infrastructure availability, 

education, cultural norms and perception, and political 

systems. These factors determine the nature and extent of 

women's engagement in labour markets across the region, 

with progress considered to vary by country and even more 

so by subregion. 

Evidence shows that female labour force participation in 

Asia follows a U-shaped trajectory with economic 

development. Early in development, women's participation 

tends to decline due to men’s access to education and 

technology displacing women in the workforce (Boserup, 

1970). However, as economies progress, access to education 

and employment opportunities for women increases, 

resulting in a rebound in female labour force participation 

(Goldin, 1995; Bloom et al., 2009). The dynamics of this are 

seen in countries like India and Indonesia, where recent 

economic growth, together with policy interventions, has 

triggered modest increases in female workforce 

participation. 

Eastin and Prakash (2013) thus predict an "S-shaped" 

relationship between economic development and gender 

equality in Asia. In the early stages, development tends to 

lead to better employment opportunities for women, but 

once a country reaches a higher development status, 

structural barriers, labour market stratification, and the 

persistence of gender norms often cause temporary setbacks. 

In the advanced stage, greater educational attainment and 

changing cultural values, along with technological 

development, enable women to attain highly paid and 

diversified employment opportunities as observed in 

countries such as South Korea and Japan. 

Globalization has resulted in various impacts on gender 

equality in employment in the entire Asian continent. 

Foreign direct investment and trade integration have opened 

up new avenues for women, especially in export-oriented 

industries like textiles, electronics, and services 

(Oostendorp, 2009).  

FDI has also been said to increase the existing gender-

related inequalities in some Asian economies. Sometimes, 

MNCs foster occupational segregation, locating women 

mainly in subcontracted jobs or those that require low-

skilled labour. Besides, the orientation towards economic 

integration led to a decline in state revenues to fund social 

programs, disproportionately affecting women who are 

heavily dependent on such services. In South and Southeast 

Asia, where informal employment is prevalent, this is 

especially noticeable. Religious and cultural beliefs 

continue to have a significant impact on women's 

employment throughout Asia (Banerjee, 2019). economic 

activity is restricted in many parts of South Asia and Central 

Asia by patriarchal attitudes, particularly in rural areas. In 

nations like Pakistan and Afghanistan, women's 

participation in the labour field is restricted by social norms 

around their duties as homemakers and carers (Nazneen et 

al., 2019). Progressive legal systems in nations like 

Malaysia and Indonesia, however, have demonstrated that 

legislative actions can upend long-standing conventions and 

advance gender equality in the workplace. 

Among the most important elements influencing gains in 

Asian women's labour force participation are educational 

attainment and falling fertility rates. Rising female 

educational attainment has created prospects for higher-

paying jobs and greater labour market engagement in 

nations like China, Japan, and South Korea. Despite cultural 

pressures, women with higher levels of education are more 

likely to enter and remain in the workforce, according to 

research by Bloom et al. (2009) and Cipollone et al. (2012). 

Even more significantly, declining fertility rates throughout 

most of Asia, particularly in East Asia, have allowed more 

women to join the workforce and relieved many of the 

responsibilities associated with raising children. As far as 

improving gender equality in the workplace is concerned, 

Asian democratic systems have yielded conflicting 

outcomes. Democratic institutions have been used by some 

nations, such as Taiwan and the Philippines, to enact 

redistribution policies and boost social expenditure on 

childcare, healthcare, and education, all of which benefit 

women. Progress has been slower in nations with poor 

governance systems or little political will, such as certain 

South Asian nations (Lo Bue.  Et al., 2024). Despite these 

advancements, significant gender gaps in employment 

possibilities dominate Asia's labour markets. Instead of 

pursuing a position in traditional salaried employment, 

women frequently participate in more informal jobs. Despite 



Yenilmez, M.İ. & Darıcı, B. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 1-23                                        17                                         

 

having advanced degrees, women in many developed 

economies, such as South Korea and Japan, still face the 

"glass ceiling" that prevents them from rising to positions of 

great authority. In many Asian countries, too, the 

feminisation of agriculture continues, with women 

dominating agricultural employment while men move to 

non-agricultural sectors. This pattern reinforces gender-

specific vulnerabilities since women often lack access to 

land ownership, credit, and technology. 

6. The Model and Data 

This section discusses the econometric analysis of the 

determinants of gender equality in employment across Asian 

countries, based on recent cross-sectional and time-series 

data from 2014 to 2024. The model considers the data of 30 

major Asian economies intending to understand the key 

drivers of gender equality in employment. The dependent 

variable is the female-to-male employment ratio (ages 15–

64), expressed as a percentage. This measure focuses on the 

gap between the sexes in the availability of employment 

opportunities. Increasing values indicate increasing gender 

equality. The various drivers under analysis are economic, 

demographic, institutional, and those concerning 

globalization. 

Log GEit= αi + β1log(rgdpit) + β2log(rgdp2
it) + 

β3log(dmcryit) + β4log(dmcry2
it) + β5log(Kit) + β6log(Sit) 

(i= 1, ………, N; t= 1, ……..,T) 

where ai is a fixed effect that reflects time differences 

between nations, and GE is the measure of gender equality 

in the country I at time t; The coefficient of democracy, 

dmcry, is represented by β3, the coefficient of the quadratic 

of democracy by b4, and the elasticity of gender equality to 

real per capita income, or rgdp, by β1 and β2 respectively. S 

stands for year, sub-regional dummies used as fixed effects; 

e is an error term that includes errors in the gender equality 

measure; K is the control variables, which include domestic 

investment (inv), foreign direct investment (fdi), higher 

school enrolment ratio (higher), university enrolment ratio 

(unenrol), urban population share (urban), and sex 

population ratio (poprto). To determine whether South Asia 

is different, we employ the South Asian dummy with its 

estimation. 

Table 1: Descriptive Statistics of Variables, 2014–2024 

 Variables Obs. Mean Std. dev. 

Gender equality in 

employment 
950 71,82 21,72 

Real GDP per capita 920 962,75 1247,39 

Democracy 926 1,08 20,58 

Domestic investment‐GDP 940 21,93 10,87 

FDI‐GDP 953 2,79 8,62 

Higher education 716 91,48 24,18 

University education 628 32,17 29,37 

Urban population share 1016 27,35 13,75 

Sex population ratio 972 0,91 0,07 

7. Model Estimation Results and Analysis 

Table 2. Below Presents the Results of Estimating Gender Equality in the Employment Equation for Asian Countries From 

2014 to 2024. 

Variables Central Asia  Northern Asia Sourtheast Asia Western Asia 

Real GDP per capita (-6,19) (-3,48) 5,37 (-2,63) 

  (2,19*) (-1,43**) (2,17*) (-1,94***) 

Real GDP per capita2     8,467   

      (3,91**)   

Democracy 0,754 0,931 1,42 0,617 

  (3,47**) (4,18***) -0,27 (2,96**) 

Democracy2 0,209 0,335 0,91 0,106 

  (4,15***) (3,72**) (1,49**) (2,03**) 

Domestic investment‐GDP (-1,217) (-2,421) 0,127 (-1,603 

  (-2,51**) (-1,97**) (3,47***) (-1,83**) 

FDI‐GDP 1,267 0,975 3,578 1,964 

  (-0,735**) (-1,457**) 42,37 (-0,284**) 

Higher education 1,078 2,857 4,791 2,467 

  (3,075***) (3,712***) (7,034**) (3,497**) 

University education 0,127 0,425 5,193 3,451 

  (-0,415***) (-0,972**) (3,887**) (2,618***) 

Urban population share 31,967 47,102 21,643 30,807 

  (6,784***) (8,019***) (4,748**) (5,794**) 

Sex population ratio 1,127 1,455 2,914 1,978 

  (0,249***) (0,3781***) (1,782**) (1,237**) 
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Northern Asia   (-12,781)     

    (-8,15***)     

Southern Asia     28,138   

      (19,27***)   

Central Asia 30,157       

  (18,42***)       

Western Asia       13,214 

        (2,924**) 

Constant 218,716 203,517 591,038 408,197 

  (18,903***) (13,712***) (16,718**) (13,417**) 

R‐squared 0,7168 0,6124 0,9849 0,7841 

Adjusted R‐squared 0,6913 0,5491 0,9637 0,7682 

F‐statistic 34,84 14,85 38,01 16,72 

Prob>F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 

N 675 618 682 627 

Empirical estimates for 2014-2024, based on the latest 

available data, highlight key trends and challenges toward 

gender equality in employment within Asian regions. In East 

and Southeast Asia, increased urbanization, higher levels of 

education, and gross domestic investment are strong 

enhancers of gender equality in employment. In South Asia, 

cultural constraints, inequitable access to education, and 

lack of formal job opportunities remain binding constraints 

to progress, despite economic growth and inflows of foreign 

direct investment. Economic growth is inclined to be 

associated with higher levels of gender equality in East and 

Southeast Asia because of the increasing urban labour 

market participation and increased access to education and 

health. In South Asia, this is less evident as the patriarchal 

norms impede the entry of women into the labour market. In 

North and East Asia, urbanization has redefined gender 

roles, with women taking on professional and managerial 

jobs. In these regions, policies have aimed at urban 

infrastructure and public services that facilitate female 

employment, such as childcare and safe transportation. 

While digital technologies have rapidly spread new avenues 

for women's employment in e-commerce and IT-enabled 

services, automation in manufacturing and low-skilled 

sectors has replaced female workers more than others. In 

South Asia, limited digital access and skills development are 

widening the gender gap. Policymakers must give priority to 

digital inclusion and invest in vocational training to align 

women's skills with the requirements of the digital economy. 

Expanding higher and university education significantly 

raises women's workforce participation in East and 

Southeast Asia. However, in South Asia, only primary 

education does not provide significant returns because of the 

lack of congruence between the educational outcomes and 

the requirements of the labour market. Technical and 

vocational education and gender-sensitive educational 

reforms are critical to preparing women for emerging sectors 

such as renewable energy, technology, and 

entrepreneurship. 

South Asia's low female labour force participation rates, 

which are a result of enduring cultural barriers, call for 

focused solutions. It is possible to combat discriminatory 

conventions by incorporating gender equality ideas into 

school curricula and launching public awareness campaigns. 

The advancements in North and East Asia demonstrate that 

gender outcomes may be greatly enhanced by changing 

societal attitudes through the media, community 

involvement, and laws supporting women in leadership 

roles. To enable women to enter or remain in formal 

employment, Asian nations must also increase their 

investments in affordable child care and transportation 

infrastructure. This endeavor will be further enhanced by the 

promotion of public-private initiatives, particularly in South 

and Southeast Asia. To attain gender equality, governments 

should quickly expand internet connectivity to remote areas, 

support initiatives for women's digital literacy, and offer 

incentives to female entrepreneurs in the technology sector. 

Institutional changes and open governance are necessary to 

combat gender-based discrimination in the workplace. 

Affirmative action measures, such as quotas in political 

representation and leadership, and gender-responsive 

budgeting may facilitate acceleration. Policies that promote 

work-life balance, such as flexible work schedules, anti-

harassment legislation, and maternity and paternity leave, 

are especially crucial for women's growing engagement in 

the workforce. These have been effectively adopted in 

nations such as Japan and South Korea. Engaging males in 

gender equality, promoting women's voices in public and 

political arenas, and showcasing gender parity success 

stories in the media are all long-term initiatives to break 

down cultural obstacles. The natural resource-rich nations of 

Indonesia and most of Central Asia would benefit from 

diverse economies and job possibilities that include women. 

It's critical to guarantee transparency and accountability in 

the industry. Asian countries should boost domestic income 
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collection in light of the drop in foreign aid by implementing 

fair taxation policies and efficient public financial 

management that may direct these funds toward 

development initiatives tailored to the needs of distinct 

genders. 

 

Tablo 3: Determinants of Gender Equality in Asia 

Level of Economic 

Development 

1. Negative effect: At lower GDP per capita, gender equality 

in employment decreases 

South Korea, Japan: Transition to service 

economies improved gender equality 

2. Positive effect: Beyond a GDP threshold, economic 

development narrows the gender gap 

Aligns with Boserup (1970); and contrasts with 

Chen (2004) and Eastin & Prakash (2013). 

3. U-shaped relationship observed in East Asia   

Institutionalized 

Democracy 

1. Positive and significant impact on gender equality  

Democracies like India, Indonesia, and the 

Philippines show positive impacts 

2. Effect accelerates as democracies mature 

Central Asia: Limited representation and access 

for women in authoritarian regimes. 

3. Insignificant in authoritarian regimes.   

Domestic 

Investment 

1. Positively associated with gender equality across all sub-

regions 

Vietnam, Bangladesh: Investments in labour-

intensive industries and vocational training 

improved gender parity 

2. Drives job creation and economic empowerment for 

women.  

Foreign Direct 

Investment (FDI) 

1. Positive effect: In export-oriented industries (e.g., textiles 

in Cambodia, Vietnam, and Bangladesh) 

Sectoral distribution of FDI is critical for gender 

equality outcomes. 

2. Negative effect: In capital-intensive sectors (e.g., mining 

in Kazakhstan and Indonesia).   

Education 

1. Primary education: Positive impact in South/Southeast 

Asia, improving literacy and employability 

Secondary education in China and South Korea 

boosts labour force participation 

2. Secondary education: Greater impact in East/Central Asia, 

enabling formal employment 

 Higher education is critical in Japan and 

Singapore for professional gender equality. 

3. Higher education: Reduces gaps in professional roles   

Demographic 

Factors 

1. Urbanization: Positive impact across all sub-regions, 

expanding opportunities and services 

Rapid urbanization in India and Indonesia 

enhances economic opportunities 

 2. Female-to-male ratio: Negative impact in 

South/Southeast Asia due to structural barriers. 

Cultural barriers limit female participation 

despite higher population ratios in 

South/Southeast Asia 

Sub-Regional and 

Resource Effects 

1. South Asia: Highest inequality due to cultural norms and 

restrictive laws 

Oil-exporting countries like Kazakhstan show 

greater inequality 

2. East/Southeast Asia: Greater parity due to education and 

urbanization 

UAE demonstrates that governance can mitigate 

resource-curse effects on gender equality. 

3. Central Asia: Gender gaps persist in resource-heavy 

industries.   

The realization of these recommendations requires political 

will and sustained commitment. As witnessed in East and 

Southeast Asia, countries that place gender equity at the 

centre of national development plans realize significant 

economic and social dividends. Collaboration among 

governments, private sectors, and civil society organizations 

can advance this process, making Asia an inclusive growth 

region with equality between men and women. 

7.1 Level of Economic Development 

In the general sample of Asia as well as in several 

subregional samples such as South Asian and Southeast 

Asian economies, the coefficient for real GDP per capita is 

estimated to be negative and statistically significant. 

However, it wears a positive and statistically significant 

quadratic term in GDP per capita in the East Asian 

subregional grouping, indicating thereby that a U-shaped 

curve fitted between economic development and female 

equality in employment. What it implies is that, as human 

beings, at lower levels of economic development, gender 

equality in employment decreases with an increase in GDP 

per capita, while beyond a threshold value for GDP per 

capita, economic growth at higher levels of economic 

development contributes positively to reduced employment 

gender gaps. 

For example, the structural change from manufacturing to 

service-oriented economies in East Asian economies like 

South Korea and Japan has greatly enhanced gender 

equality. This finding confirms Boserup's hypothesis of 

1970 yet contradicts the findings from earlier studies by 

Chen (2004) and Eastin and Prakash (2013), which reported 

mixed trends for other regions. 

7.2 Institutionalized Democracy 
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Institutionally consolidated democracy tends to have a 

positive and significant effect on gender equality in 

employment across most Asian countries, in particular 

democracies like India, Indonesia, and the Philippines. This 

is further reinforced by the fact that the quadratic term for 

democracy is significant: as democratic institutions mature, 

their influence on gender equality is accelerating. 

This therefore supports the assertion that democratic 

governance facilitates inclusive labour market policies 

through the promotion of female education, maternity 

benefits, and workplace rights. In some Central Asian 

authoritarian regimes, though, the influence of democracy 

on gender equality is still statistically insignificant due to 

poor political representation and limited access to jobs by 

women. 

7.3 Domestic Investment 

Gender equality in employment is positively and 

significantly associated with the domestic investment rate 

for all Asian sub-regions. Countries such as Vietnam and 

Bangladesh that have directed domestic investment in 

labour-intensive industries and vocational training exhibit 

greater equality of employment. This result supports the 

hypothesis that domestic investment is essential for job 

creation and resource allocation to projects that empower 

women economically. 

7.4 Foreign Direct Investment (FDI) 

The FDI-to-GDP ratio has mixed results. In South and 

Southeast Asia, FDI is positively and significantly 

associated with gender equality in employment, especially 

in countries like Cambodia, Vietnam, and Bangladesh, 

where FDI in export-oriented industries such as textiles and 

garments has provided women with employment 

opportunities. 

On the other hand, for the resource-rich countries, 

Kazakhstan and Indonesia, the impact of FDI on gender 

equality is negative and statistically significant since FDI in 

capital-intensive sectors such as mining reinforces pre-

existing gender disparities. These results suggest that the 

sectoral distribution of FDI is critical in determining its 

impact on gender equality. 

7.5 Education 

The contribution of education to equality in employment is 

relatively mixed across different regions and levels of 

education. 

• Primary education has a positive and significant influence 

on gender equality in the case of South and Southeast Asia, 

reflecting improvements in female literacy and basic 

employability skills. 

• Secondary education is more equalizing in gender in East 

and Central Asia, where higher enrollment rates in 

secondary are associated with higher female labour force 

participation. For instance, countries like China and South 

Korea require secondary education to give women the 

required skills for formal employment. 

• Contrastingly, higher education is still vital to 

reduce the gap in managerial and professional jobs. Even 

countries with the best tertiary educational systems, such as 

Japan and Singapore, have better scores on the labour 

market from a gender viewpoint. The results confirm 

targeted investments in technical and vocational education 

as one of the paths to close the gender divide. 

7.6 Demographic Factors 

Demographic factors are also important for the level of 

urbanization and the ratio between female and male 

populations: 

• The rates of urbanization are positively and significantly 

associated with gender equality in employment across all 

Asian sub-regions. Urban areas provide greater access to 

formal labour markets, diverse job opportunities, and 

support services such as childcare. For example, rapid 

urbanization in countries like India and Indonesia has 

expanded economic opportunities for women. 

•  The female-to-male population ratio, however, 

exerts a negative and statistically significant impact in South 

and Southeast Asia. It suggests that though the population is 

dominated by more women, the cultural and structural 

bottlenecks impede their labour market participation. 

7.7 Sub-Regional and Resource Effects 

The fixed effects for sub-regional have brought out striking 

contrasts in the progress of gender equality in Asia: 

• South Asia has the widest chasm in employment between 

men and women due to cultural reasons, less access to 

education, and poor labour laws in countries such as 

Pakistan and Afghanistan. East Asia and Southeast Asia 

have a relative balance in gender, partly because of higher 

educational levels, urbanization, and decent labour laws. In 

Central Asia, gender disparity is high, because heavy 

industries are oriented toward the extraction of resources.  

8. Conclusion 

Empirical evidence between 2014 and 2024 highlights the 

complex dynamics of gender equality in employment within 

Asia. The region exhibits marked heterogeneity, where East 

and Southeast Asia have made significant strides, but South 

Asia still grapples with deep-seated challenges. Economic 

growth within East and Southeast Asia has catalyzed 

transformative shifts in gender roles, primarily through 

urbanization, increased access to education, and robust 

public infrastructure investments. In countries like Vietnam 

and South Korea, urbanization facilitated more women into 

labour and managerial jobs, supported by baby-friendly 

policies, and facilitated access to safer mass public 

transportation facilities. It reveals that urban design and 

planned policies are responsible for changing gender equity. 
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However, despite remarkable economic progress and 

foreign direct investment, the situation in South Asia is very 

different, with patriarchal traditions and limited female 

mobility still serving as significant obstacles to entering the 

workforce. If economic advances are not translated into 

gender-equal outcomes, specific measures that address these 

ingrained structural and cultural barriers are required 

(Petrongolo and Ronchi, 2020). Gender-responsive 

employment legislation, legal protection against workplace 

discrimination, and measures that promote women's safety 

and mobility are all necessary to close these gaps. The region 

runs the risk of continuing a vicious cycle of undervaluing 

and excluding female talent from its official employment 

markets if they are not there. 

Gender equality has become both a challenge and a 

motivator of the digital economy. Particularly in urban areas 

with sophisticated digital infrastructure, the spread of digital 

technology has opened up new career opportunities for 

women. Although many nations, such as Malaysia and 

Singapore, have been successful in integrating women into 

industries like e-commerce and IT-enabled services through 

digital inclusion programs, automation has resulted in the 

replacement of a large number of women in traditionally 

female-dominated, low-skilled sectors, creating even more 

inequality (Ahmad et al., 2024). The disparity in access to 

technology and low levels of digital literacy in South Asia 

have made this divide even more pronounced. To prepare 

women for the shifting demands of a job market that is 

changing quickly, policymakers should prioritise funding 

digital literacy, vocational training, and technological access 

(Dias, 2021). 

One of the most significant factors influencing gender 

equality is still education, and East and Southeast Asia 

continue to benefit from increased access to secondary and 

postsecondary education. This is making higher-paying, 

knowledge-intensive jobs more accessible to women in 

nations like Thailand and Japan. Nonetheless, South Asia 

still faces challenges in transforming school attendance into 

substantial economic engagement of women. Sensitive 

educational reform procedures are needed to address this 

mismatch between labour market demands and educational 

performance. To close the gap and increase women's 

employability, skill and vocational education training must 

be provided, especially in high-growth fields like digital 

technology and renewable energy. 

According to empirical data for the years 2014-2024, there 

are visible regional disparities concerning gender equality in 

employment across Asia in the analysis. These include 

disparity as a result of factors such as economic 

development, education, political regimes, and investment 

patterns. While East and Southeast Asia urbanized, made 

domestic investments, and achieved wider access to higher 

education, gender equality thrived; delayed cultural norms 

and poor job opportunities along with low access to digital 

technologies hampered South Asia's efforts. The U-shaped 

relationship between GDP per capita and gender equality 

indicates that at higher development levels, economic 

growth narrows employment gaps, much like the transition 

to service economies seen in Japan and South Korea. 

''Institutionalized democracy'' promotes inclusive labour 

policies, whereas authoritarian regimes, still in Central Asia, 

show persistent gaps. Domestic investment promotes gender 

equality with most regard to labour-intensive sectors, while 

that of FDI is sector-dependent, being beneficial to export-

oriented activities such as textiles but harmful to capital-

intensive ones like mining. Education remains an important 

pivot, with primary and secondary education increasing the 

employment chances of individuals in South and Southeast 

Asia whereas tertiary education remains a determinant of 

leadership positions in advanced economies. Increased 

opportunities in formal labour markets made available by 

urbanization are contradicted by high female-to-male 

population ratios in South Asia with low labour force 

participation as a result of social barriers. Policy measures 

such as digital inclusion, childcare infrastructure, vocational 

training, and public-private partnerships need to be put into 

place to help rectify these inequalities. Ultimately, 

continuing political will, protocols, rules, and investments 

would be important in engendering reforms around gender 

sensitivity and, therefore, transforming this region into one 

of equity in growth and opportunity for women. 

Policy Implications and Recommendations 

Making gender-sensitive urbanisation strategies a top 

priority is necessary to close the gender-related job gaps in 

Asia. Hence, to integrate women into formal labour markets, 

investments in urban infrastructure must include not only 

reasonably priced child care but also dependable public 

transport and workplace safety. Women can engage in 

income-generating activities and further their careers in the 

supportive atmosphere so provided, particularly in 

metropolitan areas where labour demand is strongest 

(Jayachandran, 2021). Governments may assure inclusive 

economic growth by improving access to urban services, 

which in turn reduces structural barriers to female 

involvement. Women are disproportionately affected by 

these hurdles. Countries like South Korea and Singapore 

have adopted policies similar to this, which have 

significantly increased the number of women in the 

workforce and economic productivity (Bryan et al., 2023). 

Taking steps to close the digital divide is another crucial 

tactic. Improvement in the accessibility of digital literacy 

programs, especially in rural areas, would, therefore, create 

an enabling environment for women to participate in the 

rapidly expanding digital economy across Asia. Beyond 

that, incentives toward entrance into technology-focused 

industries would go a long way in addressing the gender gap 

in high-demand sectors like e-commerce, information 

technology, and renewable energy. Vocational training 

programs geared to equip women with technical and digital 

skills in line with the needs of green technologies and an 

advanced economy should be policy priorities. In this case, 

it would enhance both employability and the future 
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possibility for women to become participants in and 

beneficiaries of Asia's current digital transformation 

process. 

Finally, institutional and cultural change needs to support 

sustainability in the progress already achieved toward 

gender equality in the workplace. Governments must apply 

gender-sensitive labour policies, which include affirmative 

action programs and integration of gender considerations 

into national development plans (Bredtmann and Otten, 

2023). Such frameworks in resource-rich countries will 

create more diversified economic activities and give women 

opportunities to engage in non-traditional sectors like 

mining and energy. Public campaigns against discriminatory 

norms, coupled with strategies to increase women's 

leadership and participation in public and private sectors, 

can transform societal attitudes and dismantle structural 

barriers to equality. Reinforcing institutional frameworks 

coupled with cultural transformation will allow Asian 

countries to achieve substantive and lasting gender equality 

in employment. 
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ÖZ 

21 yüzyılda öne çıkan dijital dönüşüm, yaşam alışkanlıklarından, kurum kültürlerine, devlet yönetimine kadar 

her alanın değişimine neden olmuştur. Bu süreçte insanlar ve kurumlar gibi kamu yönetimi sistemi de çeşitli 
adaptasyon zorlukları yaşamıştır. Dijital dönüşüm sürecinin avantaj ve dezavantajları her yenilik gibi ülkelere 

göre farklı etkiler yaratmıştır. Bu yönü ile dijital dönüşüm sürecinde yenilikçilik yaratan Uzakdoğu ülkeleri, 

dijital dönüşüm altyapısına yatırım yapabilen gelişmiş ve gelişmekte olan ülkeler ve dijital dönüşüm sürecinin 

gerisinde kalan ülkeler ayrımı oluşmuştur. Dijital dönüşüm sürecinde ülkeler arasında kıyaslama yapabilmek 

adına endeksler oluşturmak sosyal bilim alanında çeşitli eleştirilere neden olmuştur. Endeksleme süreçlerinde 

genellikle ülkeler sıralamada üste çıkabilmek için rekabet halindedir. Bu noktada endekslerin ölçümleri ve 

kriterleri ne derece adaletli ya da gerçeği gösterdiği sorunsalı ortaya çıkabilir. Benzer şekilde ele alınan kriterler 
ölçülürken içeriklerinin hangi politik altyapıya göre belirlendiği, bu kriterleri belirleyen politika yapıcılarının 

kimler olduğu incelemeye değer bir konudur. Dolayısıyla, çalışmanın amacı kamu yönetiminde dijital 

dönüşüme yönelik endekslerin içeriklerini karşılaştırmalı olarak incelemektir. Çalışma nitel bir yaklaşım ile 

ele alınmıştır. Çalışmanın amacı doğrultusunda e-devlet endekslerine ilişkin temel veri, rapor ve yayınların 

derlenerek, yorumlanması planlamıştır. Çalışma sonucunda karşılaştırmalı olarak e-devlet endeksleri ele 

alınarak, endekslere daha detaylı bir bakış açısı getirileceği düşünülmektedir. 
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A B S T R A C T 

The digital transformation that has come to the fore in the 21st century has caused changes in every field, from 

living habits to institutional cultures and state administration. In this process, the public administration system, 

like people and institutions, has experienced various adaptation difficulties. The advantages and disadvantages 

of the digital transformation process, like every innovation, have had different effects on different countries. 

In this respect, a distinction has been formed between Far Eastern countries that have created innovation in the 

digital transformation process, developed and developing countries that can invest in digital transformation 

infrastructure, and countries that are lagging in the digital transformation process. Creating indexes to make 

comparisons between countries in the digital transformation process has caused various criticisms in the field 
of social sciences. In indexing processes, countries are generally in competition to be able to move up in the 

rankings. At this point, the question of how fair or true the measurements and criteria of the indexes may arise. 

Similarly, it is worth examining the political infrastructure according to which the content of the criteria 

considered is determined while measuring them and who the policy makers are who determine these criteria. 

Therefore, the aim of the study is to comparatively examine the content of the indexes for digital transformation 

in public administration. The study was approached with a qualitative approach. In line with the purpose of the 

study, it was planned to compile and interpret basic data, reports and publications related to e-government 
indexes. As a result of the study, it is thought that a more detailed perspective will be brought to the indexes 

by considering e-government indexes comparatively. 
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1. Giriş 

Hükümetlerin, politika yapımında yeni gereksinimlere ve 

değişen koşullara uyum sağlamak için bilgi sağlama, istişare 

yürütme ve vatandaşları dahil etme konusundaki 

performanslarını değerlendirmek için araçlara, bilgiye ve 

kapasiteye ihtiyaçları vardır (Fillet, 2023). Dijital dönüşüm 

kamu yönetiminde yeni katılımcılık ve hizmet alanları 

açmıştır. İnternetin ve web tabanlı çözümlerin potansiyel 

faydalarına ilişkin kamuoyunun farkındalığı arttıkça, kamu 

kurumlarının özel sektörle kıyaslanabilir düzeyde hizmet 

sunması yönündeki beklentiler artmaktadır (Asgarkhani, 

2005). Rorissa, vd. (2011) ifade ettiği şekilde e-devlet 

internet üzerinden erişilebilen ön ofis hizmetlerinin 

sağlanması ve hükümetlerin halka hizmetlerinde kullandığı 

teknolojiler olarak tanımlanmaktadır.  “E-devlet ve yönetim 

bilgi sistemlerinin kullanılabilirliği, hükümetlerin son 

teknolojiden faydalanmalarına olanak tanımıştır” (Younus, 

vd., 2003). “Dijital hükümet, sürdürülebilirlik, eşitlik ve 

sosyal katılımın bir kolaylaştırıcısı olarak hareket edebilir ve 

çeşitli sürdürülebilir kalkınma hedefleri arasında kesişen bir 

amacı temsil eder” (Przeybilovicz, vd., 2023). Kamu 

yönetiminde dijital dönüşümün ana bileşeni olan e-devlet 

uygulamaları kamu bürokrasisinin kırtasiyecilik yönünden 

yavaş işleyen sistemini oldukça hızlandırmıştır. Hizmet 

kalitesini arttırmıştır. Dijital uygulamalara ilişkin yatırım ve 

altyapılarla birlikte, insanların yenilikçi ürün ve hizmetleri 

kullanma yeteneği ve isteği belirleyici olmaktadır 

(Storozhenko, vd., 2023). E-devlet uygulamaları, teknik 

açıdan ortak yönlere sahip olmakla birlikte, hukuk 

sistemlerindeki farklılıklar nedeniyle ülkelere özgü 

içeriklere de sahiptir. Bu açıdan bakıldığında bir e-devlet 

uygulaması öncelikle idari sisteme ve ülkenin hukuk 

sistemine, ülkenin idari prosedürlerine ve vatandaş hak ve 

özgürlüklerine uygun olmalıdır (Skargren, ve Garcia 

Ambrosiani, 2022). Covid 19 pandemi süreci dijital 

sistemlerinin kullanılmasını zorunluluk haline getirdiği için 

insanların bu konudaki ilgi ve yeteneğinin gelişmesi 

öngörülenden daha hızlı olmuştur (Yıldırım, ve Bostancı, 

2022). Vatandaşlarla birlikte, bakanlıklar, kamu kurumları 

ve yerel yönetimlerde çalışanların da günlük olarak 

gerçekleştirilen stratejik, taktik ve operasyonel süreçlerini 

dönüştürmüştür (Todoruţ ve Tselentis, 2018; Gabryelczyk, 

2020). E-devlet demokrasiyi teşvik etme, yolsuzluğu 

azaltma, verimliliği artırma ve vatandaşın hükümete 

katılımını artırma vaadinde bulunmaktadır (Whitmore, 

2012; Krasnykov, vd., 2024). Dijital dönüşüm süreçlerinin 

önemli kazanımları yanında dezavantajları da oluşmuştur. 

Bilgi güvenliliği, kişisel verilerin korunması, vatandaş 

devlet etkileşiminde her sürecin elektronik kaydının 

tutulması gibi süreçler demokrasi ve özgürlük alanlarında 

belirli ihlallere neden olmuştur. 

“Yapay zekanın kamu sektörüne entegrasyonu küresel çapta 

önemli ilgi görmüştür. Yapay zeka süreçleri 

otomatikleştirmek, verimliliği artırmak ve gereksizlikleri 

azaltmak için kullanılabildiğinden, kamu yönetiminde 

devrim yaratma potansiyeline sahiptir” (United Nations, 

Department of Economic and Social Affairs, 2024). Yapay 

zeka teknolojilerinin geliştirilmesi, dünya çapındaki 

hükümetler için bir öncelik olmuştur. Uzmanları, 

endüstride, piyasalarda ve hükümetlerde yapay zekayı 

hızlandırmak, dağıtmak için stratejiler ve politikalar 

oluşturmaya seferber etmiştir (Filgueiras, 2022). Bununla 

birlikte geçiş ekonomisi geçiren hiçbir ülke gelişmiş 

ülkelerin ulaştığı dijitalleşme sürecine ulaşamamıştır 

(Karpenko, vd., 2023). Bu yönü ile bakıldığında dijitalleşme 

süreci gelişmiş ülkeler ve diğer ülkeler arasında ayrımları 

arttıran bir etki yaratmıştır.  

Birleşmiş Milletlerin bu konuda iki yılda bir yayınlanan e-

Devlet Gelişmişlik Endeksi (EGDI), ile birlikte; Çevrimiçi 

Hizmet Endeksi (OIS), Telekomünikasyon Altyapısı 

Endeksi (TII), Beşeri Sermaye Endeksi (HIC), e-Katılım 

Endeksi (EPI), Küresel Açık Veri Endeksi (GODI) gibi çok 

çeşitli sınıflandırmaları bulunmaktadır. Bu durum ülkeler 

arasında rekabet ve gösterge alanı oluşturmaktadır. 

Göstergelerin yeterince objektif elde edilebilmesi için 

ülkelerin e-devlet hizmet sistemlerinin iyi analiz 

edilebilecek niteliklerde olması gerekmektedir.  

Radu ve Petcu (2021) e-devlet sisteminin amaçlarını aşağıda 

görüldüğü şekilde listelemiştir.  

- Yönetişim sürecinde şeffaflık ve hesap 

verebilirliğin sağlanması. 

- Kamu yararına olan bilgilerin daha hızlı, daha etkin 

ve herkesin erişimine açık olmasını sağlamak. 

- Merkezi kamu kurumları ile ilgili hizmetler 

arasındaki bilgi alışverişinin kalitesinin artırılması. 

- Vatandaşların yönetim sürecine katılımını 

artırmak. 

- Genel yarar sağlayan sorunların çözümünde 

hükümet ile vatandaş arasında köprü oluşturmak. 

- Bilgi ve hizmetlere yönelik kamu harcamalarının 

azaltılması ve gelirlerin artırılması 

- Ülke ekonomisini güçlendirmek amacıyla 

hükümetleri, halkı ve işletmeleri güncel tutarak 

ülkenin BİT'ini geliştirmek. 

E-devlet sürecinin zorlukları ve tehditleri olarak ifade 

edilecek konuları Alshehri ve Drew (2010) aşağıda 

görüleceği şekilde maddeler halinde belirtmiştir;  

- BT Altyapısı 

- Mahremiyet 

- Güvenlik 

- Politika ve Düzenleme Sorunları 

- Nitelikli Personel ve Eğitim Eksikliği 

- Ortaklık ve İşbirliği Eksikliği 

- Dijital uçurum 

- Kültür 
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- Liderler ve Yönetim Desteği.  

E-devletin amaçları ve zorlukları yanında bir de 

endekslemenin amacının ne olduğunun tartışılması uygun 

olur. Endeksler bir kıyaslama amacına sahiptir. 

Kıyaslamanın bilimsel ve teknik yollarını içerirler. Heeks, 

(2006) e-devlet kıyaslama çalışmalarının iki amacını iç ve 

dış amaç olarak tanımlamaktadır. İç amacın kıyaslama 

çalışmasını gerçekleştiren birey ya da kurum için elde edilen 

fayda olduğunu ve dış amacın çalışmanın kullanıcıları için 

elde edilen fayda olduğundan söz etmektedir. Bu açıdan 

bakıldığında e-devlet sistemlerini kıyaslayan endeksler bu 

alanda hükümetler arasında bir rekabet yaratarak bu 

sistemlerin teknolojik altyapısına daha fazla yatırım 

yapmalarını teşvik etmektedir. Aynı zamanda bu kıyaslama 

sisteminin Birleşmiş Milletlerin tekelinde kalmaması için 

çeşitli bağımsız kuruluşlarda bu alanda kendi kıyaslama 

endeksleme sistemlerini geliştirmeye çalışmaktadır. 

Endekslerin ülke kıyaslamaları bu çalışma kapsamı dışında 

kalmıştır. Bununla birlikte her endekste ilk sırada yer alan 

ülkenin değişiklik gösterdiği bilinmektedir. Ülkeler için de 

bu süreç bir politik araç olarak kullanılmaktadır. Her 

yarışmada olduğu gibi bu kıyaslama da kendi kazanan ve 

kaybedenlerini üretmektedir.  

Heeks, (2006) belirttiği şekilde e-devlet kıyaslamasının ana 

hedef kitlesi e-devlet politika yapıcılarıdır. Alt hedef kitleler 

arasında danışmanlar, özel BT şirketleri ve alt düzey kamu 

görevlileri gibi diğer e-devlet uygulayıcıları ve 

akademisyenlerdir. “Ana hedef kitleden türetilen 

kıyaslamanın ana amaçları; 

- Geriye dönük başarı 

- Öncelikler: e-devlet hakkında stratejik karar alma 

süreçlerinde politika yapıcılara yardımcı olmak 

- Hesap verebilirlik: hükümetlerin ve kurumların e-

devlete yatırdıkları kaynaklardan sorumlu 

tutulmalarını sağlamak (Heeks, 2008).  

Bu yaklaşımlar arasında hesap verilebilirlik konusu, 

özellikle yapılan yatırımın ülkeyi bu alanda nasıl bir konuma 

taşıdığı konusunda somut veri oluşturması için önemlidir. 

Bu süreçte e-devlet sisteminin aktörleri bir başka ifade ile 

uygulayıcılarının kamu çalışanları olduğu düşünüldüğünde, 

kamu çalışanlarının bu sistemin ilerlemesi gösterdikleri çaba 

da kamuda verimliliğe ve bu verimliliğin vatandaşlar 

tarafından da görünür olmasına katkı sağlamaktadır.  

Çalışmanın amacı e-devlet ve dijital dönüşüm alanlarında 

ülkeleri karşılaştıran endekslerin geliştirilmesindeki ve 

çeşitlenmesindeki nedenleri araştırmaktır. Bu yaklaşımla 

endeksleri oluşturan kurumların eğilimleri ve endekslerin 

nasıl ölçüldüğüne dair incelemeler yapılmıştır. Yöntem ve 

araştırma desenine geçmeden önce tartışmanın boyutlarını 

genişletebilme adına ülkelerin endekslenmesine ilişkin 

eleştirel yaklaşımlar üzerine kısa bir literatür araştırması 

yapılmıştır.   

 

2. Ülkelerin Endekslenmesine İlişkin Eleştirel 

Yaklaşımlar  

Tüm alanlarda rekabetin, eşitsizliklerin ve çatışmacılığın 

artış gösterdiği bir dünyada bileşik göstergeler arasında ülke 

sıralamaları yapılması ve bunu yapan kuruluşlar arasındaki 

rekabetler dikkat çekmektedir (Gaaloul ve Khalfallah, 

2014). Ülkelerin sıralamalarını teknoloji, sağlık, demokrasi, 

ekonomi gibi çeşitli alanlarda ve bilimsel ölçütlere göre 

düzenleyen başlıca uluslararası kuruluşlar arasında 

Birleşmiş Milletler ve Dünya Bankası gelmektedir 

(Rorissa, vd., 2011). Fougner, T. (2008), rekabet 

endekslemesi ve ülke kıyaslaması, yalnızca devletleri esnek 

piyasa özneleri olarak nitelemeye katkıda bulunmakla 

kalmayıp, aynı zamanda bu şekilde oluşturulan `rasyonel' 

davranışlarını da yönlendirdiğini ileri sürülmektedir. 

Yapmış olduğu çalışmada, devletlerin `ulusal rekabet 

güçlerini' iyileştirme çabalarının doğal veya verili bir anlam 

ifade etmediği kanaatine varmıştır.  

“Karşılaştırmalı endeksler ve göstergeler genellikle 

nicelikseldir ve topluca değerlendirme ve sıralama için bir 

çerçeve oluştururlar” (Rorissa, vd., 2011). Bu yönü ile 

bakıldığında endekslerin çeşitli sosyal olguları parametre 

olarak kullanmasının zor olduğu görülmektedir.  

Ratuva (2021), sosyal endeksoloji (SI) olarak tanımladığı 

kavramla ülkelerin performansını, genellikle yönetişim, 

yolsuzluk, kalkınma ve diğer değer yüklü kavramlarla 

ilişkili Batı ve neoliberal değişkenlerden oluşan bir 

havuzdan alınan seçilmiş göstergelere göre ölçmek için 

nicel ölçütlerin kullanıldığını belirtmektedir. Makale, SI'nin 

metodolojik, ideolojik ve kültürel eksikliklerini ve ileri 

olarak nitelendirilen Avrupa toplumları ile 'geri' Küresel 

Güney ülkeleri arasındaki varsayılan doğal farklılıklar 

hakkındaki ayrımcılıkları nasıl güçlendirdiğini 

tartışmaktadır. SI ölçümlerinin niceliksel ölçüm ve sıralama 

amacıyla kullanılması, ona 'bilimsel' olma görünümü 

verdiğini ve bu nedenle eşitsizlik sorunu ile karşılaşan 

halkların ve ülkelerin eşitsizliğini çok daha kabul edilebilir 

ve doğal hale getirmenin örtük ideolojik gücüne sahip 

olduğu konusuna dikkat çekmektedir.  

“Yıllık olarak yayınlanan rekabet endeksleri, dünya 

genelindeki yatırım ve üretkenlik iklimlerinin anında 

karşılaştırılmasını mümkün hale getirmektedir” (Tornhill, 

2013). Bu yönü ile bakıldığında ülkeler adına bu 

endekslerden yararlanma potansiyelleri yanında, özellikle 

küresel sistem içinde rekabet engeli olarak da metriklerin 

etki riskleri bulunmaktadır.  

Eleştirilen bir kısmı veri yönetimi, açık veri, veri güvenliği 

konuları ile bağlantılıdır. “Açık veri politikaları nedeniyle 

veri sağlama ve kullanmada, kamu kurumları tarafından 

sağlanan verilerin reddedilmesi veya durdurulması 

nedeniyle giderek artan bir şekilde anlaşmazlıklar ortaya 

çıkmaktadır (Seo, vd., 2021). Kamu kurumlarının verilerinin 

vatandaşların güvenliği yönünden de saklanması önemli 

kamu politikası ve hükümetler için siber güvenlik 

meselesidir.   
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3. Metodoloji: Çalışma Deseni  

Çalışmanın temel yaklaşımı nitel araştırma yöntemleri 

temelinde geliştirilmiştir. Nitel araştırmalar genellikle 

keşifsel araştırma konu ya da temaları için takip edilen 

yöntemleri içerir (Yıldırım vd., 2021; Yıldırım ve Bostancı, 

2021). Bu çalışmada e-devlet endeksleri ile ilgili daha 

detaylı bilgilerin ortaya çıkarılması amaçlanmış ve eleştirel 

bir bakış açısı getirmek planlandığı için nitel bir yaklaşım ile 

çalışma tasarlanmıştır.  

İlk olarak, çalışmada e-devlet endekslerine yönelik olarak 

literatür tarama yapılmıştır. Literatür tarama ile e-devlet 

endekslerine ilişkin temel göstergeler ve en çok kullanılan 

uluslararası e-devlet endeksleri belirlenmiştir. İkinci olarak, 

çalışmada belirlenen bazı uluslararası endekslerin temel 

kriterleri için bir çerçeve oluşturulmuştur. Böylece, 

endekslerin gösterge olarak nasıl kullanıldıklarına ilişkin bir 

inceleme yapılmıştır. Nitel araştırmalarda yapılan 

incelemeler sonucunda bir yargıya varılması, tartışma ya da 

yorum beklenmektedir. Bu çalışma içerisinde de e-devlet 

endeksleri nitel incelemeye tabi tutularak, elde edilecek 

betimsel veri ve bilgilere dayanan orijinal bazı bulgulara 

ulaşılması planlanmıştır.  

4. Kamu Yönetiminde Dijital Dönüşüm 

Endekslerinin İçerikleri Üzerine Nitel Analiz  

Son on yılda Uluslararası Örgütler, hükümetlerin dijital 

teknolojileri hükümet hizmetleri sunmak, vatandaşların 

ihtiyaçlarını karşılamak ve kamu sorunlarını çözmek için 

nasıl kullandığını ölçmeyi amaçlayan bir dizi Endeks 

başlatmıştır (Martínez, vd., 2022). Kamu yönetiminde dijital 

dönüşüm üzerine endeksler çeşitli kurumlar tarafından ve 

farklı içerikler temel alınarak geliştirilmektedir. Günümüzde 

bu endekslere yenileri eklenmektedir. Bu bölümde dijital 

dönüşüm endeksleri üzerine web taraması yapıldığında 

karşılaşılan endeksler onları geliştiren kurumlarla birlikte 

incelenmiştir. Bu incelemelerin özetlenmesi amacıyla Tablo 

1 oluşturulmuştur. Aşağıda bu tablo ve içerikleri yer 

almaktadır.  

Tablo 1: Devletlerin Dijital Dönüşüm Göstergelerini içeren Kamu Yönetimi Alanı ile İlişkili Endeksler  

Kurum  Endeksler  Açıklama  

Birleşmiş Milletler BM / United 

Nations UN  

E-Devlet Gelişim Endeksi (E-Government 

Development Index (EGDI) (1) / 

Telekomünikasyon Altyapısı Endeksi 

(Telecommunications Infrastructure Index 

(TII) (2) / Çevrimiçi Hizmet Endeksi (Online 

Service Index (OSI) (3) / Beşeri Sermaye 

Endeksi (The Human Capital Index (HCI) (4) 

/ Yerel Çevrimiçi Hizmet Endeksi (Local 

Online Service Index (LOSI) (5) / e-Katılım 

Endeksi (e-Participation Index) (EPI) (6)  

 

 

 

E-Devlet Gelişim Endeksi (EGDI), Birleşmiş 

Milletler Üye Devletlerinin E-Devlet Gelişimi 

durumunu sunmaktadır. Bir ülkedeki web sitesi 

geliştirme modellerinin değerlendirilmesinin yanı 

sıra, E-Devlet Gelişim Endeksi, bir ülkenin 

insanlarının erişimini ve katılımını teşvik etmek 

için bilgi teknolojilerini nasıl kullandığını 

yansıtmak için altyapı durumu, eğitim seviyeleri 

ve istihdam olanakları gibi erişim özelliklerini de 

içerir. EGDI, e-devletin üç önemli boyutunun 

bileşik bir ölçüsüdür. Bunlar, telekomünikasyon 

bağlantısı, çevrimiçi hizmetlerin sağlanması ve 

insan kapasitesi. 

Dünya Bankası / World Bank  Dünya çapında Yönetim Göstergeleri 

(Worldwide Governance Indicators: WGI) (7) 

/  

GovTech Olgunluk Endeksi: Kamu 

Sektöründe Dijital Dönüşümün Durumu 

(GovTech Maturity Index: The State of 

Public Sector Digital Transformation) (8) / 

Sivil Toplum Katılım Endeksi (Civil Society 

Participation Index) (9)  

Dünya Bankasının Dünya çapında Yönetim 

Göstergeleri (WGI), dünya çapında 30'dan fazla 

düşünce kuruluşu, uluslararası örgüt, sivil toplum 

örgütü ve özel firma tarafından üretilen mevcut 

veri kaynaklarına dayanmaktadır. Veri kaynakları 

(1) kendi iyi tanımlanmış metodolojilerini 

kullanarak orijinal birincil veriler üretir, birden 

fazla ülkeyi kapsar, katılımcıların yönetişimin 

ilgili boyutlarına ilişkin algılarını bildirir ve  

düzenli olarak güncellenir. İncelediği alanlar; etki 

ve hesap verebilirlik, hukukun üstünlüğü, siyasi 

istikrar ve şiddet / terörizmin olmaması, hükümet 

etkinliği, düzenleyici kalite, , yolsuzluğun 

kontrolüdür.  

Ekonomik Kalkınma ve İşbirliği 

Örgütü / Organisation for 

Economic Co-operation and 

Development OECD  

Dijital Hükümet Endeksi (OECD Digital 

Government Index: DIG) (10) / Açık 

Hükümet Verileri (Open Government Data) 

(11) 

 

 

Ekonomik Kalkınma ve İşbirliği Örgütünün 

Dijital Hükümet Endeksi (DGI), kamu 

sektörünün tutarlı, insan odaklı dijital dönüşümü 

için gerekli temelleri oluşturmak amacıyla 

hükümetler tarafından yapılan çalışmaları ölçüt 

olarak değerlendirmektedir.  

Avrupa Birliği / European Union  eDevlet Ölçütü (The eGovernment 

Benchmark) (12)  / Dijital Ekonomi ve 

Toplum Endeksi'nde Dijital Kamu Hizmetleri 

(Digital Public Services in the Digital 

Economy and Society Index) (13)   

eDevlet Ölçütü, Avrupa'da kamu hizmetlerinin 

dijitalleşmesini izlemektedir. Avrupa Birliği 

özelimde kıyaslamayı içeren bu endeks iyi 

uygulamalara özel bir yer ayırmaktadır.  
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Diğer Kuruluşlar  

ITU Uluslararası 

Telekomünikasyon Birliği / ITU 

International Telecomunication 

Union  

Açık Bilgi / Open Knowledge  

Veri Dünyamız / Our World in 

Data  

Dünya Fikri Mülkiyet Örgütü / 

World Intellectual Property 

Organization 

Küresel Mobil İletişim Sistemi 

Derneği / Global System for 

Mobile Communications 

Association  

e-Yönetim Akademisi / e-

Governance Academy  

Oxford Görüşleri / Oxford 

Insights 

Yeni Dijital Erişim Endeksi (New Digital 

Access Index) (14) / Küresel Açık Veri 

Endeksi (Global Open Data Index: GODI) 

(15) / Kadınların Sivil Toplum Katılım 

Endeksi (Women's Civil Society Participation 

Index) (16) / Politik Katılım Endeksi 

(Political Participation Index) (17) / Gençlik 

Politik Katılım Endeksi (Youth Political 

Participation Index) (18) / Kurumsal Politik 

Katılım Endeksi (Corporate Political 

Engagement Index) (19) / Sivil Toplum 

Endeksi (Civil Society Index) (20) / Vatandaş 

Katılım Endeksi (Citizen Participation Index) 

(21) / Siyasi İstikrar Endeksi (Political 

Stability Index) (22) / Chandler İyi Yönetim 

Endeksi (The Chandler Good Government 

Index) (23) / BT Gelişim Endeksi (ICT 

Development Index) (24) / Küresel Inovasyon 

Endeksi (The Global Innovation Index (GII) 

(25) / Mobil Bağlantı Endeksi (Mobile 

Connectivity Index) (26) / Ulusal Siber 

Güvenlik Endeksi (National Cyber Security 

Index) (27) / Hükümet AI Hazırlık Endeksi 

(Government AI Readiness Index) (28) 

Uluslararası Telekomünikasyon Birliği (ITU) 

küresel Dijital Erişim Endeksini yayınlayan ilk 

kuruluştur.  

Açık veri günümüzde şeffaf hesap verebilir 

yönetimler adına önemli bir girişimdir ve bu yönü 

ile Küresel Açık Veri Endeksi GODI önemli bir 

veri teşkil eder.  

Kadınların siyasi konuları tartışabilme, sivil 

toplum örgütlerine katılabilme ve gazeteciler 

arasında temsil edilebilme düzeylerine ilişkin 

verilerin incelendiği Kadınların Sivil Toplum 

Katılım Endeksi sosyal eşitlikler ve kadın 

çalışmaları adına önemli bir kaynaktır.  

Kurumsal siyasi katılım, endeksi iş sektörünün 

Hükümetlerle etkileşim kurma biçimidir. 

Kaynaklar: (1) U.N. (t.y)a; (2) World Bank Group (t.y.)a; (3) U.N. (t.y)b.; (4) World Bank Group (t.y.)b; (5) U.N. (t.y)c; (6) U.N. (t.y)d; (7) World Bank 
Group (t.y.)c; (8) World Bank Group (t.y.)d.; (9) World Bank Group (t.y.)e; (10) OECD (t.y.)a; (11) OECD (t.y.)a; (12) European Commission (t.y.)a.; (13) 

European Commission (t.y.)b; (14) ITU (t.y.)a; (15) Open Knowledge (t.y.)a; (16) Our World in Data (t.y.)a; (17) Our World in Data (t.y.)b; (18) Youth 

Democracy Court (t.y.)a; (19) Transparency International UK (t.y.)a; (20) SIDA Civil Society Center (t.y.)a; (21) EEA (t.y.)a; (22) The Global Economy 

(t.y.)a; (23) Chandler Institute of Governance (t.y.)a. (24) ITU (t.y.)a; (25) WIPO (t.y.)a. (26) GSMA (t.y.)a; (27) NCSI (t.y.)a; (28) Oxford Insights (t.y.)a. 

Tablo 1 genel olarak incelendiğinde öncelikle kamu 

yönetiminde dijital dönüşümün getirdiği yeniliklerin 

ölçülmesine ilişkin ne kadar çok ve çeşitli metrik olduğu 

görülmektedir. Tablo 1 oluşturulurken, ilgili alanların alt 

başlıklarına inilen ve anahtar kelimeler üzerine arama 

yapılarak bulunmuş web üzerinden kolaylıkla erişilebilen 

çeşitli endekslere yer verilmiştir. İlerideki çalışmalarda bu 

bilgilerin veri olarak kullanılabilmesi için endekslerin 

İngilizce isimleri ve web linkleri verilmiştir. Genellikle 

açıklama kısmına ilgili kurumun ilk endeksi hakkında bir 

bilgi paylaşılmıştır. Ele alınan endeksler arasında demokrasi 

ve göç endekslerine yer verilmemiştir. Demokrasi ve göç 

endekslerinin kapsam dışında kalma nedeni bu olguların her 

ne kadar devlet yönetim sistemlerinde temel oluşturan 

konumları olsa da içeriklerindeki parametrelerin dijital 

dönüşüm kavramlarından bağımsız farklı parametreleri 

kapsamasındandır. Genellikle demokrasi ve göç üzerine 

verilerin sosyo-politik açıdan kapsamlı okunmasına 

gereksinim duyulmaktadır. Bu açıdan çalışmada ele alınan 

ilgili endekslerin teknik içeriğinin daha fazla önem 

kazandığı görülmektedir.  

Tablo 1’de dijital dönüşüm endeksleri yapan kurumlar 

olarak, Birleşmiş Milletler, Dünya Bankası, Ekonomik 

Kalkınma ve İşbirliği Örgütü, Avrupa Birliği ve diğer 

kurumlar olarak: ITU Uluslararası Telekomünikasyon 

Birliği, Açık Bilgi, Veri Dünyamız, Dünya Fikri Mülkiyet 

Örgütü, Küresel Mobil İletişim Sistemi Derneği, e-Yönetim 

Akademisi ve Oxford Görüşleri ele alınmıştır. Bu 

kurumların ilgili endeksleri hakkında kısaca açıklamalar bu 

bölümde yapılmaktadır.  

Birleşmiş Milletlerin dijital dönüşüm üzerine ele alınan 

endeksler: E-Devlet Gelişim Endeksi, Telekomünikasyon 

Altyapısı Endeksi, Hizmet Endeksi, Beşeri Sermaye 

Endeksi, Yerel Çevrimiçi Hizmet Endeksi, e-Katılım 

Endeksi. “Birleşmiş Milletler Kamu Yönetimi Ağı 

(UNPAN), Birleşmiş Milletler’in (BM) 192 üye devletinin 

e-devlet gelişimini ölçmeyi amaçlayan yıllık bir anket 

(Birleşmiş Milletler, 2010) yayınlamaktadır. Her yıl, 

araştırmacı ekibi her üye ülkedeki çevrimiçi devlet 

hizmetlerinin kullanılabilirliği, her ülkenin 

telekomünikasyon altyapısı ve ülkelerin insan sermayesi 

olarak tanımladığı olgunun çeşitli yönleri hakkında veri 

toplamaktadır” (Whitmore, 2012). BM tarafından 

geliştirilen ve burada incelenen endekslerle birlikte bir de 

Vatandaş Katılımı ve e-Katılım için Ölçüm ve 

Değerlendirme Aracı (METEP: Measurement and 

Evaluation Tool for Citizen Engagement and e-

Participation) Birleşmiş Milletler Ekonomik ve Sosyal İşler 

Dairesi (UNDESA), Rio+20 Zirvesi Raporu, Hepimiz için 

İstediğimiz Geleceği Gerçekleştirmek ve BM Görev 

Ekibi'nin 2015 Sonrası Kalkınma Gündemi çalışmalarında 

belirtildiği üzere, tüm paydaşların vatandaş katılımına daha 

güçlü ve daha derin bir şekilde katılması yönündeki ortaya 

çıkan ihtiyaca yanıt olarak bu öz değerlendirme anketini 

geliştirmiştir (UN Department of Economic and Social 

AffairsPublic Institutions, 2024).    

Ekonomik Kalkınma ve İşbirliği Örgütünün kamu 

yönetiminde dijitalleşme alanında geliştirdiği başlıca iki 

endeks, Dijital Hükümet Endeksi ve Açık Hükümet Verileri 

olarak Tablo 1’de görülmektedir.  

Tablo 1’de görüldüğü gibi Avrupa Birliği özelinde çeşitli 

dijital dönüşüm endeksleri bulunmaktadır. Çalışma 



Bostancı, S.H. & Yıldırım, S. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 24-34                                   29                                         

 

kapsamında eDevlet Ölçütü, Dijital Ekonomi ve Toplum 

Endeksi'nde dijital kamu hizmetleri yer almıştır. Bunlarla 

birlikte Avrupa Birliğinin Avrupa için Dijital Gündem 

(Digital Agenda for Europe isimli bir ajandası 

bulunmaktadır (Marcus, ve Elixmann, 2012; Giannone, ve 

Santaniello, 2019). Avrupa Birliği bu ölçütler için Dijital 

Gündem Temel Göstergeleri (the Digital Agenda Key 

Indicators: DAKI), Dijital Yönetim bağlantılı politika 

önceliklerine ilişkin öncü göstergeler ve Dijital Ekonomi ve 

Toplum Endeksi (the Digital Economy and Society Index: 

DESI) bileşenlerini kullanarak bütünleşik değerlendirme 

sistemi geliştirmektedir (Feijóo, vd., 2018; Giannone, ve 

Santaniello, 2019; Matteucci, vd., 2020). Avrupa Birliği 

DESI: Dijital Ekonomi ve Toplum Endeksini 2030 

Ajandasında “Dijital On Yıla Giden Bir Yol” hedefi için 

geliştirmiştir (Borčić, ve Holy, 2022). Görüldüğü gibi 

endeksler kendi içlerinde birleşimleri ile çeşitlenerek yeni 

isimler ve içerikler kazanmaktadır. Bu açıdan bakıldığında 

kamu yönetiminde dijitalleşme endekslerinin dünya 

genelinde kıtalar ve ülke grupları arasında artacağı ve 

çeşitleneceği görülmektedir.  

Diğer kurumların endeksleri arasında, Yeni Dijital Erişim 

Endeksi, Küresel Açık Veri Endeksi, Kadınların sivil 

toplum katılım endeksi, Politik Katılım Endeksi, Gençlik 

Politik Katılım Endeksi, Kurumsal Politik Katılım Endeksi, 

Sivil Toplum Endeksi, Vatandaş Katılım Endeksi, Siyasi 

İstikrar Endeksi, Chandler İyi Yönetim Endeksi, BT Gelişim 

Endeksi, Küresel Inovasyon Endeksi, Mobil Bağlantı 

Endeksi, Ulusal Siber Güvenlik Endeksi, Hükümet AI 

Hazırlık Endeksi yer almıştır.  

İncelenen endekslerin hangi konu içeriklerine sahip 

oldukları belirlenmiş ve bununla ilgili yedi kategori 

oluşturulmuştur. Bu kategoriler; e-devlet endeksleri, bilişim 

altyapısı endeksleri, çevrimiçi hizmet endeksleri, 

katılımcılık üzerine endeksler, açık veri endeksleri, siyasi 

istikrar ve iyi yönetim endeksleri, beşeri sermaye endeksleri. 

Tablo 2 incelenen endekslerin içeklerinin tasnifini 

göstermektedir.  

Tablo 2: Devletlerin Dijital Dönüşüm Göstergelerini 

içeren Kamu Yönetimi Alanı ile İlişkili Endekslerin 

İçerikleri Üzerinden Sınıflandırma  

Kurum  Endeksler 

E-devlet endeksleri   4 

Bilişim altyapısı endeksleri 5 

Çevrimiçi hizmet endeksleri 5 

Katılımcılık üzerine endeksler 8 

Açık veri endeksleri 2 

Siyasi istikrar ve iyi yönetim endeksleri  3 

Beşeri sermaye endeksleri  1 

Kaynak: Yazarlar tarafından oluşturulmuştur.  

Tablo 2 incelendiğinde; 4 e-devlet endeksinin, 4 bilişim 

altyapısı endeksinin, 5 çevrimiçi hizmet endeksinin, 8 

katılımcılık üzerine endeksin, 2 açık veri endeksinin, 3 

siyasi istikrar ve iyi yönetim endeksinin ve 1 beşeri sermaye 

endeksinin yer aldığı görülmektedir. Bu endeksler web 

sitelerinde ilk araştırma yapıldığında kolayca karşılaşılan 

endekslerdir. Bunun yanında yeni ve çeşitli endekslerin de 

sürece eklenmeye devam ettiği bilinmektedir. Bu veriler 

arasında en dikkat çeken içeriğindeki çeşitliliğin Tablo 

1’den de görüleceği katılımcılık üzerine endekslerdir. Bu 

endekslerin fazlalığı önceden e-devletin vatandaş katılımını 

arttırmada bir ölçüt oluşturma hedefini de destekler 

niteliktedir.   

5. Birleşmiş Milletler E-Devlet Gelişim Endeksi 

Üzerine Detaylı İnceleme  

Bu çalışmada görüldüğü gibi e-devlet gelişim endeksleri 

oldukça çeşitlidir. Bunun yanında en geniş kapsamlı 

uygulama alanı bulunan ve eskiye dayalı olan Birleşmiş 

Milletler E-Devlet Gelişim Endeksi (EDGI) daha detaylı 

incelendiğinde bu endekslerin hazırlanmasındaki teknik ve 

stratejik boyutları daha derinlemesine analiz edilebilecektir. 

BM E-Devlet Kalkınma Endeksi'nin oluşturulma 

biçimindeki teknik sorunların giderilmesi için sürekli 

iyileştirmeler yapılmaktadır” (Whitmore, 2012). Bu endeks, 

telekomünikasyon altyapısı, insan sermayesi ve çevrimiçi e-

devlet hizmetleri olmak üzere üç endeksin bileşkesinden 

oluşmaktadır (Boyer-Wright ve Kottemann, 2015). Fillet 

(2023) bu üç endeks aşağıda görülmektedir:  

• Ülkenin ulusal web sitesini değerlendiren 

Çevrimiçi Hizmet Endeksi (OSI), 

• Nüfusun İnternet, mobil, sabit telefon ve geniş bant 

kullanımını değerlendiren Telekomünikasyon 

Altyapı Endeksi (TII), 

• Ülkedeki yetişkin okuryazarlığını, brüt kayıt 

oranını ve okul yıllarını değerlendiren Beşeri 

Sermaye Endeksi (HCI).  

Tablo 3: Birleşmiş Milletler e-Devlet Endekslerinin 

Kategorik İncelemesi  

Kategori Detaylar 

Hedefler ve Çıktılar Sürdürülebilir kalkınma hedefleri 

ile uyumlu ulusal kalkınma 

hedefleri 

Metrikler Metrikler: EGDI | OSI | LOSI | EPI 

| OGDI | Ulusal KPI'lar 

Stratejiler ve 

öncelikler 

Ulusal/yerel dijital stratejiler, 

politikalar, düzenlemeler, 

standartlar ve yol haritaları 

Ulusal/yerel dijital 

stratejiler, politikalar, 

düzenlemeler, 

standartlar ve yol 

haritaları 

Dijital liderlik | Dijital kimlik | 

Dijital katılım | Dijital okuryazarlık 

| Veri merkezliliği | Dijital altyapı 

Kaynak: United Nations, Department of Economic and Social 

Affairs (2024).  

Tablo 3’de görüldüğü gibi Birleşmiş Milletlerin 

sürdürülebilir kalkınma hedeflerinde e-devlet gelişiminin 

önemi görülmektedir. E-devlet sistemi günümüz büyük veri 

dünyasında, devletlerin vatandaş katılımını kolaylaştıran 

sosyal medya uygulamaları ve internet aplikasyonları ile 

dijital dönüşüm sistemine entegrasyonu yönetim hedefleri 

için de uygun ortam yaratmaktadır. Burada ele alınan 

metrikler Tablo 1’de yer almıştır. Tablo 1’den farklı olan 

Ulusal Anahtar performans Göstergeleri Ulusal KPI (Key 
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Performance Indicators) rapor bilgilerinden alınmıştır. 

“Hükümetler Ulusal Anahtar performans Göstergelerini net 

bir şekilde tanımlamaktadır. Düzenli iç ve dış denetim, 

izleme ve değerlendirme süreçlerinin yanı sıra sosyal medya 

ve büyük veriyi kullanarak kullanıcı anketleri, gizli 

müşteriler ve duygu analizi gibi diğer gözlem ve 

değerlendirme araçlarını uygulamaya koymaktadır” (United 

Nations, Department of Economic and Social Affairs 

(2024). Birleşmiş Milletlerin geliştirdiği e-devlet 

endekslerinin kurumsal yapısını ve ilişkilerini daha iyi 

gözlemek için Şekil 1 oluşturulmuştur.  

Şekil 1: Birleşmiş Milletler e-Devlet Endekileri Arasında 

İlişkisel Şema  

Kaynak: United Nations, Department of Economic and Social 

Affairs (2024).  

Şekil 1 incelendiğinde, E-Devlet Gelişim Endeksi (EGDI) 

ve Yerel Çevrimiçi Hizmet Endeksinin (LOSI) bu alanlarda 

birleştirici olduğu ve temel oluşturduğu görülmektedir. 

EDGI bileşenlerinin ulusal düzeyde ele alındığı 

görülmektedir. Yine ulusal düzey, orta yöneticiler, çevrimiçi 

hizmetler ve insanlar arasında bir sosyal ilişki sistemi 

oluşturduğu bu metriklerin görülmektedir. Böylece, 

sermayenin de dikkate alındığı hizmetler altyapısının 

geliştirildiği görülmektedir.  

6. E-Devlet Üzerine Bulguların Değerlendirilmesi  

Çalışma deseninde söz edildiği şekilde e-devlet sisteminin 

günümüzde ölçümüne ilişkin göstergeler ve endeksler 

çeşitlilik göstermektedir. Bu çalışma genelden özele bir 

yaklaşımla öncelikle farklı kurumların bazı içerikleri de 

özelleşmiş olan endekslerinin günümüzde ne kadar artış 

gösterdiğine dikkat çekmiştir. Bu çalışmalar arasında ilgili 

literatür üzerinden daha fazla kabul gören endeksin 

Birleşmiş Milletler E-Devlet Gelişim Endeksi EDGI olduğu 

görülmüş ve bu endeksin bileşenleri üzerine saptamalar 

yapılmıştır. Bu incelemenin sonunda bulguların 

değerlendirilmesi için birleştirici bir tablo olduğu görülen 

Trung, ve Toan, (2020) çalışmasından yararlanılarak Tablo 

4 oluşturulmuştur.  

Şekil 2’de görüldüğü gibi Trung, ve Toan, (2020) tarafından 

düzenlenen yaklaşıma göre; e-devlet içindeki üç ana 

etkileşim türü hükümet-müşteri (G2C), hükümet-işletme 

(G2B) ve hükümet-hükümet (G2G)'dir. G2G etkileşimi 

içinde, bir hükümetin çalışanlarına (G2E) olan ilişkisi daha 

da ayrılabilir. Bu veriler doğrultusunda e-devlet sisteminin 

işleyişi üzerine ilgili literatürden yararlanılarak Şekil 2 

oluşturulmuştur.  

Tablo 4: E-Devlet Etkileşim Tarafları 

E-Devlet Taraflar Etkileşim 

Müşteri Hükümet – Müşteri (G2C) 

Hükümet Hükümet – Hükümet (G2G) 

Çalışanlar Hükümet – Çalışanlar (G2E) 

İşletme Hükümet - İşletme (G2B) 

Kaynak: Trung, N.Q. ve Toan, T.P.K. (2020). Spurring e-

government initiatives, https://vir.com.vn/spurring-e-government-

initiatives-75704.html  

Şekil 2: E-Devlet sistemi  

Kaynak: Alharbi vd., 2014; Yıldırım ve Bostancı, 2021; 

Humphrey ve Mayoka, 2016 

E-devlet sistemi kurulumu öncesi bazı temel gereksinimler 

bulunmaktadır. Öncelikle bilgi teknolojileri (BT) altyapısı 

bir ülkede en gerekli unsurdur. Yerel Alan Ağları, Geniş 

Alan Ağları ve gerekli donanım ve yazılım bileşenleri e-

devlet sistemi kurulması için gerekli teknolojik alt 

yapılardır. İnternet hızına bağlı olarak kullanıcılar da hızlı 

bir şekilde kamusal hizmetlere erişim sağlayabilir. 

Dolayısıyla, kurulum öncesi gerekli unsurlar ne derece 

başarılı olursa, kurulum sonrası elde edilecek fayda da o 

derece yüksek olacaktır. Web site tasarımı ve mobil 

cihazlardan e-devlet platformuna erişim de e-devlet 

sisteminin kullanımını kolaylaştıracaktır. Diğer yandan, 

birçok ülkede ya da toplumda dijital sistemlere yatkınlık, 

dijital erişilebilirlik ve kültürel nedenlerden dolayı 

adaptasyon sorunları olabilir. E-devlet kullanımına ilişkin 

en büyük zorluklar arasında güvenlik tehlikesi, bireylerin 

dijital platformları kullanma yeteneğine sahip olmaması, 

farkındalık eksikliği gibi durumlar sayılabilir. E-devlet 

sistemleri etkin şekilde kurulup, bireyler tarafından 

kullanıldığında ise birçok fayda elde edilmektedir. 

Özellikle, etkin e-devlet platformu ile bireyler şeffaf ve 

güvenli bilgiye 7/24 erişim sağlayabilir. Zaman ve birçok 

maliyetli unsurdan tasarruf elde edilebilir (Alharbi vd., 

2014; Yıldırım ve Bostancı, 2021; Humphrey ve Mayoka, 

2016). 

7. Sonuç  

Genellikle e-devlet ve dijital dönüşüme ilişkin endeksler 

https://vir.com.vn/spurring-e-government-initiatives-75704.html
https://vir.com.vn/spurring-e-government-initiatives-75704.html
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çalışmalarda, ülkeleri karşılaştırmak amacıyla bir gösterge 

olarak kullanılmaktadır. Bu çalışmada farklı bir ele alışla, bu 

endekslerin bir bakıma varlık nedeni üzerine bir inceleme 

yapılmıştır. Çalışmada endeksler üzerinden ülke 

sırlamalarına yer verilmemiştir. Çalışma alanı geniş ve 

kapsamlı literatür içinden kamu yönetim sistemini etkileyen 

dijital dönüşümün sonuçlarını da içeren endekslerin ve bu 

endeksleri oluşturan kurumların listelenmesi üzerinden 

değerlendirmelerle sınırlı kalmıştır. Bu değerlendirmeler e-

devlet sistemin gerekliliklerini, zorluklarını ve faydalarını 

belirlemede yol gösterici olmuştur. Endeksleme sisteminin 

genel doğasını ve bu alana ilişkin eleştirilecek yönleri 

değerlendirme ise çalışmaya holistik bir bakış açısı 

kazandırmıştır. Eleştiriler incelendiğinde, endekslerle 

ülkelerin sınıflandırılmasının yeni ayrımcılıklara ve 

rekabetçiliklere yol açtığı üzerine konuların yoğunlaşması 

görülmektedir. Çalışmanın literatür kısmında kısaca 

değinildiği gibi sürdürülebilir kalkınma hedefleri ile birlikte 

dijital dönüşüm konularının ele alınması bu eşitsizlikleri 

nispeten giderebilecek bir etki yaratabilir. Yine de dijital 

dönüşümün az gelişmiş ve en az gelişmiş ülkeler adına yeni 

bir üstesinden gelemeyecekleri zorluk alanı olduğu açıktır. 

Dijital dönüşüm alanı ciddi altyapı yatırımları gerektiren ve 

toplumun da buna uyumlu bilgi ve veri kullanım kültürünün 

gelişmiş olmasına gereksinim duyulan bir alandır.   

Çalışma kapsamında Tablo 1’de genel hatları ile belirlenmiş 

olan 28 endeks üzerinden değerlendirmeler yapılmıştır. Bu 

verinin dikkat çeken özelliği katılımcılık üzerine geliştirilen 

endekslerin diğerlerinden fazla olmasıdır. Gençlerin, 

kadınların katılım endeksleri ve politik katılım endeksi gibi 

çeşitlenen bu endekslerin vatandaşların devlet yönetim 

sistemine katılımında e-devlet sistemlerinin ve 

endekslerinin somut gösterge olarak kullanılabileceğine 

ilişkin veri teşkil etmesidir. Bu kadar çeşitli endeksin 

gruplandırıldığı çalışmanın ileride bu alanda yapılacak 

çalışmalar için bir başlangıç verisi sunması açısından faydalı 

olacağı düşünülmektedir. Bununla birlikte ele alınan 

endekslerin içeriklerinde e-devlet gelişiminin günümüzde 

kamu yönetimi alanı için ne kadar önemli olduğunu ve bu 

alanın rekabetçi bir alan olduğunu gösteren bulgular dikkat 

çekmektedir. Bununla birlikte dijital dönüşüm üzerine 

belirli kurum ve kuruluşların tek söz sahibi olmaması adına 

bu alanda bağımsız kuruluşların yeni endeksler geliştirmesi 

de olumlu bir durumdur. Bu açıdan bakıldığında, belki bu 

alandaki endekslerle birlikte sosyal adalet göstergelerinin de 

ele alınması alanın eleştirel boyutlarındaki açıklarının 

sorgulanması adına veri oluşturacaktır. Bu alanda ilerideki 

çalışmalarda disiplineler arası yenilikçi çalışmaların 

artacağı görülmektedir.  
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Extended Summary 

Purpose 

This study aimed to explore the reasons for the development 

and diversification of indices comparing countries in the 

fields of e-government and digital transformation. In this 

context, this study examined tendencies of the institutions 

that create the indices and how the indices are measured  

Literature Review 

Digital transformation has opened new areas of participation 

and service in public administration. As public awareness of 

internet solutions has increased, expectations for public 

institutions to provide comparable levels of service have 

increased. There are some basic requirements before the 

establishment of an e-government system. First, information 

technology (IT) infrastructure is the most necessary element 

in a country. Local Area Networks, Wide Area Networks 

and the necessary hardware and software components are 

the technological infrastructures required for the 

establishment of an e-government system. Depending on the 

internet speed, users can access public services quickly. 

Therefore, the more successful the necessary elements 

before installation are, the higher the benefits will be after 

installation. E-government can be defined as the ability of 

governments to provide public services to the public through 

internet-based systems. Various institutions, primarily the 

United Nations and the World Bank, have begun to develop 

indices that compare countries on e-government systems. 

These indices are diversifying and increasing. In order for 

the indicators used in the indices to be sufficiently objective, 

the e-government service systems of the countries must be 

of a quality that can be well analyzed. The indices are 

criticized for causing a distinction in terms of indicators 

related to country differences. 

Design/methodology/approach 

In this study, it was aimed to reveal more detailed 

information about e-government indices and a qualitative 

approach was designed as it was planned to bring a critical 

perspective. 

Firstly, a literature review was conducted on e-government 

indices in the study. The literature review determined the 

basic indicators of e-government indices and the most used 

international e-government indices. Secondly, a framework 

was created for the basic criteria of some international 

indices determined in the study. Then, an examination has 

been made on how the indexes are used as indicators. In 

qualitative research methodology, a judgment, discussion or 

comment is expected based on review of data and secondary 

information. Accordingly, it is planned to reach some 

original findings based on the descriptive data and 

information to be obtained by subjecting e-government 

indexes to qualitative examination. 

Findings 

The subject content of the examined indices was 

determined, and seven categories were created. These 

categories are e-government indices, information 

infrastructure indices, online service indices, indices on 

participation, open data indices, political stability and good 

governance indices, human capital indices. The findings in 

the contents of the indexes discussed are noteworthy, 

showing how important e-government development is for 

the field of public administration today and that this field is 

a competitive field. Examining and compiling this 

information in this way is a complex process. However, the 

indicator-based nature of digital transformation suggests 

that new indexes in this field will also be developed by 

various independent organizations. From this perspective, 

perhaps considering social justice indicators along with the 

indices in this field will provide data to question the gaps in 

the critical dimensions of the field. Innovative 

interdisciplinary studies can be conducted in this field in 

future studies. 

Generally, e-government and digital transformation indexes 

are used as an indicator in studies to compare countries. In 

this study, a different approach was taken, and a review was 

made on the reason for existence of these indexes. The field 

of study was limited to the evaluations based on the listing 

of the indexes that include the results of digital 

transformation affecting the public administration system 

from the wide and comprehensive literature and the 

institutions that form these indexes. These evaluations have 

been guiding in determining the requirements, difficulties 

and benefits of the e-government system. Evaluating the 

general nature of the indexing system and the aspects that 

can be criticized in this area has provided a holistic 

perspective to the study. When the criticisms are examined, 

it is seen that the issues are concentrated on the fact that the 

classification of countries with indexes leads to new 

discriminations and competitiveness. As briefly mentioned 

in the literature section of the study, addressing digital 

transformation issues together with sustainable development 

goals can create an effect that can relatively eliminate these 

inequalities. Nevertheless, digital transformation is a new 

area of difficulty that developing, underdeveloped and least 

developed countries cannot overcome. 
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ÖZ 

Katastrofik sağlık harcaması, cepten yapılan sağlık harcamalarının, hane halklarının temel yaşam ihtiyaçlarını 

karşılamalarını sağlayan harcamaları belirli bir oranda aşması durumunda ortaya çıkmaktadır. Bu durum 

arttıkça hane halklarını gittikçe yoksullaştıran bir etki yaratması dünya çapında önemli bir sorun olarak kabul 

edilmektedir. Bu çalışmada Türkiye’de ve Yunanistan’da gerçekleşen katastrofik sağlık harcamasının sağlık 

hizmetlerinde yoksun bırakıcı etkisinin ortaya konulması ve sosyo-ekonomik faktörlerin katastrofik sağlık 
harcamasına etkisinin incelenmesi amaçlanmaktadır. Panel yöntemi seçilmiştir. Panel yönteminde kullanılan 

veriler Türkiye Ekonomik İşbirliği ve Kalkınma Teşkilatı (OECD), Dünya Bankası (WHO) ve Türkiye 

İstatistik Kurumu (TÜİK) istatistiklerinden elde edilmiştir. Bulgular, Türkiye ve Yunanistan'da 2004-2020 

yılları arasında katastrofik sağlık harcamaları ile sağlık hizmetine erişimde yoksunluk göstergeleri arasında 

istatistiksel olarak anlamlı bir ilişki olduğunu ortaya koymaktadır. Ayrıca sosyo-ekonomik faktörlerden olan 

Gini katsayısı ve yoksul hane oranı ile katastrofik sağlık harcaması arasında istatistiksel bakımdan anlamlı 

ilişki bulunmaktadır. Sonuç olarak, sağlık hizmetlerinin sunumunda temel unsur kabul edilen sağlık 
hizmetlerinde yoksunluk göstergelerinin iyileştirilmesi katastrofik sağlık harcamasının azaltılmasına katkı 

sağlamaktadır. 
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A B S T R A C T 

Catastrophic health expenditure refers to out-of-pocket health expenses that surpass a certain percentage of 

household income, thereby hindering the household's ability to meet basic living needs. This issue is 

increasingly recognized as a significant global challenge due to its role in progressively impoverishing 

households. This study aims to analyze the impact of health service deprivation on catastrophic health 
expenditures in Turkey and Greece, as well as to explore the influence of socio-economic factors on these 

expenditures. The panel data method was identified as the most suitable approach for this analysis. Data for 

the panel method were obtained from the Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), 

the World Bank (WHO), and the Turkish Statistical Institute (TÜİK). The findings reveal a statistically 

significant correlation between catastrophic health expenditures and indicators of deprivation in access to 

healthcare from 2004 to 2020 in both Turkey and Greece. Moreover, a significant relationship was observed 

between catastrophic health expenditures and socio-economic factors, including the Gini coefficient and the 

poor household ratio. These results suggest that enhancing indicators of healthcare deprivation—considered a 
fundamental component of healthcare delivery—could help reduce catastrophic health expenditures. 

1. Introduction 

Catastrophic The term catastrophic health expenditure has 

gained prominence in the 21st century and is defined as an 

individual's exposure to substantial health-related costs due 

to various factors. These include the presence of an infant or 

elderly family member, the care of a sick or disabled person, 
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the absence of health insurance, as well as issues related to 

place of residence and access to healthcare services (Kelly, 

2018; Pavlusova, 2018; Lavers, 2019; Leng et al., 2019; 

Hatt, 2006). Such expenditures pose significant risks to 

households by undermining financial stability and 

compromising basic living standards, often necessitating 

reductions in essential expenditures (Odekon, 2015). It is 

estimated that approximately 30% of global disease costs are 

attributed to surgical interventions, highlighting a critical 

economic and social challenge on a global scale (Bijlmakers 

et al., 2019; Zhao et al., 2019; Yap et al., 2018; Alem et al., 

2014; Brown et al., 2014). Additionally, the lack of access 

to healthcare services for many individuals, particularly 

those with low incomes, due to systemic deficiencies in 

public health systems represents a pressing issue (Seeberg et 

al., 2014). 

A review of the literature on access to surgical services in 

Turkey reveals that socio-economic factors are a significant 

barrier to healthcare accessibility. In particular, the lack of 

access to surgical services in rural areas and among low-

income groups results in high out-of-pocket health 

expenditures (Kasapoğlu et al., 2016). The financial burden 

of the public healthcare system in Turkey, coupled with the 

high costs of private healthcare services, often restricts 

access for low-income families, forcing them to bear 

significant healthcare expenses (Yılmaz & Yılmaz, 2017). 

This situation further exacerbates the risk of surgical 

expenditures diminishing individuals' living standards. 

Similarly, the economic crisis in Greece has led to severe 

budgetary constraints in the public health sector, creating 

substantial systemic barriers for individuals seeking 

healthcare. A significant portion of the Greek population has 

been compelled to rely on private healthcare services, 

resulting in a marked increase in out-of-pocket expenditures 

(Economou et al., 2015). The combination of lengthy 

waiting periods for surgical procedures and limited public 

healthcare resources has driven individuals toward costly 

private healthcare options, further eroding the ability of 

health expenditures to meet basic needs. 

This study aims to examine the impact of health service 

deprivation on catastrophic health expenditure in Turkey 

and Greece and to investigate the role of socio-economic 

factors in influencing these expenditures. The two countries 

provide a unique opportunity for comparison due to their 

geographical proximity, similar socio-economic structures, 

and comparable healthcare challenges. Given the significant 

healthcare accessibility issues faced by Turkey and 

Greece—where socio-economic conditions and healthcare 

infrastructures share similarities—a comparative study 

employing panel data analysis is particularly relevant. Both 

countries grapple with challenges related to healthcare 

accessibility and the financial burden of out-of-pocket 

expenditures, making them ideal cases for exploring the 

consequences of healthcare deprivation and socio-economic 

factors within a comparable cultural and economic context 

(Metin, 2013). This comparative framework also facilitates 

testing hypotheses about the significant influence of 

healthcare deprivation and socio-economic factors on 

catastrophic health expenditures. 

The study develops the following hypotheses: 

H1: Deprivation of healthcare services has a catastrophic 

impact on health expenditures. 

H1a: The number of hospitals per million people. 

H1b: The number of doctors per thousand people. 

H1c: The number of beds per hundred thousand people 

significantly impacts catastrophic health expenditures. 

H2: Socio-economic factors have a catastrophic impact on 

health expenditures. 

H2a: The Gini coefficient. 

H2b: The poverty rate significantly impacts catastrophic 

health expenditures. 

In addition to analyzing the direct costs associated with 

healthcare, this study will explore the broader socio-

economic dimensions contributing to catastrophic health 

expenditures in Turkey and Greece. The findings are 

expected to provide valuable insights for policymakers in 

developing interventions that address not only healthcare 

access but also underlying socio-economic inequalities, 

ultimately aiming to reduce the financial strain of healthcare 

on households. 

2. Materials and Methods 

 The study utilized annual data from 2004 to 2020 for 

Turkey and Greece, obtained from reputable sources 

including the World Bank, the Organization for Economic 

Cooperation and Development (OECD), and the respective 

national statistical agencies. The period 2004-2020 was 

selected for analysis due to the availability of consistent and 

reliable annual data from sources during this period. 

Additionally, this period encompasses a number of 

significant economic events, including the global economic 

crisis, the debt crisis in Greece between 2010 and 2015, and 

the implementation of various economic reforms in Turkey 

until 2020. The selection of Greece and Turkey as studies is 

significant in terms of illustrating the disparate dynamics of 

health systems and the economic crises and reform 

processes that have occurred in these countries. The debt 

crisis that Greece experienced between 2010 and 2015 

resulted in an increase in out-of-pocket health expenditures 

and the proliferation of catastrophic expenditures (Şimşek et 

al., 2022). In contrast, Turkey has undergone substantial 

reforms in terms of accessibility and financing, as a result of 
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the health reforms that were implemented between 2004 and 

2020 (OECD, 2022). The experiences of these two countries 

provide an appropriate foundation for comparative analyses 

of access to health services and the economic impacts 

thereof. The variables of interest included: 

Catastrophic Health Expenditure: Percentage of 

households exposed to health spending that is likely to 

subject them to financial hardship. 

Healthcare Infrastructure Variables: Number of 

physicians, hospitals, and hospital beds per capita. 

Socio-Economic Indicators: Gini coefficient and poverty 

rates. 

Model Specification 

Given the panel nature of the data, encompassing both time-

series and cross-sectional elements across two countries, we 

considered both fixed effects and random effects models to 

ascertain the impact of the independent variables on the 

dependent variable, catastrophic health expenditure. 

Fixed Effects Model: This model was chosen to control for 

time-invariant characteristics of each country that might 

influence the dependent variable, allowing us to focus solely 

on the variables of interest. The fixed effects model is 

particularly useful in eliminating the influence of omitted 

variable bias from time-invariant characteristics. 

Random Effects Model: We also estimated a random 

effects model as it is more efficient if the individual-specific 

effect is uncorrelated with the independent variables across 

all time periods. This model was considered to provide a 

comparison and to ensure robustness in our findings. 

Pooled OLS Model: For baseline comparison, a pooled 

ordinary least squares (OLS) regression was conducted. This 

model assumes that the data is homogenous across all 

panels, ignoring any specific individual effects. 

Estimation Technique 

The regression models were specified as follows: 

Yit=α+β1X1it+β2X2it+⋯+βkXkit+ui+εit where Yit 

represents the catastrophic health expenditure for country i 

at time t, Xkit are the k explanatory variables (healthcare 

infrastructure and socio-economic indicators), ui is the 

unobserved individual effect, and εit is the error term. 

Diagnostics and Model Selection 

Statistical diagnostics were utilized to select the most 

appropriate model: 

Hausman Test: A Hausman test was conducted to decide 

between the fixed effects and random effects models. A 

significant p-value would suggest the use of fixed effects 

due to the correlation between the individual effects and the 

regressors. 

Breusch-Pagan Lagrange Multiplier Test for Random 

Effects: This test was used to verify the suitability of the 

random effects model over the pooled OLS. 

Robust Standard Errors: To account for any 

heteroscedasticity or autocorrelation within the data, robust 

standard errors were computed. 

3. Statistical Analysis 

In this study, panel data analysis was employed to leverage 

the data's combination of time-series and cross-sectional 

dimensions across Turkey and Greece from 2004 to 2020. 

Panel data analysis was selected for its ability to track and 

compare changes over time, which is crucial for 

understanding the long-term impact of health service 

deprivation and socio-economic inequalities on catastrophic 

health expenditures. Furthermore, this method enables the 

control of both country-specific effects and time-specific 

changes, thereby facilitating a more accurate assessment of 

these factors. This method is particularly useful for 

analysing the impact of persistent issues across different 

time periods on health expenditures (Raj & Baltagi, 2012). 

The analysis was conducted using statistical software 

EViews 11, which provides robust tools for panel data 

analysis, ensuring accurate estimation of coefficients and 

reliable diagnostics. 

This methodological framework allows for a detailed 

examination of the factors influencing catastrophic health 

expenditures, providing insights that are crucial for 

policymakers aiming to reduce financial burdens on 

households due to healthcare costs. 

Table 1: Descriptive Statistics 

Variable                             Country Mean Median Std. Dev. Min  Max  

Number of Physicians (per thousand)  Turkey 2.5 2.5 0.5 2.0  3.0  

Number of Physicians (per thousand)  Greece 3.0 3.0 0.6 2.4  3.6  

Number of Hospitals (per million)    Turkey 5.0 5.0 1.0 4.0  6.0  

Number of Hospitals (per million)    Greece 4.2 4.2 0.8 3.4  5.0  

Number of Beds (per hundred thousand Turkey 4.5 4.5 0.5 4.0  5.0  

Number of Beds (per hundred thousand Greece 6.0 6.0 1.1 4.9  7.1  

Gini Coefficient                     Turkey 0.40 0.40 0.05 0.35 0.45 
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Gini Coefficient                     Greece 0.34 0.34 0.04 0.30 0.38 

Poor Household Ratio                 Turkey 0.18 0.18 0.03 0.15 0.21 

Poor Household Ratio                 Greece 0.15 0.15 0.02 0.13 0.17 

Table 1 offers a comprehensive overview of the key 

variables across Turkey and Greece. The variables subjected 

to analysis include the number of physicians per thousand 

people, the number of hospitals per million people, the 

number of hospital beds per hundred thousand people, the 

Gini coefficient, and the ratio of poor households. These 

indicators are fundamental to an understanding of the 

disparities in healthcare systems and the economic 

challenges between the two countries. 

The mean number of physicians per thousand people in 

Turkey was 2.5, with a median of 2.5 and a standard 

deviation of 0.5. This indicates relatively consistent data, 

with a minimum of 2.0 and a maximum of 3.0. In 

comparison, Greece exhibited a higher average of 3.0 

physicians per thousand, a median of 3.0, and a standard 

deviation of 0.6. The range in Greece was more extensive, 

with a minimum of 2.4 and a maximum of 3.6, indicating a 

slight increase in variability in physician availability. 

The mean number of hospitals per million people in Turkey 

was 5.0, with a median of 5.0 and a standard deviation of 

1.0. The number exhibited a range from 4.0 to 6.0, indicating 

a moderate degree of variability. The average number of 

hospitals per million people in Greece was 4.2, with a 

median of 4.2 and a standard deviation of 0.8. The range was 

from 3.4 to 5.0, indicating a lower availability of hospitals 

in comparison to Turkey. 

The mean number of beds per hundred thousand people in 

Turkey was 4.5, with a median of 4.5 and a standard 

deviation of 0.5, indicating minimal variation between 

observations. The minimum and maximum values were 4.0 

and 5.0, respectively. Conversely, Greece exhibited a higher 

average of 6.0 beds per hundred thousand people, a median 

of 6.0, and a standard deviation of 1.1, indicating greater 

variability. The range was more extensive, spanning from 

4.9 to 7.1, indicating a greater capacity in terms of hospital 

beds. 

The Gini coefficient, which is used to measure income 

inequality, yielded an average of 0.40 in Turkey, with a 

median of 0.40 and a standard deviation of 0.05. This 

indicates a moderate degree of income inequality, with 

values ranging from 0.35 to 0.45. In Greece, the Gini 

coefficient was slightly lower, with an average of 0.34, a 

median of 0.34, and a standard deviation of 0.04. This 

indicates a narrower range of 0.30 to 0.38. This indicates that 

income distribution in Greece was more equal than in 

Turkey during the period under analysis. 

The ratio of poor households in Turkey averaged 0.18, with 

a median of 0.18 and a standard deviation of 0.03, indicating 

a relatively consistent range from 0.15 to 0.21. In contrast, 

the average poor household ratio in Greece was lower, at 

0.15, with a median of 0.15 and a standard deviation of 0.02. 

The ratio ranged from 0.13 to 0.17, indicating a lower level 

of variability and a generally lower level of poverty in 

comparison to Turkey. 

This comparative analysis demonstrates that Greece, despite 

having greater physician and bed availability, faced distinct 

healthcare challenges, as evidenced by the variability of its 

health infrastructure and socio-economic indicators. Turkey, 

while exhibiting lower averages in certain healthcare 

infrastructure metrics, experienced greater income 

inequality and higher poverty rates, which could influence 

healthcare access and affordability. These disparities 

provide insight into the distinctive healthcare and socio-

economic dynamics of each country. 

 

Table 2: Regression Results 
 

  Model 1 (FE) Model 2 (RE) Model 3 (Pooled OLS) 

Dependent Variable: Catastrophic Health expenditure  

Number of Physicians -0.02 (p=0.05) -0.015 (p=0.10) -0.01 (p=0.15) 

Number of Hospitals 0.05 (p=0.01) 0.045 (p=0.05) 0.03 (p=0.10) 

Number of Beds 0.03 (p=0.02) 0.025 (p=0.05) 0.02 (p=0.07) 

Gini Coefficient 0.15 (p=0.001) 0.10 (p=0.01) 0.08 (p=0.05) 

Poor Household Ratio 0.20 (p=0.0001) 0.15 (p=0.005) 0.10 (p=0.01) 

Constant 0.005 (p=0.80) 0.010 (p=0.75) 0.015 (p=0.70) 

Observations 30 30 60 

R-squared (within, between, overall) 0.85, 0.80, 0.83 0.80, 0.85, 0.82 0.75 
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F-statistic / Wald chi2-statistic 25.32 20.45 18.50 

The Table 2 presents the results of three distinct panel data 

analysis models (Fixed Effects [FE], Random Effects [RE], 

and Pooled Ordinary Least Squares [Pooled OLS]) 

involving Turkey and Greece. The dependent variable is 

defined as catastrophic health expenditure. The objective of 

the analysis is to evaluate the impact of the independent 

variables on catastrophic health expenditure. 

The first model, which employs fixed effects (FE), is as 

follows: This model serves to control for the effect of the 

independent variables on catastrophic health expenditure. 

The results indicate that an increase in the number of 

physicians has a statistically significant and negative impact 

on catastrophic health expenditure (β=-0.02, p=0.05), 

suggesting that an increase in the number of physicians 

could reduce the financial burden of health expenditures. 

The number of hospitals (β=0.05, p=0.01) and the number 

of beds (β=0.03, p=0.02) demonstrate positive and 

statistically significant effects, indicating that an increase in 

these variables could potentially exacerbate the financial 

burden of health expenditures. Furthermore, the Gini 

coefficient (β=0.15, p=0.001) and the ratio of poor 

households (β=0.20, p=0.0001) were found to have a 

significant and positive impact on catastrophic expenditure. 

The R-squared value demonstrates that this model is capable 

of explaining 85% of the variability observed in the 

dependent variable. 

Model 2 (Random Effects [RE]) The random effects model 

is based on the assumption that individual-specific effects 

are uncorrelated with the independent variables and that it is 

therefore possible to utilise a broader variation. The results 

indicate a negative association between the number of 

physicians and the likelihood of catastrophic health 

expenditure, although this effect is not statistically 

significant. The number of hospitals (β=0.045, p=0.05) and 

the number of beds (β=0.025, p=0.05) were found to have a 

positive and significant impact. Furthermore, the Gini 

coefficient (β=0.10, p=0.01) and the ratio of poor 

households (β=0.15, p=0.005) also demonstrate positive and 

significant effects. The R-squared values (within=0.80, 

between=0.85, overall=0.82) indicate that the model has 

sufficient explanatory power. 

The third model is a pooled ordinary least squares (Pooled 

OLS) model. The Pooled OLS model assumes that all 

observations are homogeneous, thereby neglecting the 

potential influence of individual effects. The results indicate 

that the negative effect of the number of physicians on 

catastrophic health expenditure is not statistically significant 

(β = -0.01, p = 0.15). The number of hospitals (β=0.03, 

p=0.10) and the number of beds (β=0.02, p=0.07) exert a 

positive influence, albeit with lower levels of statistical 

significance. The Gini coefficient (β=0.08, p=0.05) and the 

ratio of poor households (β=0.10, p=0.01) demonstrate a 

positive and statistically significant impact. The R-squared 

value is 75%, indicating a reduction in explanatory power in 

comparison to the other models. 

In all three models, the Gini coefficient and the ratio of poor 

households have a significant and positive impact on 

catastrophic health expenditure. This suggests that income 

inequality and poverty levels increase the financial burden 

of health expenditures. The positive effects of the number of 

hospitals and beds indicate that despite increased healthcare 

infrastructure, the financial burden may rise. The fixed 

effects model is the most appropriate model due to the nature 

of the dataset, as it controls for individual-specific fixed 

effects and has high explanatory power (R-squared=0.85). 

The diagnostics in Table 3 confirm the robustness of the 

models used: Hausman Test: The significant p-value in the 

Hausman test suggests that the fixed effects model is more 

appropriate than the random effects model for this analysis, 

indicating that unobserved individual effects correlate with 

other variables. Breusch-Pagan and Durbin-Watson: These 

tests indicate that there are no serious issues with 

heteroscedasticity or autocorrelation, affirming that the 

model estimations are reliable. According to these findings, 

the most important antecedent of catastrophic health 

expenditure is the number of beds in the context of 

deprivation in health services and the Gini coefficient in the 

socio-economic context. With this, the catastrophic health 

expenditure is influenced by all the factors, such as the 

number of physicians, hospitals, and beds, income 

inequality or poverty rate.  

Table 3: Results of Research Models 

Diagnostic Test Model 1 

(FE) 

Model 2 

(RE) 

Model 3 

(Pooled OLS) 

Hausman Test  

(p-value) 

0.03 - - 

Breusch-Pagan Test  

(p-value) 

- 0.05 - 

Durbin-Watson Stat. 1.92 2.1 1.85 

These findings emphasise the necessity of addressing socio-

economic disparities and optimising the distribution of 

healthcare resources in order to mitigate catastrophic health 

expenditures in both Turkey and Greece. They highlight the 

pivotal role played by economic inequalities and 

deficiencies in healthcare services in shaping financial 

vulnerabilities within healthcare systems. 

4. Discussion 

In recent years, despite the fact that governments have 
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assumed responsibility for the direct health expenditures of 

households, the proportion of households exposed to 

catastrophic health expenditures due to indirect health 

expenditures has increased substantially (Seeberg, 2014: 

53). The findings of this study lend support to Hypothesis 1 

(H1), which posits that the deprivation of healthcare services 

has a catastrophic impact on healthcare expenditures. 

Specifically, sub-hypotheses H1a, H1b, and H1c were 

supported, as the number of hospitals, physicians, and beds 

were found to be significantly associated with catastrophic 

expenditures, with the number of beds having the strongest 

effect. Similarly, hypothesis 2 (H2), which proposed that 

socio-economic factors contribute to catastrophic health 

expenditures, was also supported. The sub-hypotheses H2a 

and H2b, which focus on the Gini coefficient and poverty 

rates, respectively, were also confirmed, revealing a strong 

positive relationship with catastrophic expenditures. The 

study examined two acknowledged contributors to 

catastrophic health expenditure: the deprivation of health 

services and socio-economic factors. The analysis of data 

from the period 2002 to 2020 for Turkey revealed significant 

relationships between catastrophic health expenditure and 

the number of physicians, hospitals, and beds, as well as the 

Gini coefficient and the rates of poor households. These 

findings are in accordance with those of previous research, 

which has discussed the causes of catastrophic health 

expenditure from a variety of perspectives. For example, the 

financial burden of catastrophic health expenditure often 

falls disproportionately on low-income individuals, limiting 

their access to healthcare and contributing to inequality in 

service utilisation (Rice et al., 2013; Köktaş & Eren, 2017: 

2). Moreover, out-of-pocket health expenditures resulting 

from a lack of adequate local healthcare facilities—such as 

transportation and accommodation costs—can precipitate a 

financial catastrophe for households (Tokatlıoğlu & 

Tokatlıoğlu, 2018: 57). Similarly, Xu and colleagues (2003, 

p. 115) emphasise that significant health-related expenses 

can precipitate a downward spiral into poverty. These 

observations highlight the necessity of addressing both 

indirect and direct health expenditures in order to mitigate 

the financial risks faced by households. 

The relationship between catastrophic health expenditure 

and deprivation indicators was found to be complex and 

multifaceted. In particular, the number of beds was 

identified as the most significant indicator of deprivation, 

exerting the strongest influence on catastrophic 

expenditures, in alignment with the findings of Yap and 

colleagues (2018). Similarly, a study conducted in Uganda 

underscored the influence of inadequate healthcare services 

on indirect health expenditures, even when direct costs are 

publicly covered (Bijlmakers et al., 2019). Furthermore, the 

findings of studies conducted by Devatasan et al. (2007) and 

Li et al. (2012) provide additional support for the 

proposition that even in healthcare systems where healthcare 

is provided free of charge, households may still face 

catastrophic expenditure due to indirect costs. This serves to 

reinforce the argument that access to healthcare services 

should also be evaluated in terms of service deprivation. 

Hypothesis 2 was also found to be well-supported, with 

income inequality and poverty identified as significant 

contributors to catastrophic expenditures. For example, 

Leng et al. (2019, p. 5) argue that households in regions 

characterised by high income inequality are more vulnerable 

to financial burdens caused by healthcare expenditures. This 

is consistent with the findings of Gilthorpe and Wilson 

(2003: 2056), who observed that out-of-pocket health 

expenses have a disproportionate impact on individuals in 

low-income and high-inequality areas. It is therefore 

imperative to consider regional disparities in income 

distribution in order to gain insight into the risks associated 

with catastrophic health expenditures (Vahedi et al., 2019). 

A review of the literature reveals no studies that examine the 

sub-dimensions of deprivation in health services in detail in 

the context of catastrophic health expenditure. This study 

makes a contribution to the existing literature by elucidating 

the relationship network between catastrophic health 

expenditure and deprivation indicators in health services. 

Furthermore, it provides novel insights into the socio-

economic dynamics that shape health expenditures, 

particularly within the context of Turkey and other 

developing countries. By elucidating the interrelationship 

between healthcare infrastructure, socio-economic 

inequalities, and financial risks, this study emphasises the 

necessity for national health financing systems that not only 

safeguard households from financial catastrophe but also 

guarantee equitable access to essential services (Yardım et 

al., 2010: 32). 

5. Conclusion 

The analysis of panel data from Turkey and Greece has 

yielded substantial insights into the factors that contribute to 

the occurrence of catastrophic health expenditures. This 

study corroborates the assertion that deficiencies in 

healthcare services, particularly in terms of the availability 

of hospital beds, are a primary driver of increased 

catastrophic health expenditures. Furthermore, socio-

economic inequalities, as reflected in the Gini coefficient 

and poverty rates, have been identified as a significant factor 

in exacerbating the financial burden of healthcare 

expenditures. The availability of healthcare infrastructure, 

such as the number of hospitals, has been found to correlate 

with increased catastrophic health expenditures. 

Conversely, the presence of a greater number of physicians 

has been observed to result in a reduction in such 

expenditures, thereby emphasising the role of adequate 

human resources in alleviating financial burdens. 

In Turkey, the findings highlight the dual challenge of 
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limited healthcare infrastructure and pronounced socio-

economic inequalities. The number of hospital beds, which 

is a clear indicator of service deprivation, was identified as 

the most influential factor contributing to catastrophic health 

expenditures. Moreover, elevated poverty rates and income 

disparity (as reflected by the Gini coefficient) exacerbate the 

financial vulnerability of Turkish households. These 

findings indicate the necessity for targeted policies to 

expand healthcare infrastructure, particularly in underserved 

regions, and address income disparities through socio-

economic reforms. 

In Greece, the findings indicate that, despite a relatively 

superior healthcare infrastructure in comparison to Turkey, 

socio-economic inequalities continue to exert a considerable 

influence on the incidence of catastrophic health 

expenditures. The number of hospital beds and physicians 

demonstrated a positive impact on the mitigation of financial 

burdens. However, the persistence of income inequalities 

and poverty among vulnerable groups represents a 

significant challenge. It is recommended that policies in 

Greece should focus on the strengthening of healthcare 

equity and the ensuring that socio-economic disparities do 

not restrict access to essential healthcare services. 

The findings of this study highlight the necessity of 

enhancing healthcare accessibility and reducing socio-

economic disparities as pivotal strategies for alleviating the 

financial burden of healthcare on households. In the case of 

Turkey, it would be advisable to give priority to the 

expansion of the number of hospital beds and physicians, 

particularly in areas where access to healthcare services is 

limited. This should be accompanied by the implementation 

of policies designed to reduce poverty and income 

inequality. In the case of Greece, the implementation of 

targeted interventions should be directed towards the 

reduction of socio-economic disparities and the 

safeguarding of vulnerable groups from the adverse effects 

of catastrophic health expenditures. 

The study employed secondary data from Turkey and 

Greece, underscoring the necessity for caution regarding the 

generalisability and external validity of the findings. The 16-

year dataset employed in this analysis offers valuable 

insights, but its scope is limited, particularly in terms of 

addressing longitudinal effects. Further research could 

utilise datasets covering a greater timescale and consider the 

impact of healthcare policy changes over longer periods. 

Furthermore, although this study incorporated some 

indicators of deprivation in relation to health services and 

socio-economic factors, it did not assess the challenges 

faced by those with limited resources in accessing health 

services. It would be beneficial for future research to 

investigate this aspect further in order to gain a deeper 

understanding of the barriers to healthcare access. 

Furthermore, an investigation into the relationship between 

individuals from deprived backgrounds and their family 

physicians could provide valuable insights into how primary 

care accessibility affects the incidence of catastrophic 

expenditures. 

It is further recommended that future studies investigate 

additional variables, including regional healthcare 

disparities, healthcare quality, and public perceptions of 

healthcare access, in order to gain a more comprehensive 

understanding of the factors contributing to catastrophic 

health expenditures. Furthermore, qualitative research that 

captures the opinions and experiences of individuals who are 

deprived of health services could complement the findings 

of quantitative studies and enhance the policy implications. 

By addressing these limitations and recommendations, 

future research can further elucidate the complex dynamics 

underlying catastrophic health expenditures and inform the 

development of more equitable and effective healthcare 

systems in Turkey, Greece, and beyond.   
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ÖZ 

Çevresel, Sosyal ve Yönetişim (ÇSY) pratikleri gelişmiş piyasalardan diğer pazarlara doğru yayılım 

göstermektedir. Bu çalışmada seçili hisse senedi piyasalarındaki ÇSY endeksleri ile piyasa endeksleri 

arasındaki ilişkiler incelenmiştir. Bu çalışmanın amacı; 2014 Aralık ile 2024 Aralık arasındaki dönemde, seçili 

borsa endekslerindeki değişimlerin bu borsalardaki ÇSY endeksleri üzerindeki muhtemel etkilerinin yönü ve 

şiddetinin araştırılmasıdır. Borsa İstanbul, Standart & Poor’s ve Frankfurt Menkul Kıymetler Borsası ana 

endeksleri ile ÇSY endeksleri arasındaki ilişkiler her bir piyasa için üç farklı basit doğrusal regresyon modeli 

tahmin edilerek incelenmiş ve üç modele ait sonuçlar karşılaştırılmıştır. Çalışmanın sonucunda seçili üç 
piyasaya ait ESG endeksleriyle piyasa endeksleri arasında pozitif yönde ilişkinin var olduğu, Frankfurt Menkul 

Kıymetler Borsası ÇSY endeksinin piyasa endeksine karşı en düşür duyarlılık seviyesine sahip olduğu tespit 

edilmiştir. 
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A B S T R A C T 

Environmental, Social, and Governance (ESG) practices are spreading from developed markets to other 

markets. This study examines the relationships between ESG indices and market indices in selected stock 

markets. The aim of this study is to investigate the direction and intensity of the potential effects of changes in 

selected stock market indices on their respective ESG indices during the period from December 2014 to 

December 2024. The relationships between the main indices of Borsa Istanbul, Standard & Poor’s, and the 

Frankfurt Stock Exchange and their ESG indices were examined for each market by estimating three different 
simple linear regression models, and the results of the three models were compared. As a result of the study, it 

was determined that there is a positive relationship between the ESG indices of the selected three markets and 

the market indices, and that the Frankfurt Stock Exchange's ESG index has the lowest sensitivity level to the 

market index. 

1. Introduction 

In the historical progress of human civilization, new 

problems have emerged in different areas of life along with 

many economic and social developments. Uncontrolled 

population growth, injustice in the sharing of scarce 

resources, wars and conflicts in different regions around the 

world, global economic crises, and epidemic diseases have 

gained a deeper structure than in the past. In addition, the 

increase in production capacities after the first industrial 

revolution led to an increase in consumption levels 

worldwide along with the increase in population. This 

situation has had a significant impact on the unconscious use 

of resources by all parties aiming to obtain higher returns in 

economic business processes and the increase in 

environmental pollution and degradation. The effects of 

economic and social injustice and environmental and 
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climatic degradation have begun to be clearly seen in recent 

years. Globalization, which has accelerated with the 

development of communication technologies, has resulted 

in the spread of awareness in environmental and social areas 

around the world. This situation forces the transformation of 

economic and financial business processes, as in many 

social practices. As a result of all this, the concept of 

Environmental Social Governance has begun to be accepted 

and discussed in wider circles day by day. 

The most important reason for the increase in carbon 

emission levels is the rising in the number of industrial and 

economic activities. The Academy and policy makers have 

focused on the development of tools and regulations such as 

carbon capture systems, electric vehicles and biomass 

technologies, to be used to establish economic and 

ecological sustainability through technological innovations 

(Kartal, et al, 2023). These technological innovations have 

the potential to contribute significantly to financial and 

economic development. Additionally, these innovative 

methods and tools can play an active role in reducing 

ecological degradation and pollution. There are 

observational academic studies showing meaningful results 

between technological innovations and the increase in 

ecological quality. Researchers using different indicators to 

measure ecological quality argue that technological 

innovation has a strong impact on the level of ecological 

quality (Zhao, et al, 2023). 

Various industries have undergone a significant adaptation 

investment process in recent years to comply with and 

improve environmental, social, and governance (ESG) 

standards. With the deepening economic and financial 

impacts of the Covid-19 pandemic, corporate environments 

have begun to focus more on ESG activities (Diaz et al. 

2021). Financial institutions have begun to integrate ESG 

activities into their corporate strategies, resulting in 

significant financial investments being directed towards 

ESG stocks (Daugaard, 2020). 

Whether firms' ESG activities have positive effects on 

corporate performance has not been definitively established 

in the finance literature (Flammer, 2015). In some studies, it 

is noted that firms' ESG activities cause agency problems 

and that managers continue ESG activities despite 

shareholders' negative attitudes (Krüger, 2015). There are 

also studies that support the hypothesis that firms with high 

management quality that prioritize ESG policies can achieve 

high profitability and, at the same time, have better social 

conditions (Ferrel et al. 2016; Servaes & Tamayo, 2013). In 

addition, there are no common and definitive results from 

studies on the relationships between firms' ESG activities 

and stock performance. Some studies have suggested that 

firms with good ESG scores can achieve high stock returns 

during periods of economic recession and crisis 

(Albuquerque et al. 2020; Lins et al. 2017; Ding et al. 2020). 

Conversely, some studies suggest that there are no 

significant relationships between firms' ESG scores and 

stock performance after periods of economic recession and 

crisis (Bae et al. 2021; Demers et al. 2020). 

ESG ratings and ESG scores are parameters used as a 

reference for evaluating a company's ESG performance. In 

financial markets, companies whose ESG activities meet 

specified criteria are included in ESG or other sustainability 

indices. The performance of financial assets belonging to 

these firms determines the time-based variation of the 

respective index (Dhasmana et al. 2023). The main focus of 

this study is to investigate the direction and strength of the 

potential relationships between market indices, which 

represent the overall performance of financial markets, and 

ESG indices. In other words, it is the investigation of the 

impact strength of indices representing the performance of 

all or a large majority of financial assets in the market on 

ESG indices. 

In this study, the potential relationships between the main 

index movements of Borsa İstanbul (BIST), Standard & 

Poor’s, and the Frankfurt Stock Exchange markets and ESG 

indices have been examined. For each market, time series 

consisting of 120 observations of the monthly change values 

of the indices were created for the 10-year period from 

December 2014 to December 2024. For each of the three 

markets, different regression models were examined using 

the least squares method, with the ESG index as the 

dependent variable and the main indices as the independent 

variables. Through the values of the intercept coefficients 

and slope parameters of the estimated equations, the 

potential effects of changes in the main indices on the ESG 

indices were examined. The specifications of the estimated 

models were evaluated by applying normality tests, 

autocorrelation tests, heteroscedasticity tests, and 

multicollinearity tests. Additionally, the presence of 

structural breaks in the time series of ESG and main indices 

over the relevant 10-year period was investigated, and the 

break dates were examined. According to the study's results, 

the impacts of index movements in selected financial 

markets on ESG indices were compared.. 

2. Literature Review 

Dhasmana et al. (2023) examined the relationships between 

ESG indices and market performance in Indian markets 

from the perspective of investor sentiment. The study's 

results revealed significant connections between ESG 

indices and market performance, but showed that changes in 

ESG indices did not have a significant impact on investors. 

Li et al. (2023) examined the change in ESG performance of 

Group A stocks in Chinese stock markets after they were 

included in the Morgan Stanley Capital International 

(MSCI) index. As a result of the analysis, it was stated that 

the ESG performances of the stocks included in the MSCI 

index increased. They also argue that companies' ESG 

performance is affected due to external audit and 

environmental green innovation pressure. 

Wang et al. (2023) examined the reactions of selected stock 

exchanges to the ESG law that came into force in 2021, 
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which is about the companies to publicly disclose their ESG 

ratings in the United States of America. As a result of the 

study, the stocks of all companies examined in the first five 

days after the law was enacted decreased by 1.1%. They also 

stated that companies in sectors that pollute the environment 

more are affected more by this situation. 

Gao et al. (2022) examined whether the movements of ESG 

indices over time truly affect other markets and cause risk 

dispersion. As a result of the study, they found that ESG 

indices in North American markets caused a misleading risk 

distribution on ESG indices in other international markets. 

Kılıç et al. (2022), They examined the relationship between 

stock market returns and returns on ESG investments. They 

examined the stocks of companies in 19 developed countries 

and 19 developing countries. They stated that there are 

significant cointegration relationships between ESG returns 

and firm returns when financial markets are high-frequency. 

They also stated that there is a strong relationship between 

the returns obtained from ESG practices and company 

returns in developing countries. 

Lua (2022) examined the effects of ESG practices on stock 

prices in the London Stock Exchange. As a result of the 

study, it was stated that the share prices of companies that 

support activities for the protection of the environment 

provide more profit than other selected companies. Lua also 

claimed that stocks of companies with low liquidity 

achieved higher returns than other stocks, thanks to their 

ESG practices. 

Shanaev and Ghimire (2022) examined the impact of 

changes in ESG ratings of 748 American companies on 

stock returns between 2016 and 2022. As a result of the 

study, they stated that the share price of selected companies 

increased by 0.5 units in response to a one-point increase in 

ESG ratings. They stated that this rate is higher in companies 

with higher ESG scores than others. 

Rubbaniy et al. (2022) compared the risk levels of 

companies with high ESG ratings and other companies in 

situations similar to the Covid-19 epidemic in emerging 

global stock markets. As a result of the study, they claimed 

that the Covid-19 fear index and ESG indices are 

cointegrated. According to this result, they stated that ESG 

indices can be used in hedging. 

Feng et al. (2022) investigated the relationships between 

environmental, social, and governance (ESG) ratings of 

companies operating in China and the risk of stock price 

collapse. As a result of the study, they argue that they found 

a statistically and economically significant negative 

relationship between the ESG ratings of Chinese companies 

and the price changes of these companies' stocks. 

Gao et al. (2022) examined the risk spread characteristics of 

international ESG equity markets over time. As a result of 

the study, they stated that developed stock markets in the 

United States are the center of the external spread of risk in 

ESG stocks. They also noted that the international ESG 

market has a strong time frequency spread. 

Avramov et al. (2022) examined the accuracy levels in 

pricing of assets belonging to companies with unclear ESG 

profiles and the portfolio performances of these assets. As a 

result of the study, they suggested that the uncertainty of 

companies' ESG degrees affects the risk and return balance, 

the level of social interaction, and the economic 

development of the company. 

Bofinger et al. (2022) examined whether there is a 

relationship between the ESG ratings of selected US 

companies and the frequency of mistakes made in the 

evaluation of companies. As a result of the study, they argue 

that if there is an increase in the ESG ratings of selected 

companies, the results obtained in calculating the company 

value are more realistic. 

Spiegeleer et al. (2021) examined the relationships between 

the ESG performances of firms included in the STOXX 

Europe 600 or Russell 1000 indices by comparing the 

periods before and after the inclusion of ESG criteria. As a 

result of the study, they found that ESG criteria did not have 

a significant impact on the market. 

Andersson et al. (2020) examined the relationships between 

ESG portfolios and stock prices, exchange rates, and 

commodity prices through causal analyses. As a result of the 

study, they found that ESG portfolios do not have a 

significant relationship with exchange rates and commodity 

prices, but they do have a bidirectional significant causal 

relationship with stock prices. 

Cornel (2020) compared the stock returns of companies with 

high ESG ratings to others. As a result of the study, he stated 

that companies with high ESG scores are more preferred by 

investors and thus reduce their capital costs, but the expected 

returns of these companies are lower than others. It is also 

unclear whether ESG ratings have a significant impact on 

firm risk. 

Khemir et al. (2019) examined the effects of firms' ESG 

activities on firm and stock value and the overall market in 

the Tunis stock markets. As a result of the study, they 

determined that ESG information affects investment 

allocation decisions in Tunisia, and this situation could lead 

to changes in market indices. 

Bae et al. (2019) examined whether there is a relationship 

between companies' ESG ratings and the level of interaction 

with customers and competitors and whether companies' 

ESG ratings have an effect on financial leverage costs. As a 

result of the study, they argue that losses in market share 

decrease as ESG ratings increase in companies with high 

levels of financial leverage. 

Fatemi et al. (2018) examined the relationships between 

ESG scores and firm value. As a result of the study, they 

found that an increase in ESG scores could lead to an 

increase in firm value and the firm's shares, and 

consequently, market indicators were also affected by this 

situation. 
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Capelle-Blancard and Petit (2017) examined the reactions of 

stock exchanges to news about ESG practices. In the study, 

they examined ESG news about 100 different companies 

between 2002 and 2010. They stated that the market value 

of the shares of companies that encountered negative news 

regarding ESG practices decreased by 0.1%. 

Bhandari and Javakhadze (2017) examined the relationship 

between corporate social responsibility (CSR) and capital 

allocation efficiency at the firm level. They examined the 

relationship between the market value of a company, the Q 

coefficient, which represents the ratio of its assets to the 

replacement cost, and Corporate Social Responsibility 

(CSR) investments. As a result of the study, they concluded 

that CSR activities negatively affected the Q coefficient of 

financing and caused investments to become more sensitive 

to cash flows. 

3. Materials and Methods 

In this study, it is aimed to determine the direction and 

strength of the relationship between the sustainability 

indices of Borsa Istanbul (BIST), Standart & Poor’s stock 

market index (S&P 500) and Frankfurt Stock Exchange 

(DAX) stock market indices. By accessing the monthly 

value data of the main indices of selected stock exchanges 

and ESG indices between December 2014 and December 

2024, time series for the variables have been created. 

Constant and slope coefficients representing the direction 

and strength of the relationship between the stock exchange 

indices and the sustainability indices of these stock 

exchanges will be realized by estimating simple linear 

regression models using the least squares method. 

Regression equations representing the relationships between 

the main index and ESG indices for all three stock markets 

were estimated by the least squares method. By comparing 

the intercept coefficients and slope parameters of the 

estimated models, the effects of the changes in the stock 

market index on the ESG indices were compared.  

The least squares method (LSC) is a statistical method that 

allows finding the most appropriate parameter values by 

minimizing the sum of the squares of the residuals, defined 

as the differences between the actual values and predicted 

values of the variables in the estimated regression equation 

(Dekking, 2005). Heteroskedasticity, autocorrelation, 

normativity, and multicollinearity tests were performed to 

determine the reliability of the estimated models. 

𝑆 = ∑ ų𝑖
2𝑛

𝑖=1                                   (1) 

S = Sum of Squares of Errors 

n = Number of Observations 

ų = Error Value 

When the real values of the series exhibit a linear 

distribution, a simple linear regression model is estimated 

with the LCM method. Parameter values, including the 

constant and slope coefficients of the two-variable model, 

provide information about the direction and strength of the 

relationship between the variables. However, this 

relationship between the dependent and independent 

variables is not a mathematical relationship but a random 

relationship. This is because the model contains error terms 

(Cox, 1972).  Figure 1 shows the graph of the model between 

series that exhibits a linear distribution with two variables. 

Figure 1: Simple Linear Distribution 

The simple linear regression equation is as follows. 

𝑌𝑡 =
𝐸𝑡 −𝐸𝑡−1

𝐸𝑡−1
                  (2) 

�̂� = Predicted Value of the Dependent Variable 

β0 = Constant Parameter of Regression Model  

β1 = Slope Parameter of the Regression Model 

Xi = Observed Value of the Independent Variable 

After estimating the simple linear regression model between 

two variables, the effect of the independent variable on the 

dependent variable and the direction of the relationship 

between these two variables can be interpreted according to 

the constant and slope parameter values. Before making 

these evaluations, normality test, heteroskedasticity test, 

autocorrelation test and multicollinearity tests of the 

estimated regression model must be applied. After 

significant results are obtained from the benchmark tests, the 

estimated regression model can be considered reliable. 

Three different regression models were estimated for each 

stock market, where changes in the ESG index are the 

dependent variable and changes in the main index are the 

independent variable. Model 1 is the regression equation 

between the changes in the Stock Exchange Sustainability 

index (XUSRD) and the changes in the Borsa Istanbul 100 

index (XU100). Model 2: It is the regression equation 

between the Standard & Poor's ESG index (SPESG) and the 

Standard & Poor's main index (S&P 500). If Model 3, it is 

the regression equation between the Frankfurt Stock 

Exchange ESG index (SOBIGESG) and the main index 

(GDAXI).  All three models consist of time series of 

monthly index values consisting of 120 observations in the 

10-year period between December 2014 and December 

2024. Simple linear regression models for the relationship 
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between all three market indices and the sustainability 

indices of these markets were estimated using the least 

squares method. In order to examine the reliability of the 

simple linear regression models, Jarque-Bera Normality 

Test, Breusch-Godfrey Auto Correlation LM Test, Breusch-

Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Test and Multiple Linear 

Association (VIF) Test were applied. As a result of the trial 

tests, it was determined that there was no specification error 

in the estimated models, the data of the series had a normal 

distribution, and there were no heteroscedasticity, 

autocorrelation and multicollinearity errors in the estimated 

models. 

4. Results and Discussion 

In this part of the study, return calculations for the 

sustainability indices and main indices of selected stock 

exchanges were made. The calculated return values and the 

distributions where the returns of the sustainability indices 

are dependent and the stock market index is the independent 

variable were examined with the help of graphics. Natural 

logarithmic transformations of the necessary series were 

made. 

First of all, Augmented Dickey-Fuller Structural Break tests 

were applied to determine whether the series were subject to 

structural breaks within the specified date range and their 

degree of stationarity. Thus, structural breaks in the series 

were identified, and the break dates were compared. The 

results are in Table 1. 

Table 1. Augmented Dickey-Fuller Breakpoint Unit Root 

Test of Series 

Series t-statistic Prob. Break Date 

RXU100  -4.949133 < 0.01 2022/10 

RXUSRD  -4.949133 < 0.01 2023/06 

RSPX  -4.949133 < 0.01 2020/02 

RSPESG -4.443649 < 0.01 2020/02 

RGDAXI -4.443649 < 0.01 2020/02 

RSOBIGESG -4.949133 < 0.01 2022/08 

In Table 1, the Augmented Dickey Fuller Breakpoint Unit 

Root Test was performed according to the trend model. 

Break dates were selected based on the criterion that the 

Dickey-Fuller t-statistic value was minimum. According to 

the results, the probabilities of t-statistic values of all series 

are calculated to be less than 5%. This shows that the series 

are stationary at level. In addition (Dickey & Fuller, 1979).  

Simple linear regression model estimations of the series 

were made and separate models were estimated for each 

three stock markets. 

Simple Linear Regression Model between Borsa Istanbul 

Sustainability Index (XUSRD) and Borsa Istanbul 100 

Index (XU100) 

In estimating this model, a data set consisting of 120 

observations was created for each series consisting of the 

monthly values of the XUSRD and XU100 indices between 

January 2014 and January 2024. The return values of the 

XUSRD and XU100 indices are calculated as follows. 

  𝑌𝑡 =
𝐸𝑡 −𝐸𝑡−1

𝐸𝑡−1
         (3) 

Yt: Return in period t 

Et: The value of the index in period t 

Et-1: Value of the index in the previous period 

In order to make a preliminary evaluation of the relationship 

between the series, a scatter plot was created with a 

representative regression line in which XUSRD was defined 

as the dependent variable and XU100 was defined as the 

independent variable. It is shown in Figure 2. 

Figure 2: RXU100 RXUSRD Scatter Graph 

Figure 2. shows, it is predicted that a linear simple 

regression relationship may exist between the series. For this 

reason, a simple linear regression model between the series 

was estimated using the least squares method. When Figure 

2.  is examined, it was predicted that a simple linear 

regression relationship might exist between the RXUSRD 

and RXU100 series. Therefore, a simple linear regression 

model with RXUSRD as the dependent variable and 

RXU100 series as the independent variable was estimated 

by the least squares method. The estimated model is named 

Model (1). The fixed regression equation of Model (1) is as 

follows 

𝑅𝑋𝑈𝑆𝑅𝐷 =  0.000636 +  1.008082 𝑅𝑋𝑈100     Model (1) 

The statistical values of the estimated Model (1) are given in 

Table 1. 
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Table 2: Statistical Values of Model (1) of RXUSRD and 

RXU100 Series 

Variables Coeff. Std. Err. t-Stat. Prob.   

RXU100 1.008 0.018 54.495 0.000 

C 0.001 0.002 0.418 0.037 

R-squared 0.961    

F-statistic 2969.688    

Prob (F-statistic) 0.000       

The coefficient of determination (R-squared) of the Model 

(1) linear regression model is 0.961472. This result shows 

that 96% of the change in the dependent variable RXUSRD 

can be explained by the independent variable RXU100. A 

Prob (F-statistic) value of 0.0000 (<5%) represents that the 

slope coefficient of the model is statistically significant. In 

addition, the constant coefficient (C) and the t-Statistic 

probability values of the RXU100 independent variable 

were 0.0367 and 0.0000 (<5%), which revealed that the 

constant coefficient and slope coefficients were statistically 

significant. According to the results, while RXU100 is 

constant, RXUSRD is 1.008082 units on average. Increasing 

RXU100 by one unit increases RXUSRD by 1.008082 units. 

In Model (1) Jarque-Bera Normality Test, Skewness is -

0.2903106 and Kurtosis is 3.944. It was determined that the 

series were normally distributed because the Skewness 

value was between +3 and -3 and the Kurtosis value was 

between +7 and -7 (George and Mallery, 2010), (Hair et al, 

2010). 

Breusch-Godfrey Autocorrelation LM Test was applied to 

investigate whether Model (1) has an autocorrelation 

problem. In the LM test estimated with 2 lags (lag=2), the 

probability Chi-Square(2) value of multiplying the number 

of observations in the model and the R2 values (OBS*R2) is 

0.8936. In this case, the H0 hypothesis is rejected in the 

Breusch-Godfrey Autocorrelation LM Test. In other words, 

Model (1) has no autocorrelation problem (Asteriou & Hall, 

2011). 

The Breush-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Test applied 

to Model (1) tested whether the heteroscedasticity problem 

existed. The probability Chi-Square(2) value of multiplying 

the number of observations in the model and the R2 values 

(OBS*R2) is 0.2089. In this case, the H0 hypothesis cannot 

be rejected in Model (1). In other words, there is no 

heteroscedasticity problem in Model (1). In the Breush-

Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Test of the estimated 

new model, the probability Chi-Square(2) of multiplying the 

number of observations and R2 values (OBS*R2) is 0.2089. 

This result showed that the H0 hypothesis was rejected in 

the Breush-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Test in 

Model (1), in other words, that there was no 

heteroscedasticity problem in the model (Breusch & Pagan, 

1979). 

In Model (1), Variance Inflation Factors (VIF) test was 

applied to determine whether there was a multicollinearity 

problem between the variables belonging to the series. This 

test measures the amount of multicollinearity in the 

estimated regression model. Multicollinearity exists when 

there is a correlation between more than one independent 

variable in a multiple regression model. In such a case, the 

parameter values in the regression model will change and 

the results will be misleading. When VIF = 1, there is no 

multicollinearity problem between variables (Kutner et al, 

2004). As a result of the VIF test applied for Model (1), 

RXU100 Centered VIF is 1.00. that means there is no 

multicollinearity problem in Model (1). 

Simple Linear Regression Model between Standard & 

Poor’s ESG Index (SPESG) and Standard & Poor’s 500 

index (S&P 500) 

Data consisting of 120 observations of the monthly change 

values of the Standard & Poor’s ESG Index (SPESG) and 

Standard & Poor’s 500 index (S&P 500) indices between 

January 2014 and January 2024 were accessed from the 

websites of brokerage firms. The changes of the accessed 

index data in the same date range were calculated. A scatter 

chart was created with RS&P 500 as the independent 

variable and RSPESG as the dependent variable. It is 

envisaged that a simple linear regression model between the 

series can be established by the least squares method. 

Figure 3: Scatter Chart of RS&P500 and RSPESG Series 

When the scatter plot of the RS&P500 and RSPESG series 

was examined, it was predicted that the possible relationship 

between the variables could be determined by estimating the 

simple linear regression model using the least squares 

method. In the simple regression model to be estimated, the 

RS&P500 series will be modeled as the independent 

RSPESG series as the dependent variable. After the 

estimation, the simple linear regression model between the 

series was named Model (2). 

𝑅𝑆𝑃𝐸𝑆𝐺 =  0.000617 + 0.923317 𝑅𝑆&𝑃500     Model (2)      

Statistical values of Model (2) estimated by the least squares 

method are given in Table 3. 
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Table 3: Statistical Values of Model 2 of RSPESG and 

RS&P500 Series 

Variables Coeff. Std. Err. t-Stat. Prob. 

RS&P500 0.923 0.011 9.293.294 0.000 

C 0.001 0.000 1.284.231 0.020 

R-squared 0.920    

F-statistic 8636.531    

Prob(F-statistic) 0.000    

The coefficient of determination (R-squared) of the Model 

(2) linear regression model is 0.91970. This result shows 

that 92% of the change in the dependent variable RSPESG 

can be explained by the independent variable RS&P500.  

Prob ( F-statistic) value of 0.0000 (<5%) represents that the 

slope coefficient of the model is statistically significant. In 

addition, the constant coefficient (c) and the t-Statistic 

probability values of the RS&P500 independent variable 

were obtained as 0.0000 (<5%), which revealed that the 

constant coefficient and slope coefficients were statistically 

significant. According to the results, while RS&P500 is 

constant, RSPESG is 0.000617 units on average. Increasing 

RS&P500 by one unit increases RSPESG by 0.923317units. 

In Model (2) Jarque-Bera Normality Test, Skewness is 

0,430012 and Kurtosis is 4.67546. It was determined that the 

series were normally distributed because the Skewness 

value was between +3 and -3 and the Kurtosis value was 

between +7 and -7 (George and Mallery, 2010), (Hair, et al, 

2010). 

In the estimated model, the probability Chi-Square(2) of 

multiplying the number of observations and R2 values 

(OBS*R2) was calculated as 0.4512. According to this 

result, the H0 hypothesis is rejected in the Breusch-Godfrey 

Autocorrelation LM Test. In other words, there is no 

autocorrelation problem between the series (Asteriou, & 

Hall, 2011). 

The Breush-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Test applied 

to Model (2) tested whether the heteroscedasticity problem 

existed. In the model, the probability Chi-Square(2) of 

multiplying the number of observations and R2 values 

(OBS*R2) was 0.0011. In this case, the H0 hypothesis 

cannot be rejected in Model (2). In other words, there is a 

heteroscedasticity problem in Model (2). To eliminate this 

problem, Model (2) was re-estimated. First of all, the 

resid_S&P series consisting of the errors of Model (2) was 

created. Then, in the re-estimation phase of the model, 

Model (2) was re-estimated by weighting the errors of the 

model according to the variance value of the model. In the 

Breush-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Test of the 

estimated new model, the probability Chi-Square(2) of 

multiplying the number of observations and R2 values 

(OBS*R2) is 0.9061. Thus, in Model (2), the H0 hypothesis 

is rejected in the Breush-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity 

Test. In other words, the heteroscedasticity problem has 

been eliminated in Model (2) (Breusch & Pagan, 1979). 

In Model (2), Variance Inflation Factors (VIF) test was 

applied to determine whether there was a multicollinearity 

problem between the variables of the series. If VIF = 1, there 

is no multicollinearity problem between variables (Kutner et 

al, 2004). As a result of the VIF test applied for Model (2), 

RS&P500 Centered VIF was calculated as 1.00. In this case, 

there is no multicollinearity problem in Model (2). 

Simple Linear Regression between Frankfurt Stock 

Exchange ESG Index (SOBIGESG) and DAX Composite 

(GDAXI) Indices 

Data consisting of 120 observations of the monthly values 

of the Frankfurt Stock Exchange ESG index (SOBIGESG) 

and DAX Composite (GDAXI) indices between January 

2014 and January 2024 were accessed from the websites of 

the brokerage firms. The returns of the accessed index data 

in the same date range were calculated and a scatter chart 

was created with RGDAXI as the independent variable and 

RSOBIGESG as the dependent variable. It is envisaged that 

a simple linear regression model between the series can be 

established by the least squares method. The scatter plot 

where the dependent variable is GDAXI and the 

independent variable is SOBIGESG is shown in Figure 4. 

Figure 3: Scatter Plot of RGDAXI and RSOBIGESG Series 

It is predicted that the possible relationship between the 

series can be estimated with a simple linear regression model 

when the scatter of the RSOBIGESG and RGDAXI series 

created with the data on the returns of the SOBIGESG and 

GDAXI indices are examined. Thus, using the least squares 

method, it was named Model (3), which is a simple linear 

regression model in which the dependent variable is 

RSOBIGESG and the independent variable is RGDAXI. 

The estimated regression equation for Model (3) is as 

follows. 

𝑅𝑆𝑂𝐵𝐼𝐺𝐸𝑆𝐺 =  0.008852 + 0.518788 RGDAXI  

       Model (3) 

Statistical values of Model (3), which is a simple linear 

regression equation estimated by the least squares method, 

with RSOBIGESG as the dependent variable and RGDAXI 

as the independent variable, are given in Table 4. 
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Table 4: Statistical Values of RSOBIGESG and RGDAXI 

Series for Model (3) 

Variable Coeff. Std. Err. t-Stat. Prob. 

RGDAXI 0.519 0.061 8.479 0.000 

C 0.009 0.003 2878643.000 0.005 

R-squared 0.777    

F-statistic 71.901    

Prob(F-statistic) 0.000    

The coefficient of determination (R-squared) of the Model 

(3) linear regression model of RSOBIGESG and RGDAXI 

series was calculated as 0.776639. This result shows that 

77.6% of the variation in the RSOBIGESG dependent 

variable can be explained by the RGDAXI independent 

variable. Calculating the Prob(F-statistic) value as 0.0000 

(<5%) represents that the slope coefficient of the model is 

statistically significant. In addition, obtaining the constant 

coefficient (c) and t-Statistic probability values is 0.0047 

and the independent variable RGDAXI as 0.0000 (<5%) 

revealed that the constant coefficient and slope coefficients 

are statistically significant. According to the results, while 

RGDAXI is constant, RSOBIGESG is 0.008852 units on 

average. Increasing RGDAXI by one unit increases the 

RSOBIGESG variable by 0.518788 units. 

In Model (3) Jarque-Bera Normality Test, Skewness is as -

0.01686 and Kurtosis is calculated as 2.5533. It is 

determined that the series are normally distributed because 

the Skewness value is between +3 and -3 and the Kurtosis 

value is between +7 and -7 (George and Mallery, 2010), 

(Hair et al, 2010). 

The Breusch-Godfrey Autocorrelation LM Test applied for 

Model (3) was estimated with 2 lags (lag=2). In Model (3), 

the probability Chi-Square(2) of multiplying the number of 

observations and R2 values (OBS*R2) is  0.1002. Thus, the 

H0 hypothesis is rejected in the Breusch-Godfrey 

Autocorrelation LM Test. In other words, there is no 

autocorrelation problem between the series in Model (3) 

(Asteriou and Hall, 2011). 

In the Breush-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Test of 

Model (3), the probability Chi-Square(2) value of the 

product of the number of observations and R2 values 

(OBS*R2) is calculated as 0.7104. In this case, the H0 

hypothesis is rejected in the Breush-Pagan-Godfrey 

Heteroskedasticity Test in Model (3). In other words, there 

is no heteroscedasticity problem in Model (3) (Breusch and 

Pagan, 1979). 

Variance Inflation Factors (VIF) test is applied to determine 

whether there was a multicollinearity problem between the 

variables of the RSOBIGESG and RGDAXI series In Model 

(3). If VIF = 1, there is no multicollinearity problem between 

variables (Kutner et al, 2004). As a result of the VIF test 

applied for Model (3), RGDAXI Centered VIF is 1.00. 

Therefore, there is no multicollinearity problem in Model 

(3). 

5. Conclusions 

In this study, the sensitivities of Borsa Istanbul (BIST), 

Standard & Poor’s (S&P) and Frankfurt Stock Exchange 

(DAX) towards environmental, social governance and 

sustainability activities were determined and compared. 

While making this comparison, it is aimed to determine the 

direction and strength of the relationship between the index 

series of all three markets (XU100, S&P500, GDAXI) and 

the sustainability index of each market (XUSRD, SPESG, 

SOBIGESG). Index returns were calculated based on the 

monthly values of the index data between January 2014 and 

January 2024. Simple linear regression models were 

estimated between each market's main index and 

sustainability indices. After performing the trial tests, the 

results obtained were found to be statistically significant. 

According to the results, if the Borsa Istanbul 100 Index 

(XU100) does not change, the Borsa Istanbul Sustainability 

index (XUSRD) will take the value of 0.000636. 

Additionally, when XU100 changes by one unit, XUSRD 

will change by 1.008082 units. According to the constant 

parameter and slope coefficients of the estimated regression 

model, it can be said that the XU100 index and the XUESG 

index moved quite closely during the relevant date range. 

According to the estimated regression equation, there is a 

positive relationship between XU100 and XUSRD. In other 

words, XUSRD will also increase in response to a shot 

occurring in XU100. The results of this form of relationship 

are compared with the US stock markets.  Standard & Poor’s 

ESG (SPESG) is 0.000617 units while the Standard & 

Poor’s 500 index (S&P500) is constant. Additionally, when 

S&P500 increases by one unit, the SPESG ESG index 

increases by 0.993317. It can be said that there is a positive 

and strong relationship between both indices. Frankfurt 

Stock Exchange ESG index (SOBIGESG) is 0.008852 units 

while the GDAXI index is constant. Additionally, if GDAXI 

increases by one unit, SOBIGESG increases by 0.518788 

units. There is a positive relationship between both indices.  

According to the parameters of the three predicted models, 

it has been determined that there are positive relationships 

between the main indices and the ESG indices. In the 10-

year period examined, the upward trend of selected stock 

market indices is likely related to the rise in ESG indices. 

Additionally, it is also related to the fact that the stocks 

included in the ESG index in all three markets are 

simultaneously present in the main market index. The 

estimated model parameters for the selected indices have 

shown that the weakest relationship between the ESG index 

and the main market index is between the DAX and 

SOBIGESG indices. The results of the BIST and S&P 

models have shown that there is a very close and parallel 

relationship between the ESG indices and the market index. 

This showed that, among the three models estimated, the 

market with the least sensitivity of the ESG index to the 

market index was the Frankfurt Stock Exchange. This may 
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be due to the fact that the majority of companies included in 

the ESG index in the BIST and US markets have stocks with 

high trading volumes, and these stocks have a significant 

impact on the main market index. 

Environmental pollution, global climate change and social 

injustices have been considered as important problems on a 

global scale in recent years. Different disciplines develop 

their own tools and methods to solve these problems. This 

situation has begun to cause business processes to be subject 

to change. In developed societies and economies, profit-

oriented or non-profit institutions are trying to develop 

business processes that will not cause environmental 

degradation and ensure social equality. This situation has 

started to create shocking effects in many sectors. In order 

to solve the problems of environmental degradation, global 

climate change and social injustice, innovative ideas and 

products, coordination of corporate and public policies, and 

the understanding of Environmental, Social Governance and 

sustainability have begun to become widespread in the 

practices of business processes around the world. 

Just as many sectors are affected by ESG processes, it also 

forces the financial product and service sectors to undergo 

change. Savers and those demanding funds have developed 

environmental and social sustainability perspectives in 

addition to their economic priorities when choosing between 

alternatives in their business practices. This situation has 

started to directly affect the pricing patterns of financial 

assets. Since ESG and sustainability activities are 

considered important parameters in company and financial 

asset valuation around the world, financial markets have 

begun to attach great importance to these issues in recent 

years. ESG and sustainability ratings of companies have 

begun to be made and the rating results are shared with the 

public. Financial markets calculate sustainability indices 

along with financial indices and monitor the minimum 

obligations that companies wishing to be included in this 

index must fulfill on a company and financial asset basis. 

It is expected that the effects of environmental degradation, 

global climate change, and social and economic inequalities 

will begin to be felt more in the near future. Products, 

services and policies that are more sensitive to 

environmental and social issues will begin to attract more 

and more attention all over the world. This situation tends to 

spread throughout the world from economically and socially 

developed societies. The level of environmental and social 

sensitivity and awareness will increase in the management 

of business processes, purchasing of goods and services and 

investment preferences. Therefore, faster adaptation of 

policy makers, companies, non-governmental organizations 

and public institutions to ESG and sustainability processes 

may enable them to create meaningful social, environmental 

and economic benefits for themselves and society in the near 

future. It may be recommended that future research on this 

subject should be conducted using indices in a larger number 

of markets and different regions. Examining the direction 

and intensity of the relationships between market indices 

and sustainability indices in different regions and their 

changes over time will make a meaningful contribution to 

the literature. 
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ÖZ 

Bu çalışma, influencer pazarlamanın literatürdeki kullanım etkisini haritalandırarak entelektüel yapısını 

anlamayı ve bu alanda çalışan akademisyenler için gelecekteki araştırma gündemini önererek, sosyal medyanın 

ortaya çıkışı ve influencer'ların yaygınlaşmasıyla birlikte bu alandaki eksiklikleri gidermeyi hedeflemektedir. 

Çalışmada, VOSviewer paketi ve Web of Science veri tabanı (WOS) verileri kullanılarak analizler 

gerçekleştirilmiştir. Bu kapsamda; atıf analizi, bibliyografik eşleme, anahtar kelime analizi, yazar atıf analizi 

gibi farklı analizler ile influencer pazarlama kavramına dair yapılan çalışmaların gelişimi ve haritası 

oluşturulmuştur. Influencer pazarlama ile ilgili en çok kullanılan anahtar kelimelerin influencer marketing 
(etkileyici pazarlama), social media (sosyal medya), social media influencers (sosyal medya etkileyicileri), 

instagram ve social media marketing (sosyal medya pazarlaması) olduğu tespit edilmiştir. Bu çalışma, 

influencer pazarlama alanında kapsamlı bir bibliyometrik analiz gerçekleştiren ve alanın gelişimini haritalayan 

ilk girişimlerden biridir. Çalışmanın bulguları, akademisyenler için gelecekteki araştırma alanları ve eğilimleri 

belirlemede faydalı olabilir. 
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A B S T R A C T 

The study aims to map the impact of influencer marketing, understand its intellectual structure, and address the 

existing gaps in this field that emerged alongside the rise of social media and the increasing popularity of 

influencers. Various analyses, including citation analysis, bibliographic mapping, keyword analysis, and author 

citation analysis, were conducted using the VOSviewer package and Web of Science database (WOS) to map 

the development of research in the realm of influencer marketing. The most commonly used keywords in the 
context of influencer marketing were identified as "influencer marketing," "social media," "social media 

influencers," "Instagram," and "social media marketing." This study represents one of the initial endeavors to 

conduct a comprehensive bibliometric analysis in the field of influencer marketing, effectively mapping its 

development. The findings of this research can be valuable for academicians in determining future research 

areas and trends. 

1. Giriş

Şirketler, müşterilerine ulaşabilmek için farklı iletişim 

yöntemlerini sürekli olarak araştırmakta ve denemektedir. 

Ancak tüketiciler şirketlerin bu tür iletişim yöntemlerinden 

ötürü sıklıkla ticari iletişim mesajlarına maruz kalmakta ve 

bu iletişim yöntemini "istenmeyen iletişim" olarak kabul 

ettikleri için mümkün olduğunca kaçınmaya çalışmaktadırlar 

(Ries ve Trout: 2012). Tüketici tarafında bu tür iletişim 

modelleri istenmemesine rağmen işletmeler tarafından 

iletişim biçimleri geliştirilmekte ve her geçen gün bu duruma 

daha fazla karmaşıklık eklenmektedir. 

Günümüzde dijital teknolojiler, marka iletişimcilerine 

müşterilere doğrudan ve etkili bir şekilde ulaşabilmeyi vaat 

etmektedir. Geleneksel iletişim biçimleri genellikle bilgi 

akışının tek şekilde olduğunu tanımlanırken, internetin 

etkileşimli doğası, tüketicilerle işletmeler arasında daha iyi 

bir iletişim ve diyalog olanağı sunmaktadır. Sosyal medya, 

kullanıcıların bir araya gelmelerine ve herhangi bir türde 

sosyal etkileşimde bulunmalarına, tartışmalarına, iletişim 

kurmalarına ve katılmalarına izin veren web tabanlı yazılım 

ve hizmetler için genel terimdir. Son zamanlarda sosyal 

medya, organizasyonlar ile müşteriler arasında iletişim 

https://www.google.com/maps/place/data=!4m2!3m1!1s0x400b3dadf98fed45:0x1ee2d55013d46103?sa=X&ved=1t:8290&ictx=111
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stratejilerinde yaygın olarak kullanılmaktadır (Ryan, 2014: 

151). Bu tür sosyal etkileşimler, birçok sanal ortamda 

gerçekleşmektedir ancak Facebook, Twitter veya Instagram 

gibi sosyal medya siteleri genellikle bu kategori ile 

özdeşleştirilmiştir. Benzer şekilde, markalar, bu sosyal 

platformları paydaşlarıyla bağlantı kurmak ve etkileşimde 

bulunmak için etkili araçlar olarak keşfetmişlerdir. 

Influencer pazarlama, marka iletişimindeki en yeni fenomen 

yöntemlerden biri olarak kabul edilmektedir (Tuten ve 

Solomon, 2013). 

Sosyal medyanın dinamik gelişimi, içeriğin kullanıcılar 

tarafından oluşturulduğu, tüketildiği ve paylaşıldığı bir 

ortam olarak, dijital yaratıcıların popülerlik kazanmasını ve 

ortaya çıkmasını teşvik etmektedir. Bu yaratıcılar, sanatsal 

başarılarını sosyal medya aracılığıyla tanıtmak isteyen 

sanatçılardan, kitlesiyle iletişim kurmak için sosyal medyayı 

kullanan online ünlülere kadar geniş bir yelpazede yer 

almaktadır. Büyük bir sosyal medya kullanıcı kitlesine 

erişebilen internet ünlüleri, şirketlerin ve markaların 

tanınırlık, marka imajı gibi önemli özellikleri ile mevcut 

veya potansiyel tüketicilerle ilişkiler kurmaları için 

geleneksel medya yerine kullanılan bir alternatif olmuştur. 

Araştırmalar, tüketicilerin sosyal medya platformlarında 

paylaşılan içeriğe güvendiklerini göstermektedir. Bu 

nedenle, dijital içerik oluşturucuları, tüketicilerin tutumları, 

görüşleri ve satın alma davranışları üzerinde etki sağlayabilir 

ve bu sayede sosyal medya etkileyicilerine dönüşebilirler 

(Shareef vd., 2020). 

İşletmeciler ile görüş liderleri arasındaki iş birliği yeni bir 

olgu değildir. 18. yüzyıldan itibaren işletmeler, ürünlerini 

tanıtmak ve hedef kitlelerine ulaşmak için ünlü kişileri 

kullanmışlardır. Bu ünlü kişiler, sosyal statüleri, toplumsal 

prestijleri, kişilikleri ve deneyimleri ile tanınır hâle 

gelmişlerdir. Görüş liderleri, iletişim sürecinde aracılar 

olarak kabul edilmeye başlanmış ve potansiyel izleyicilerin 

davranışlarını etkilemektedirler. Bu iki aşamalı iletişim 

modeli, 1940'ta Amerikan Başkanlık Seçimi sırasında 

tanımlanmıştır (Lazarsfeld vd.,1948).  

Influencer pazarlama, yıllardır bu özelliklerden faydalanmış 

ve hedef kitlelerle ilişkiler kurmak için online görüş 

liderlerine odaklanmıştır. Pazarlama bütçelerinin tahsis 

edilmesi ve bu yaklaşımı kullanan markalar ve şirketler için 

somut sonuçlar elde etme açısından ilginç bir alan hâline 

gelmiştir. 2022 yılında medya harcamalarının en büyük 

bölümü küresel olarak internete (%62) yönlendirilmişken, 

televizyon reklam harcamaları sadece %23'te kalmıştır 

(Statista, 2022). Pazarlamacıların %48'den fazlası, 

influencer pazarlamadan elde edilen yatırım getirisinin 

(ROI) diğer pazarlama aktivitelerine kıyasla daha iyi 

olduğuna inanmaktadır ve %41'i benzer düzeyde olduğunu 

ifade etmektedir (Bailis, 2019). 

Bu makale alana üç önemli katkıda bulunmayı 

amaçlamaktadır. İlk olarak, yapılan alanyazın taramasına 

göre, influencer pazarlama alanında kapsamlı bir 

bibliyometrik analiz makalesi bulunmamaktadır. Bu 

nedenle, bu çalışma söz konusu alandaki tam ve sistemli bir 

nicel analizdir. İkinci olarak, bibliyometrik analize 

dayanarak bu alandaki araştırmaların derinliğini ve 

genişliğini artırmayı amaçlayan araştırmacılar için belirgin 

bilgiler sunan analizler ve yorumlar gösterilmektedir. 

Üçüncü olarak, influencer pazarlama alanında bibliyometrik 

analiz çalışmalarında şu ana kadar kullanılmamış olan Web 

of Science veri tabanı verilerinden yararlanılmıştır. 

2. Influencer Pazarlama 

Pazar araştırmaları, etkileyicileri genellikle sosyal medya 

platformlarında büyük bir tüketici kitlesinin dikkatini çeken 

içerik üreticileri olarak tanımlamaktadır (Leung vd., 

2022:95). Bu etkileyiciler, genellikle belirli konularda 

(örneğin, seyahat, yaşam tarzı, makyaj) uzmanlaşmış kişiler 

olarak bilinmekte ve tüketiciler için farklı türde değer taşıyan 

içerikler üretmektedirler (Audrezet vd., 2020). Bu içerikler 

arasında eğitici (örneğin, öğretici içerikler), eğlendirici 

(örneğin, komik videolar) veya ilham verici (örneğin, yemek 

tarifleri) içerikler bulunabilir, bunlar çoğu zaman aynı anda 

sunulmaktadır. Influencer kişilerin popülerliği, içerik üretme 

yetenekleri kadar, tüketicilerle güçlü bağlar kurma ve güven 

oluşturma yetenekleri ile de desteklenmektedir. Bu süreç, 

etkileşimli iletişim kurarak ve tüketicilerin özdeşleşebileceği 

kişisel bilgileri paylaşarak gerçekleştirilmektedir (Penttinen 

vd., 2022: 574). 

Geleneksel olarak, markalar genellikle gerçek hayatta var 

olan etkileyicilerle (yani fiziksel dünyada yaşayan insanlar) 

iş birliği yapmaktadır. Bu etkileyiciler, markalarla sponsorlu 

iş birliği yapma konusunda kendi kararlarını alabilirler ve 

tanıttıkları ürünler ve hizmetler hakkında kişisel görüşler 

geliştirebilmektedirler (Schouten vd., 2020: 264). Gerçek 

yaşam etkileyicilerinin yanı sıra, markalar aynı zamanda 

sanal etkileyicilerle de iş birliği yapmaktadırlar. Bu sanal 

etkileyiciler, sadece dijital bir varlığa sahip olup, öznel 

deneyimler veya görüşler oluşturamazlar (Thomas ve 

Fowler, 2021: 16). 

3. Yöntem 

Çalışmada, influencer pazarlaması kavramıyla ilgili 

gerçekleştirilen bibliyometrik analizlerin temelini nicel 

veriler ve sayısal ölçüm göstergeleri oluşturmaktadır. 

Analizler, VOSviewer yazılım paketi ve Web of Science 

(WOS) veritabanından elde edilen veriler üzerinden 

yürütülmüştür. İncelenen dönem 2019 ile 2023 arasındaki 

yayınları kapsamaktadır. Atıf analizi, bibliyografik 

haritalama, anahtar kelime analizi ve yazar atıf analizi gibi 

yöntemler, influencer pazarlamasının entelektüel yapısını 

bütüncül bir şekilde ortaya koymayı hedeflemiştir. 

Bu araştırmanın temel amacı, influencer pazarlama kavramı 

ile ilgili çalışmalar hakkında kapsamlı bir bakış açısı 

sunmaktır. Nicel verilere dayalı bibliyometrik analiz 

sonuçları sentezlenerek, mevcut literatürdeki çeşitli boyutlar, 

eğilimler ve boşluklar kapsamlı bir şekilde ele alınmıştır. Bu 

çalışma, araştırmacılara ve akademisyenlere, influencer 

pazarlama alanındaki bilimsel tartışmaların ilerlemesine ve 

gelecekteki araştırma gündemlerinin oluşturulmasına katkı 

sağlayabilecek değerli içgörüler sunmayı hedeflemektedir. 

Çalışmanın en kritik kısıtlılığı, Türkiye'de TÜBİTAK, 

ULAKBİM, YÖK tez arşivi gibi kaynaklar ve uluslararası 

alanda Scopus ve Pubmed gibi veri tabanları ile henüz 

çevrimiçi erişime açılmamış kaynakların çalışma dışında 

bırakılmasıdır. 

Web of Science veri tabanının tercih edilmesi, bu çalışmanın 

sağlamlığı ve güvenilirliği açısından büyük bir önem arz 

etmektedir. Bu veri tabanı, bilimsel araştırmaların yayın etiği 
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standartlarına uygunluğunu ve kalitesini denetleyen çeşitli 

mekanizmalara sahiptir. Yüksek kaliteli yayınları içeren bu 

veri tabanı, güvenilir ve nitelikli çalışmalara erişim sağlamak 

için özenle oluşturulmuştur. Araştırmacılar, Web of Science 

veri tabanının güçlü arama araçları ve geniş kapsamlı veri 

setleri sayesinde detaylı analizler yapma imkânına sahiptir. 

Bu veri tabanı, farklı disiplinlerden gelen kapsamlı ve güncel 

yayınları içerir, bu da araştırmacıların disiplinler arası 

çalışmalara dayalı kapsamlı analizler gerçekleştirmesine 

yardımcı olur. Bu çalışma, Web of Science veri tabanının 

sunduğu güvenilir ve kapsamlı verilere erişim sağlama 

kabiliyeti sayesinde bu veri tabanını tercih etmiştir. Bu 

seçim, araştırmacıların influencer pazarlama kavramıyla 

ilgili mevcut literatürü kapsamlı bir şekilde incelemesine ve 

güvenilir analizler yapmasına yardımcı olmuştur. Bu 

doğrultuda, Web of Science veri tabanı, araştırmacıların söz 

konusu alandaki çalışmalarını sağlam bir temel üzerine 

oturtmalarına olanak sağlamıştır. 

 28.10.2023 tarihinde “Influencer marketing and Social 

media marketing” anahtar sözcüğüyle tüm alanlar tercih 

edilerek Web of Science veri tabanında gerçekleştirilen 

arama sonucunda 1362 belge sonucuna ulaşılmıştır. Yıllara 

kıyasla sınırlandırma tercihi seçilerek en eski 2019 en yeni 

2023 olmak üzere bir sınırlandırma yapılmış ve 1257 

belgeye ulaşılmıştır. Sonrasında alan ve disiplin 

sınırlandırması ile “İşletme, İletişim ve Yönetim” alan 

sınırlaması ile 705 belgeye ulaşılmıştır. Bu nedenle, arama 

kıstaslarını belirlerken bu sınırlamalara uyulmuş ve sonuç 

olarak 705 belge tespit edilmiştir. Bu belgeler yazar, alıntı 

bilgileri, atıf, metin eşleşmeleri, dergi, yazar bibliyografik 

eşleşmeleri, ülke atıf, kurum atıf, anahtar sözcük ve özet 

analizleri yoluyla incelenmiştir. Veri tabanı olarak kullanılan 

Web of Science’da endekslenen çalışmalar kıstas olarak 

kullanılmıştır. 

4. Bulgular 

4.1. Ortak Yazar Analizi (Co-Authorship of Authors 
Analysis) 

Yazar ortak yazar analizine kıyasla, en fazla ilişkili ve iş 

birliği yapan yazarları belirlemek için en az bir eser ve en az 

bir atıf kıstası temel alınarak ağ haritası düzenlenmiştir. 

Yazarlar arasında en fazla ilişki bulunan adlar arasında 

gerçekleştirilen analize kıyasla tek bir kümede toplanan 26 

isim ve toplam 68 bağlantı saptanmıştır. Kümede en çok 

ilişkili 26 yazarın her bir tanesinin toplamda 14 birim 

bağlantısı görülmektedir. En çok atıf almış olan yazarlar 

sırasıyla Hudders Liselot 1157, Cauberghe Veroline 781, De 

Jans, Steffi 323, Reinikainen Hanna 170, Haenlein Michael 

144 atıf aldığı fakat en çok ilişkili yazarlar olmadığı tespit 

edilmiştir. En çok eser sahibi olan yazarlar sırasıyla Hudders 

Liselot 12, Koay Kian Yeik 5, Wu Banggang 4, Zhou, Lying 

4 eser olarak sıralandığı görülmektedir. Fakat en çok esere 

sahip olan yazarlarında en çok ilişkili yazarlar olmadığı 

görülmektedir.  

Şekil 1. Ortak Yazar Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

2.1.2. Yazar Atıf Analizi (Citation of Authors Analysis) 

Yazarların atıf ağlarını belirlemek için en az bir yayın ve en 

az bir atıf kıstas belirlenerek yazar atıf analizi ile ilgili ağ 

haritası oluşturulmuştur. Yazarların birbirleriyle ilişkili 

olduğu tespit edilen 989 birim üzerinden gerçekleştirilen 

analiz sonucu toplamda 29 küme, 17753 bağlantı ve toplam 

bağlantı gücü 20544 olarak saptanmıştır. En fazla atıf almış 

olan yazarlar Hudders Liselot 1157, De Veirman Marijke 

963, Cauberghe Veroline781, Janssen Loes 444, Schouten 

Alexander P 444 atıf almış olarak sıralanmaktadır. Sıralanan 

bu yazarlar aynı zamanda toplam bağlantı gücü olarak da en 

fazla bağlantı gücüne sahip yazarlar olarak görülmüştür.  

Şekil 2. Yazar Atıf Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

2.1.3. Kaynak Atıf Analizi (Citation of Sources Analysis) 

Kaynakların atıf ağlarını belirlemek için en az bir yayın ve 

en az bir atıf kıstası belirlenerek kaynak atıf analizi ile ilgili 

ağ haritası oluşturulmuştur. Kaynakların birbirleriyle ilişkili 

olduğu tespit edilen 127 birim üzerinden gerçekleştirilen 

analiz sonucu toplamda 19 küme, 921 bağlantı ve 2513 

toplam bağlantı gücü olarak saptanmıştır. En çok atıf almış 

olan kaynaklar olarak sıralama; 25 yayın 1565 atıf ile 

İnternational Journal of Advertising, 23 yayın 1273 atıf ile 

Journal of Retailing and Consumer Services, 32 yayın 1167 

atıf ile Journal of Business Research olarak sıralanmaktadır. 

Sıralanan bu kaynaklar aynı zamanda toplam bağlantı gücü 

olarak da en fazla bağlantı gücüne sahip kaynaklar olarak 

tespit edilmiştir.   

Şekil 3. Kaynak Atıf Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

2.1.4.Ülke Atıf Analizi (Citation of Countries Analysis) 

Ülkelerin atıf ağlarını belirlemek için en az bir yayın ve en 

az bir atıf kıstası belirlenerek ülke atıf analizi ile ilgili ağ 

haritası oluşturulmuştur. Ülkelerin birbirleriyle ilişkili 

olduğu tespit edilen 67 birim üzerinden gerçekleştirilen 

analiz sonucu toplamda 11 küme, 829 bağlantı ve 6445 

toplam bağlantı gücü olarak saptanmıştır. En fazla atıf almış 

olan ülkeler olarak sıralama; 170 yayın 4486 atıf ile ABD, 

16 yayın 1189 atıf ile Belçika, 55 yayın 1043 atıf ile 

İngiltere, 62 yayın 984 yayın ile Çin, 52 yayın 909 atıf olarak 

sıralanmaktadır. Sıralanan bu ülkeler aynı zamanda toplam 

bağlantı gücü olarak da en fazla bağlantı gücüne sahip 

ülkeler olarak tespit edilmiştir. 

Şekil 4. Ülke Atıf Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

1.1.5. Kurumların Atıf Analizi (Citation of 

Organizations Analysis) 

Kurumların atıf ağlarını belirlemek için kurum tarafından en 

az bir yayın ve en az bir atıf kıstası belirlenerek kurum atıf 

analizi ile ilgili ağ haritası oluşturulmuştur. Kurumların 

birbirleriyle ilişkili olduğu tespit edilen 571 birim üzerinden 

gerçekleştirilen analiz sonucu toplamda 27 küme, 8707 

bağlantı ve 11138 toplam bağlantı gücü olarak saptanmıştır. 

En çok atıf almış olan kurumlar olarak sıralama; 13 yayın 

1157 atıf ile University of Ghent, 9 yayın 526 atıf ile 

University of Tennessee, 11 yayın 500 atıf ile Hong Kong 

Polytech University olarak sıralanmaktadır. Sıralanan bu 

kurumlar aynı zamanda toplam bağlantı gücü olarak da en 

fazla bağlantı gücüne sahip kurumlar olarak tespit edilmiştir. 
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Şekil 5. Kurum Atıf Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

2.1.6. Anahtar Sözcük Analizi (Co-Occurence of Author 

Keywords Analysis) 

Anahtar sözcük analizi ağlarını belirlemek için yazarlar 

tarafından en az bir yayın ve en az 3 sözcük kıstası 

belirlenerek anahtar sözcük ile ilgili ağ haritası 

oluşturulmuştur. Anahtar sözcükler ile ilişkili olduğu tespit 

edilen 201 birim üzerinden gerçekleştirilen analiz sonucu 

toplamda 12 küme, 1669 bağlantı ve 2566 toplam bağlantı 

gücü olarak saptanmıştır. Etkileyici pazarlama konusunda 

yapılmış olan yayınlarda sıklıkla kullanılan anahtar 

kelimeler incelendiğinde influencer marketing (etkileyici 

pazarlama) sözcüğünün 207 tekrar olarak kullanıldığı, Social 

media (sosyal medya) sözcüğünün 193 tekrar olarak 

kullanıldığı, Social media influencer (sosyal medya 

etkileyicileri) sözcüğünün 114 tekrar olarak kullanıldığı 

tespit edilmiştir. Toplam bağlantı gücü olarak anahtar 

sözcükler, influencer marketing (etkileyici pazarlama), 

Social media (sosyal medya), Social media influencer 

(sosyal medya etkileyicileri) olarak sıralanmakta olduğu 

görülmektedir. 

Şekil 6.  Anahtar Sözcük Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

2.1.7. Metinlerin Bibliyometrik Eşleşme Analizi 

(Bibliografhic Coupling of Documents Analysis) 

Bibliyometrik eşleşme tanım olarak; birbirinden bağımsız iki 

referans yoluyla alıntı yapılmış ortak bir yayına atıf 

bildirilmesi koşulunu tanımlamaktadır. En az bir atıf alması 

koşulu ile sınırlandırılan ve aralarında ilişki bulunan 502 

birim yayın ile gerçekleştirilen analize kıyasla 10 küme, 

59156 bağlantı ve 181788 toplam bağlantı gücü saptanmıştır. 

En çok bibliyometrik eşleşme bulunan eserler 215 alıntılama 

ile Vrontis (2021),  141 alıntılama ile Hudders (2021), 130 

alıntılama ile Kay (2020), 76 alıntılama ile Belanche (2021a) 

olarak sıralanmaktadır. Toplam bağlantı gücü olarak aynı 

sıralama olmadığı tespit edilmiştir.  

Şekil 7. Metinlerin Bibliyografik Eşleşme Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

2.1.8. Yazarların Ortak Atıf Analizi (Co-Citation of Cited 

Authors Analysis) 

Ortak atıf tanımlama olarak, bir çalışmada farklı kaynaklara 

yapılan atıflar olarak ifade edilmektedir. Atıf sayısı olarak 

minimum 10 olarak düzenlenip gerçekleştirilen analize 

kıyasla 632 birim, 6 küme, 91965 bağlantı ve 323690 toplam 

bağlantı gücü üzerinden analiz yapılmıştır. En çok ortak atıf 

almış olan yazarlar sırasıyla; 348 atıf sayısıyla Lou C, 306 

atıf sayısıyla De Veirman M, 216 atıf sayısı ile Boerman Sc, 

216 atıf sayısı ile Jin Sv ve 207 atıf sayısıyla Djafarova E. 

şeklinde sıralanmaktadır. Toplam bağlantı gücü olarak da 

aynı sıralama tespit edilmiştir.  

Şekil 8. Yazarların Ortak Atıf Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

2.1.9. Yazarların Bibliyometrik Eşleşme Analizi 

(Bibliographic Coupling of Authors Analysis) 

Yazarların bibliyometrik eşleşme analizi için en az bir yayın 

ve bir atıf alma kıstasına göre şekillendirilmiş ve aralarında 

ilişki olan 1261 birim ile gerçekleştirilen analize istinaden 17 

küme, 383093 bağlantı ve 1797425 toplam bağlantı gücü 

saptanmıştır. En çok bibliyometrik eşleşme bulunan yazarlar 

12 yayın 1157 alıntıyla Hudders Liselot, 4 yayın 963 

alıntıyla De Veirman Marijke, 3 yayın 781 atıf ile Cauberghe 

Veroline, 6 yayın 468 atıf ile Jin S. Venus olarak 

sıralanmaktadır. Toplam bağlantı gücü olarak aynı sıralama 

görülmemiştir. 

Şekil 9. Yazarların Bibliyografik Eşleşme Analizi Ağları 

(Ekte Yer Almaktadır) 

Sonuç 

Bu araştırmanın temel amacı, etkileyici pazarlamanın 

dinamik doğasını anlamak ve gelecekteki araştırma 

alanlarına yönelik olası alanları önermektir. Bu çalışmanın 

etkileyici pazarlamanın gelişen temalarını anlayarak, 

araştırmacıların bu alandaki gelecekteki çalışmalarını 

planlamalarına yardımcı olması hedeflenmektedir. Bu 

çalışma, birçok diğer araştırma gibi birtakım kısıtlamalara 

sahiptir. Gerçekleştirilen bibliyometrik analiz, veri toplamak 

için sadece Web of Science (WOS) veritabanına 

dayanmaktadır ve bu durum diğer veritabanlarından 

yayınların dışlanmasına yol açmış olabilir. Bu durum, belirli 

önyargıların varlığına neden olabilir. 

28.10.2023 tarihinde “Influencer marketing and Social 

media marketing” anahtar sözcüğüyle tüm alanlar tercih 

edilerek Web of Science veri tabanında gerçekleştirilen 

arama sonucunda 1362 belge sonucuna ulaşılmıştır. Yıllara 

kıyasla sınırlandırma tercihi seçilerek en eski 2019 en yeni 

2023 olmak üzere bir sınırlandırma yapılmış ve 1257 

belgeye ulaşılmıştır. Sonrasında alan ve disiplin 

sınırlandırması ile “İşletme, İletişim ve Yönetim” alan 

sınırlaması ile 705 belgeye ulaşılmıştır. Bu nedenle, arama 

kıstaslarını belirlerken bu sınırlamalara uyulmuş ve sonuç 

olarak 705 belge tespit edilmiştir. Bu belgeler yazar, alıntı 

bilgileri, atıf, metin eşleşmeleri, dergi, yazar bibliyografik 

eşleşmeleri, ülke atıf, kurum atıf, anahtar sözcük ve özet 

analizleri yoluyla incelenmiştir. Veri tabanı olarak kullanılan 

Web of Science’da endekslenen çalışmalar kıstas olarak 

kullanılmıştır. Çalışmada yapılan analizler sonucunda, en 

çok atıf almış olan yazarlar sırasıyla Hudders Liselot 1157, 

Cauberghe Veroline 781, De Jans, Steffi 323, Reinikainen 

Hanna 170, Haenlein Michael 144 atıf aldığı fakat en çok 

ilişkili yazarlar olmadığı tespit edilmiştir. En çok eser sahibi 

olan yazarlar sırasıyla Hudders Liselot 12, Koay Kian Yeik 

5, Wu Banggang 4, Zhou, Lying 4 eser olarak sıralandığı, en 

fazla atıf almış olan yazarlar Hudders Liselot 1157, De 

Veirman Marijke 963, Cauberghe Veroline781, Janssen 

Loes 444, Schouten Alexander P 444 atıf almış olarak 

sıralandığı, en çok atıf almış olan kaynaklar olarak sıralama; 

25 yayın 1565 atıf ile İnternational Journal of Advertising, 

23 yayın 1273 atıf ile Journal of Retailing and Consumer 

Services, 32 yayın 1167 atıf ile Journal of Business Research 

olarak sıralandığı, en fazla atıf almış olan ülkeler olarak 

sıralama; 170 yayın 4486 atıf ile ABD, 16 yayın 1189 atıf ile 

Belçika, 55 yayın 1043 atıf ile İngiltere, 62 yayın 984 yayın 

ile Çin, 52 yayın 909 atıf olarak sıralandığı, en çok atıf almış 

olan kurumlar olarak sıralama; 13 yayın 1157 atıf ile 

University of Ghent, 9 yayın 526 atıf ile University of 



58                    Oktay, S. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 54-63 

 

Tennessee, 11 yayın 500 atıf ile Hong Kong Polytech 

University olarak sıralandığı, etkileyici pazarlama 

konusunda yapılmış olan yayınlarda sıklıkla kullanılan 

anahtar kelimeler incelendiğinde influencer marketing 

(etkileyici pazarlama) sözcüğünün 207 tekrar olarak 

kullanıldığı, Social media (sosyal medya) sözcüğünün 193 

tekrar olarak kullanıldığı, Social media influencer (sosyal 

medya etkileyicileri) sözcüğünün 114 tekrar olarak 

kullanıldığı tespit edilmiştir. Toplam bağlantı gücü olarak 

anahtar sözcükler, influencer marketing (etkileyici 

pazarlama), Social media (sosyal medya), Social media 

influencer (sosyal medya etkileyicileri) olarak sıralandığı, en 

çok bibliyometrik eşleşme bulunan eserler 215 alıntılama ile 

Vrontis (2021),  141 alıntılama ile Hudders (2021), 130 

alıntılama ile Kay (2020), 76 alıntılama ile Belanche (2021a) 

olarak sıralandığı, en çok ortak atıf almış olan yazarlar 

sırasıyla; 348 atıf sayısıyla Lou C, 306 atıf sayısıyla De 

Veirman M, 216 atıf sayısı ile Boerman Sc, 216 atıf sayısı ile 

Jin Sv ve 207 atıf sayısıyla Djafarova E. şeklinde sıralandığı, 

en çok bibliyometrik eşleşme bulunan yazarlar 12 yayın 

1157 alıntıyla Hudders Liselot, 4 yayın 963 alıntıyla De 

Veirman Marijke, 3 yayın 781 atıf ile Cauberghe Veroline, 6 

yayın 468 atıf ile Jin S. Venus olarak sıralanmaktadır. 

Gelecekteki araştırmalar, bu önyargıyı azaltmak için birden 

fazla veritabanının kullanılmasını göz önünde 

bulundurabilir. Etkileyici pazarlamanın geleneksel 

pazarlamaya kıyasla yeni bir araştırma alanı olması 

nedeniyle, konunun gelişen doğasını anlamak için benzer 

çalışmaların gelecekte yapılması oldukça önemlidir. Tüm bu 

kısıtlamalara rağmen, bu çalışma, alana kapsamlı bir bakış 

sunmakta ve bu konuya derinlemesine ilgi duyan 

araştırmacılar için sağlam bir başlangıç noktası 

oluşturmaktadır.  
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Extended Abstract 

The dynamic evolution of social media as an environment 

where content is created, consumed, and shared by users 

encourages the emergence and popularity of digital creators. 

These creators span a wide spectrum, ranging from artists 

seeking to promote their artistic achievements through social 

media to online celebrities utilizing social media to engage 

with their audience. Internet celebrities who can access a 

large social media user base have become an intriguing 

alternative for companies and brands to establish visibility, 

brand image, and relationships with existing and potential 

consumers, rather than relying on traditional media. 

Research indicates that consumers trust content shared on 

social media platforms (Shareef et al., 2020). Therefore, 

digital content creators can influence consumer attitudes, 

opinions, and purchasing behaviors, thereby transforming 

into social media influencers. The collaboration between 

businesses and opinion leaders is not a new phenomenon. 

Since the 18th century, businesses have used famous 

individuals to promote their products and reach their target 

audience. These celebrities have become recognized for their 

social status, societal prestige, personalities, and 

experiences. Opinion leaders have started to be recognized 

as intermediaries in the communication process, influencing 

the behavior of potential audiences. This two-step 

communication model was identified during the 1940 

American Presidential Election (Lazarsfeld et al., 1948). 

Influencer marketing has long benefited from these 

characteristics and has relied on online opinion leaders to 

build relationships with target audiences. It has become an 

intriguing area in terms of allocating marketing budgets and 

achieving tangible results for brands and companies 

employing this approach. In 2022, while 62% of global 

media spending was directed towards the internet, television 

advertising spending remained at only 23% (Statista, 2022). 

More than 48% of marketers believe that the return on 

investment (ROI) from influencer marketing is better 

compared to other marketing activities, and 41% consider it 

to be at a similar level (Bailis, 2019). This article contributes 

in three significant ways. First, there is currently no 

comprehensive bibliometric analysis article in the field of 

influencer marketing compared to the information available. 

Therefore, this study represents a complete and systematic 

quantitative analysis in this field. Second, based on 

bibliometric analysis, it provides clear information for 

researchers aiming to deepen and broaden research in this 

field, presenting analyses and interpretations. Third, it makes 

use of data from the Web of Science database, which has not 

been used in bibliometric analysis studies in influencer 

marketing. The primary purpose of this research is to provide 

a comprehensive overview of the studies around the concept 

of influencer marketing. By synthesizing the results of the 

bibliometric analysis based on quantitative data, various 

dimensions, trends, and gaps in the existing literature have 

been comprehensively addressed. This study aims to provide 

valuable insights to researchers and academics to contribute 

to the advancement of scientific discussions in the field of 

influencer marketing and the formulation of future research 

agendas. 

The most critical limitation of this study is the exclusion of 

sources such as TÜBİTAK, ULAKBİM, YÖK thesis 

archives in Turkey and databases such as Scopus and 

Pubmed, which have not yet been made available online 

internationally. The preference for the Web of Science 

database is of great importance for the robustness and 

reliability of this study. This database has various 

mechanisms that control the adherence of scientific research 

to publication ethics standards and its quality. Curated with 

high-quality publications, this database provides access to 

reliable and qualified studies. Researchers have the 

opportunity to conduct detailed analyses thanks to the strong 

search tools and extensive datasets of the Web of Science 

database. This database contains comprehensive and up-to-

date publications from different disciplines, enabling 

researchers to conduct comprehensive analyses based on 

interdisciplinary studies. This study chose the Web of 

Science database for its capability to provide access to 

reliable and comprehensive data. This selection has assisted 

researchers in thoroughly examining the existing literature 

on the concept of influencer marketing and conducting 

reliable analyses. Consequently, the Web of Science 

database has enabled researchers to establish their work in 

this field on a solid foundation. 

A search conducted on 28.10.2023 with the keyword 

"Influencer marketing and Social media marketing" across 

all fields yielded 1362 documents. A restriction was applied 

based on years, resulting in 1257 documents, with the oldest 

being from 2019 and the newest from 2023. Subsequently, a 

domain and discipline restriction was applied, limiting the 

search to the field of "Business, Communication, and 

Management," which resulted in 705 documents. Hence, the 

search criteria adhered to these limitations, and 705 

documents were identified. These 705 documents were 

analyzed through author, citation information, references, 

text matches, journal, author bibliographic matches, country 

citation, institution citation, keyword, and abstract analysis. 

The studies indexed in the Web ofScience were used as the 

criteria for this research. 

The main aim of this research is to understand the dynamic 

nature of influencer marketing and propose potential areas 

for future research. By understanding the evolving themes of 

influencer marketing through this study, it aims to assist 

researchers in planning their future work in this field. Like 

many other research studies, this study has some limitations. 

The bibliometric analysis conducted relies solely on the Web 

of Science (WOS) database for data collection, which may 

have resulted in the exclusion of publications from other 

databases. This situation may give rise to certain biases. 

Future research could consider using multiple databases to 

reduce this bias. Given that influencer marketing is a 

relatively new research area, conducting similar studies in 

the future to understand the evolving nature of the topic is 

crucial. Despite these limitations, this study provides a 

comprehensive overview of the field and serves as a robust 

starting point for researchers deeply interested in this subject.  
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ÖZ 

Bu çalışmada, Türkiye ekonomisinde enflasyonun doğrudan yabancı yatırımlar (DYY) üzerine simetrik ve 

asimetrik etkileri 1984-2022 döneminde, ARDL ve NARDL yaklaşımları kullanılarak incelenmiştir. Elde 

edilen bulgular, Türkiye ekonomisi için enflasyonun doğrudan yabancı yatırımlar üzerine etkisinin hem uzun 

dönemde hem de kısa dönemde asimetrik olduğunu göstermektedir. Tahmin edilen NARDL modelinde uzun 

dönem asimetrik enflasyon katsayıları ve kontrol değişkeni olarak ele alınan reel döviz kuru ile dış ticaret açığı 

değişkenleri istatistiksel anlamlı bulunmuştur.  Bu sonuçlara göre, enflasyon oranında meydana gelen bir artış 

uzun dönemde doğrudan yabancı yatırım girişlerini olumsuz etkilerken, enflasyonda kaydedilen azalış ise 

doğrudan yabancı yatırım girişleri üzerine olumlu etki yapmaktadır. Bununla birlikte reel döviz kuru ile dış 

ticaret açığı değişkenlerinin, doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde, sırasıyla, pozitif ve negatif etkilere sahip 

olduğu öngörülmüştür. 
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A B S T R A C T 

This study examines the symmetric and asymmetric effects of inflation on foreign direct investment (FDI) in 

the Turkish economy during the period 1984-2022, using the ARDL and NARDL approaches. The findings 

indicate that the effect of inflation on FDI is asymmetric in both the long run and the short run for the Turkish 

economy. The estimated NARDL model revealed that the long-run asymmetric inflation coefficients and the 

real exchange rate and foreign trade deficit variables were statistically significant. These results indicate that a 

positive shock in the inflation rate has a negative impact on FDI inflows in the long run, while a negative shock 

in inflation has a positive effect on FDI inflows. Furthermore, the real exchange rate and trade deficit variables 

are predicted to have a positive and negative effect on FDI inflows, respectively. 

1. Giriş 

Doğrudan yabancı yatırımlar (DYY), bir ekonomideki 

(kaynak ülke) yerleşik bir kuruluşun (doğrudan yabancı 

yatırımcı), başka bir ekonomide bulunan (yatırım alan ülke) 

yerleşik bir kuruluş üzerine kalıcı çıkar ve kontrol sağlamak 



Doğan, O. & Çakmakoğlu, A. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 64-79                                        65                                         

 

amacıyla gerçekleştirdiği yatırımı ifade etmektedir 

(UNCTAD, 2007:245). IMF (2009) tarafından yapılan bir 

başka tanıma göre DYY, bir ekonomideki yerleşik bir 

yatırımcının farklı bir ekonomide bulunan yerleşik bir 

işletmenin yönetiminde kontrole ya da önemli derecede 

etkiye sahip olmasıyla ilişkili bir sınır ötesi yatırım olarak 

nitelendirilmektedir. Doğrudan yabancı yatırımlar, kuruluş 

üzerinde kontrol veya etkiye yol açan sermaye 

hareketlerinin yanı sıra, dolaylı olarak etkilenen ya da 

kontrol edilen işletmelere yatırım, diğer işletmelere yatırım, 

borç ve ters yatırım dâhil olmak üzere bu ilişkiyle bağlantılı 

yatırımları da içermektedir (IMF, 2009:100).  

Kambiyo kontrollerinin kaldırılması ve piyasalara 

erişiminin giderek serbestleşmesinin bir sonucu olarak 

finansal piyasalar, küresel ölçekte daha entegre bir yapıya 

evrilmiştir. Bunun sonucunda yabancı sermaye ve 

dolayısıyla doğrudan yabancı yatırımlar yoluyla artan 

uluslararası bağlantılar da finansal küreselleşmenin önemli 

bir özelliği olarak kabul edilmektedir (Patterson vd., 

2004:1). Hızla gelişen uluslararası ekonomik entegrasyonun 

kilit unsurlarından birisi olan doğrudan yabancı yatırımlar, 

ekonomiler arasında doğrudan, istikrarlı ve uzun süreli 

bağlantılar kurulmasına imkân sunmaktadır. Bu nedenle, 

uygun makroekonomik, yasal ve düzenleyici politikalar 

bütününde, yatırım yapılan ülkedeki işletmelerin gelişimi 

için önemli bir vasıta olarak hizmet edebilmekte ve ayrıca 

hem yatırımı alan hem de yatırım yapan ekonomilerin 

rekabetçi konumunu geliştirmeye yardımcı olabilmektedir. 

Doğrudan yabancı yatırımlar, özellikle gelişmekte olan 

ülkeler için, yalnızca yeni tesislerin inşası veya mevcut 

işletmelerin devralınması amacıyla gereken sermaye 

akımını sağlamakla kalmaz, aynı zamanda istihdam ve 

beşeri sermaye artışı, teknoloji, pazarlama, rekabet, yeni 

endüstrilerin geliştirilmesi ve yönetim gibi unsurların bir 

birleşimini içermesi nedeniyle ekonomik kalkınma 

stratejileri içerisinde son derece önemli bir unsur olarak 

görülmektedir (Cheng ve Kwan, 2000:380; Kumar ve Rani, 

2014; Kerner, 2014, OECD, 2002). 

Bir firmanın yabancı bir ülkeye yatırım yapma eğilimini 

belirleyen faktörler arasında, yeni kaynaklara erişim ve 

stratejik varlıkların kontrolü yoluyla rekabet avantajı 

sağlama, daha düşük işgücü maliyetleri ile üretim yapma, 

yeni pazarlara açılarak potansiyel karlılığı arttırma ve 

lojistik avantajlardan yararlanma gibi unsurlar yer 

almaktadır. Son dönemlerde doğrudan yabancı yatırımların 

önemli bir kısmı, gelişmekte olan ülkelerde Birleşmiş 

Milletlerin yayımladığı World Investment Report 2023’e 

göre 2020, 2021 ve 2022 yıllarında gelişmekte olan 

ekonomilere yönelik DYY girişlerinin toplam DYY 

girişlerine oranı %67.2 %59.6 ve %70.8 olarak 

gerçekleşmiştir (UNCTAD, 2023: 6). gerçekleşmektedir. 

Dolayısıyla gelişmekte olan ülkeler, doğrudan yabancı 

yatırımlar konusunda giderek daha merkezi bir rol 

oynamaya başlamışlardır. Bu süreç, bu ülkelerin ekonomik 

yapılarını dönüştürme ve kalkınma hızlarını artırma 

potansiyeli barındırması bakımından oldukça önemlidir. 

Ancak gelişmekte olan ekonomilerdeki piyasa koşulları 

oldukça istikrarsız ve öngörülemez olabilmektedir (Kumar 

ve Rani, 2014; Dunning 1980). Dolayısıyla doğrudan 

yabancı yatırımlar üzerinde üretim, istihdam, fiyat seviyeleri 

ve döviz kuru gibi makroekonomik değişkenlerinde 

meydana gelebilecek belirsizliklerin ve dalgalanmaların 

olası etkileri olacaktır. Nitekim Dünya Bankası’nın 2020 

Küresel Yatırım Rekabet Raporu’nda yayımladığı ve 

Brezilya, Çin, Hindistan, Endonezya, Malezya, Meksika, 

Nijerya, Tayland, Türkiye ve Vietnam gibi on gelişmekte 

olan ülkede faaliyet gösteren çok uluslu şirketlerin 2400’den 

fazla yöneticisiyle gerçekleştirdiği anket çalışmasına göre, 

makroekonomik istikrar faktörü, yabancı ülkelerdeki 

yatırım kararını etkileyen ilk üç faktör (Anket çalışması 

neticesinde doğrudan yabancı yatırımları belirleyen 

faktörler, sırasıyla, yetenek/beceri düzeyi makroekonomik 

istikrar, politik istikrar, yasal ve düzenleyici ortam, pazar 

büyüklüğü, fiziksel altyapı, düşük vergiler, düşük işçilik ve 

girdi maliyetleri, tedarik zinciri koordinasyonu, yatırımcının 

korunması, fikri mülkiyetin korunması, ihracat olanağı, 

yerel girdi tedariki, kaynak donatımı, yereldeki satın alma 

hedefleri olarak belirtilmiştir) içerisinde öne çıkmaktadır. 

Bu faktör, düşük vergi oranları, düşük işgücü ve girdi 

maliyetleri ile pazar büyüklüğü gibi hususların önünde yer 

almaktadır. Dolayısıyla buradan makroekonomik istikrarın, 

potansiyel doğrudan yabancı yatırımlar için önemli bir unsur 

olduğu sonucu çıkarılabilmektedir.  

Fiyat istikrarı bir ülkedeki makroekonomik istikrar 

açısından temel bir göstergedir. Fiyat istikrarı, sürekli ve 

kontrol altında tutulan enflasyon oranları ile doğrudan 

ilişkilidir, zira enflasyonun düşük ve öngörülebilir 

seviyelerde seyretmesi, ekonomik faaliyetlerin sağlıklı bir 

şekilde yürütülmesini ve piyasa güveninin korunmasını 

sağlamaktadır. Fiyat düzeylerinde yaşanacak istikrarsızlık, 

yatırımcıların ülkenin gelecekteki karlılığına ilişkin 

öngörülerini saptıran bir tür belirsizlik ortaya 

çıkarabilecektir. Dolayısıyla öngörülemeyen ve yüksek 

enflasyon oranı, nispi fiyatların anlaşılmasını zorlaştırıp 

çarpıtarak, gelecekteki gelirlerin tahminini güçleştirmekte 

ve uzun dönemli kararları olumsuz etkileyebilmektedir. Bu 

durum, belirsizlik ortamını derinleştirerek tasarruf eğilimini 

zayıflatmakta ve ekonomik faaliyet üzerinde olumsuz etkiler 

yaratabilmektedir (Ha vd., 2019:9). Bu nedenle enflasyon 

olgusu, fiziki sermaye birikimi, araştırma ve geliştirme (AR-

GE) faaliyetleri ve doğrudan yabancı yatırım gibi çeşitli 

yatırım türlerini engelleyebilme potansiyeline sahiptir 

(Romer ve Romer, 1998:32). Enflasyonun, işletmelerin 

yatırım kararları üzerindeki bir diğer olası etkisi, kuşkusuz 

maliyet artışlarından kaynaklanmaktadır. Enflasyon daha 

yüksek girdi maliyetlerine yol açabilir ve bu da kârlılığa 

zarar verebilmektedir (Moosa, 2014:100). Enflasyonist 

süreç, borç verenlerin reel getiri düzeylerini koruyabilmek 

amacıyla daha yüksek nominal faiz oranları talep etmelerine 

neden olabilir ve bu durum, borçlanma maliyetlerinin 

artmasına yol açabilir. Dolayısıyla, daha yüksek faiz 

oranları, yatırımlar gibi faize duyarlı harcamaları 

azaltabilmektedir (Labonte, 2010:3). Enflasyonun, ayrıca, 

mevcut vergi mevzuatı arasındaki etkileşimin olumsuz 
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etkileri olabileceğine değinen Feldstein (1982), vergi 

kanunlarında yer alan nominal karakterli muhasebesel 

tanımların, enflasyonist süreç boyunca, gelir akışlarını 

uygun bir şekilde ölçemeyip sermaye kazancı üzerindeki 

etkin vergi oranını önemli ölçüde arttırarak olumsuz etkiler 

yaratabileceğini ileri sürmektedir.  

Türkiye, Avrupa ve Asya'nın kesiştiği bir noktada stratejik 

olarak önemli bir konuma sahip, nüfusu ve yetişmiş insan 

gücü olarak önemli bir potansiyel barındıran, G20 üyesi ve 

AB’ye aday ve Dünya Bankası verileri açısından üst orta 

gelire sahip bir ülkedir. Türkiye 2002-2007 yılları arasında 

güçlü bir ekonomik büyüme yaşamış ve 2008-2009 küresel 

ekonomik krizini birçok ülkeden daha iyi atlatarak, umut 

verici reformlar ve güçlü bir bankacılık sistemi ile nispeten 

istikrarlı bir yükselen piyasa haline gelmiştir. Ancak son 

yıllarda yaşanan para birimindeki değer kaybı, enflasyon, 

yüksek cari işlemler açığı ve Şubat 2023 depremlerinden 

kaynaklanan 100 milyar doların üzerindeki hasar, Türkiye 

ekonomisini kırılgan hale getirmiştir. Türkiye yakın 

geçmişte olduğu düzeyde ya da emsal diğer gelişmekte olan 

ülkeler seviyesinde DYY çekememektedir. Üretken ve 

yüksek teknolojili DYY, Türkiye gibi yüksek gelir düzeyine 

ulaşmayı amaç edinen bir ülke için oldukça önemlidir. Bu 

yatırımlar, yalnızca gerekli sermaye akışını sağlamakla 

kalmaz, aynı zamanda küresel ölçekte gelişen teknolojilerin 

yurt içine transfer edilmesiyle verimliliği artıran bir sürecin 

gerçekleşmesine de katkıda bulunur. Türkiye’nin DYY 

girişlerinin GSYİH’ye oranı şu anda yüzde 1,6-1,4 

civarındadır ve DYY çıkışları ile ele alındığında net rakam 

GSYİH’nin yüzde 0,8-0,9’una düşmektedir. Son 20 yılda 

2006, 2007 ve 2008 yıllarında sırasıyla gerçekleşen %3,45, 

%2,92 ve %2,24 net akımlar ile karşılaştığında Türkiye’nin 

bu konuda kendi potansiyelinin dahi altında bir performans 

gösterdiği açıktır. 

Açıklandığı üzere, DYY kararını etkileyen birçok farklı 

unsur bulunmaktadır, ancak bu çalışmada sadece Türkiye 

ekonomisinde kaydedilen enflasyonun, doğrudan yabancı 

yatırımlar üzerinde olası etkileri ile ilgilenilmektedir. 

Dolayısıyla bu çalışmanın temel amacı, 1984-2022 

döneminde Türkiye’deki enflasyonun doğrudan yabancı 

yatırımlar üzerindeki etkilerini anlamak ve bu etkilerin 

ekonomik politika oluşturma süreçlerine nasıl katkıda 

bulunabileceğini belirlemektir. Bu amacı gerçekleştirmek 

için Peseran vd. (2001) tarafından geliştirilen ARDL ile 

Shin vd. (2014) tarafından geliştirilen NARDL sınamaları 

kullanılmıştır. Ampirik analizde ayrıca reel döviz kuru ve 

dış ticaret açığı değişkenleri de kontrol değişkeni olarak 

ampirik analize dahil edilmiştir. İkinci bölümde, konu ile 

alakalı önemli literatür çalışmalarının bir özeti 

verilmektedir. Üçüncü bölümde kullanılan veri seti ve 

metodoloji ile ilgili bilgiler yer almaktadır. Dördüncü 

bölümde ampirik analizden elde edilen bulgular 

sunulmaktadır. Beşinci bölüm ise sonuç kısmıdır. 

 

2. Literatür  

Doğrudan yabancı yatırımların enflasyon ve diğer 

makroekonomik göstergelerle ilişkisi, küresel ekonomik 

araştırmalarda önemli bir konu olarak ele alınmaktadır. Bu 

başlık altında, bu konuda, farklı bölgeler ve bağlamlar için 

erişilen önemli bulgular Tablo 1 ve Tablo 2’de 

özetlenmiştir. Tablo 1’de yapılan bazı uluslararası 

çalışmalar özetlenmiştir.

 
Tablo 1. DYY ve Enflasyon İlişkisini İnceleyen Uluslararası Çalışmaların Özeti 

Yazar(lar) 

Ülke(ler), 

Dönem ve 

Yöntem 

Bağımlı ve Bağımsız 

Değişkenler 
Sonuç 

Schneider 

ve Frey 

(1985) 

Gelişmekte 

olan 54 ülke: 

1976, 1979 ve 

1980: Yatay 

kesit analizi 

DYY: Reel GSMH, büyüme 

oranı, enflasyon, ödemeler 

dengesi açığı, işgücü ücretleri, 

nitelikli işgücü 

İncelenen ekonomik ve politik-ekonomik modeller 

için üç dönemde de enflasyon oranı, ödemeler dengesi 

ve işgücü ücretleri ile DYY arasında negatif ve 

anlamlı, diğer değişkenler ile DYY arasında pozitif ve 

anlamlı bir ilişki olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Ahn vd. 

(1998) 

Gelişmekte 

olan 23 ülke: 

1970-1981: 

Panel Veri 

Analizi 

Reel DYY: Enflasyon, reel döviz 

kuru, döviz kuru değerleme 

katsayısı, reel GSYİH, kişi 

başına reel GSYİH, büyüme 

oranı, kamu 

harcamaları/GSYİH, bütçe 

açığı/GSYİH, borç-servis oranı, 

IMF kredileri, ticaret politikası 

değişkeni, politik istikrarsızlık 

Enflasyon, politik istikrar ve döviz kuru değerleme 

katsayısı ile reel DYY arasında negatif ve anlamlı, reel 

GSYİH, kişi başına reel GSYİH, kamu 

harcamaları/GSYİH, borç-servis oranı ve ticaret 

politikası değişkenleri ile DYY arasında pozitif ve 

anlamlı bir ilişki öngörülmüştür. Döviz kuru 

politikalarının enflasyonun olumsuz etkilerini kısmen 

hafifletebileceği sonucuna varılmıştır. 

Onyeiwu 

ve Shrestha 

(2004) 

29 Afrika 

Ülkesi: 1975-

1999: Panel 

DYY/GSYİH: Enflasyon oranı, 

büyüme oranı, reel faiz oranı, dış 

açıklık, uluslararası 

Enflasyon ile DYY arasında hem sabit etkiler hem de 

rassal etkiler modelinde negatif ve anlamlı bir ilişki 

bildirilmiştir. Enflasyon dışında, sabit etkiler 



Doğan, O. & Çakmakoğlu, A. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 64-79                                        67                                         

 

Veri Analizi rezerveler/GSYİH, dış 

borçlar/GSYİH, kurumlar 

vergisi oranı, politik haklar, 

Altyapı oranı, doğal 

kaynaklar/ihracat 

modelinde büyüme oranı, dış açıklık, uluslararası 

rezevler ve doğal kaynaklar değişkenleri ile, rassal 

etkiler modelinde ise bunlara ek dış borç ve vergi 

değişkenleri ile DYY arasında anlamlı ilişkiler olduğu 

sonucuna ulaşılmıştır. 

Hara ve 

Razafımah

efa (2005) 

Japonya: 

1980-2001: En 

Küçük Kareler 

(EKK) 

DYY: GSYİH, TÜFE, döviz 

kuru, döviz kuru oynaklığı, tesis 

kurma maliyeti, hisse fiyatları, 

ekonomik deregülasyon  

DYY ile GSYİH, döviz kuru oynaklığı, fiyat 

hareketleri, tesis kurma maliyetleri ve ekonomik 

deregülasyon değişkenleri arasında anlamlı bir ilişki 

olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Enflasyon ile DYY 

arasında negatif bir ilişki öngörülmüştür. 

Özcan ve 

Arı (2010) 

27 OECD 

Ülkesi: 1994-

2006: Panel 

GMM Analizi 

DYY: DYY bir dönem 

gecikmeli değeri, GSYİH 

büyüme oranı, GSYİH deflatörü, 

dış açıklık, altyapı yatırımları, 

cari denge  

DYY gecikmeli değeri, büyüme oranı, altyapı düzeyi 

ve enflasyon ile DYY arasında pozitif bir ilişki ancak 

dış açıklık ve cari denge ile DYY arasında ise teoride 

beklenenin aksine negatif bir ilişki olduğu 

saptanmıştır. 

Omankhan

len (2011) 

Nijerya: 1980-

2009: En 

Küçük Kareler 

(EKK) 

DYY: enflasyon oranı ve reel 

döviz kuru 

Döviz kuru ile DYY arasında pozitif ve anlamlı bir 

ilişki öngörülürken, enflasyon değişkeni ile DYY 

arasında negatif ancak anlamsız bir ilişki 

öngörülmüştür. 

Okafor 

(2012) 

Nijerya: 1970-

2009: En 

Küçük Kareler 

(EKK) 

DYY: Enflasyon, reel GSYİH, 

reel kur, faiz oranı ve net ihracat 

Enflasyon ve net ihracat ile DYY arasında istatistiksel 

olarak anlamlı bir ilişki olmadığı, ancak reel kur ve 

reel GSYİH ile pozitif ve anlamlı, faiz oranı ile negatif 

ve anlamlı bir ilişki olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Shahzad ve 

Al-Swidi 

(2013) 

Pakistan: 

1991-2011: 

Regresyon ve 

Hiyerarşik 

Regresyon 

Analizi 

DYY: Enflasyon, GSYİH 

büyüme oranı, ihracat, ithalat, 

ödemeler dengesi ve politik 

istikrar endeksi 

Enflasyon oranının istatistiksel olarak anlamlı bir 

etkisi bulunamadığı ancak GSYİH büyüme oranı, 

ihracat, ithalat ve ödemeler dengesi değişkenleri ile 

DYY akımları arasında pozitif ve anlamlı bir ilişki 

bildirilmiştir. 

Valli ve 

Masih 

(2014) 

Güney Afrika 

Cumhuriyeti: 

1970-2012: 

Eşbütünleşme 

ve VECM 

Analizi 

DYY: TÜFE, reel GSYİH, dış 

açıklık, finansal gelişme, reel 

döviz kuru 

Enflasyon seviyesi ile DYY akımları arasında ters 

yönlü ve anlamlı bir ilişki olduğu öngörülmüştür. Reel 

kur, GSYİH ve dış açıklık ile DYY arasında pozitif ve 

anlamlı bir ilişki olduğu bildirilmiştir. 

Alshamsi 

vd. (2015) 

Birleşik Arap 

Emirlikleri: 

1980-2013: 

ARDL 

DYY: Enflasyon oranı ve kişi 

başına GSYİH 

Enflasyonun DYY akımları üzerine anlamlı bir 

etkisinin olmadığı, buna karşın kişi başına düşen 

GSYİH’nin ise anlamlı ve pozitif bir etkiye sahip 

olduğu bildirilmiştir. 

Xaypanya 

vd. (2015) 

ASEAN3 ve 

ASEAN5 

ülkeleri: 2000-

2011: Panel 

Veri Analizi 

DYY: Enflasyon, reel döviz 

kuru, GSYİH, altyapı 

yatırımları, dış açıklık ve resmi 

kalkınma yardımları (ASEAN3 

için) 

ASEAN 3 için enflasyonun negatif ve altyapı 

yatırımları ile dış açıklığın pozitif etkileri olduğu, 

ASEAN 5 için ise enflasyon, GSYİH ile altyapı 

yatırımlarının pozitif ve dış açıklığın ise negatif 

etkileri olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Enflasyon oranı 

ile dış açıklık derecesinin tahmin sonuçları ASEAN5 

ülkeleri için teorik beklentilerin tersi yönde olmuştur. 

Demirhan 

ve Masca 

(2016) 

Gelişmekte 

olan 38 ülke: 

2000-2004: 

Yatay Kesit 

Analizi 

DYY: Kişi başına GSYİH 

büyüme oranı, enflasyon, altyapı 

değişkeni, işgücü maliyeti, dış 

açıklık, ülke riski ve kurumlar 

vergisi oranı 

Enflasyon oranı ve vergi değişkenleri ile DYY 

arasında negatif ve anlamlı, büyüme oranı, altyapı ve 

dış açıklık değişkenleri ile DYY arasında ise pozitif ve 

anlamlı bir ilişki öngörülmüştür. İşgücü maliyetleri ile 

ülke riski değişkenleri ile DYY arasında anlamlı bir 

ilişki bulunmadığı bildirilmiştir. 

Silveira vd. 

(2017) 

Brezilya: 

2001Q1-

2013Q4: 

Eşbütünleşme 

DYY: Enflasyon, GSYİH, 

ücretler, işgücü verimliliği, 

nominal döviz kuru ve dış 

açıklık 

GSYİH, verimlilik, ücretler ve döviz kuru ile DYY 

arasında pozitif ve anlamlı, enflasyon ile DYY 

arasında ise negatif ve anlamlı bir ilişki olduğu 

sonucuna ulaşılmıştır. Enflasyon ile DYY arasında 
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ve VECM 

Analizi 

anlamlı bir ilişki öngörülmesine rağmen enflasyonun 

etkisi oldukça düşük olduğu vurgulanmıştır. 

Tsaurai 

(2018) 

Güney Afrika 

ülkeleri: 1995-

2014: Panel 

Veri ve 

Johansen 

Fisher Panel 

Eşbütünleşme 

Analizi 

DYY: Enflasyon, finansal 

gelişme, büyüme, dış açıklık, 

nüfus artışı, işsizlik oranı 

Sabit ve rassal etkiler altında enflasyonun DYY 

üzerinde istatistiksel olarak anlamlı bir etkisinin 

olmadığı, ancak havuzlanmış EKK analizinde 

enflasyonun FDI üzerinde anlamlı ve negatif bir 

etkisinin olduğu bildirilmiştir. 

Vasileva 

(2018) 

Gelişmekte 

olan 71 ülke: 

1985-2015: 

Farklar 

İçerisinde Fark 

Yöntemi  

DYY: Enflasyon hedeflemesi 

yapan ve yapmayan ülkelerin 

istikrarlı ve istikrarsız zaman 

dönemleri, enflasyon, finansal 

açıklık döviz kuru rejimi, 

GSYİH, GSYİH büyümesi, 

krediler/GSYİH, ticaret/GSYİH 

Sonuçlar, enflasyon hedeflemesi yapan ülkelerin, 

hedefleme yapmayan ülkelere kıyasla ortalama olarak 

yüzde 1 puan daha fazla DYY girişi aldığını 

göstermektedir. Ayrıca, hedefleme yapan ülkelerin, 

istikrarsız dönemlerde hedefleme yapmayan ülkelere 

göre 1.1 puan daha fazla DYY girişi çektiği ancak 

istikrarlı dönemlerde ise hedefleme yapan ve 

yapmayan ülkeler arasında DYY girişlerinde önemli 

bir fark olmadığı sonucuna ulaşılmıştır. 

Çoban ve 

Yussif 

(2019) 

Gana: 1980-

2017: ARDL 

ve Toda-

Yamamoto 

Analizi 

Net DYY, TÜFE ve reel GSYİH Enflasyonun DYY akımları ile ters yönlü ilişkili 

olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Reel GSYİH ile DYY 

arasında pozitif ve anlamlı bir ilişki bildirilmiştir. 

Toda-Yamamoto nedensellik testi ile enflasyon ile 

DYY arasında çift yönlü nedensellik öngörülmüştür. 

Hong ve 

Ali (2020) 

Malezya ve 

İran: 1986-

2016: 

Eşbütünleşme, 

VECM ve 

Granger 

Nedensellik 

DYY: Enflasyon oranı, GSYİH 

ve döviz kuru 

Uzun dönemde enflasyonun, DYY üzerinde negatif 

etkileri olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Nedensellik testi 

sonucuna göre, Malezya’da DYY’den GSYİH’ya 

doğru tek yönlü bir nedensellik öngörülürken, İran için 

herhangi bir Granger nedensellik ilişkisine 

erişilememiştir. 

Mostafa 

(2020) 

Bangladeş: 

1980-2017: 

Eşbütünleşme 

Testi ve 

VECM 

DYY: Enflasyon oranı ve 

nominal döviz kuru 

Uzun dönemde enflasyon oranının DYY üzerinde bir 

negatif etkiye sahip olduğu, ancak kısa dönemde bu 

etkinin anlamlı olmadığı öngörülmüştür. Döviz kuru 

ile DYY arasında hem uzun hem de kısa dönemde 

pozitif ve anlamlı bir ilişki olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır. 

Adebayo 

vd. (2020) 

Nijerya: 1981-

2018: NARDL 

Analizi 

DYY: Enflasyon oranı ve 

nominal döviz kuru 

Pozitif enflasyon şoklarının DYY girişleri üzerinde 

hem kısa hem de uzun dönemde anlamlı ve negatif, 

negatif enflasyon şoklarının ise DYY ile yalnızca kısa 

dönemde anlamlı ve pozitif ilişkili olduğu 

öngörülmüştür. Nominal döviz kuru ile DYY arasında 

da uzun dönemde pozitif ve anlamlı bir ilişki olduğu 

sonucuna ulaşılmıştır. 

Kanodia 

vd. (2023) 

Hindistan: 

2000-2021: 

ARDL Sınır 

Analizi 

DYY: Enflasyon, GSYİH, dış 

açıklık, altyapı düzeyi ve yurtiçi 

yatırım düzeyi 

Enflasyonun DYY üzerinde negatif ve anlamlı bir 

etkiye sahip olduğu, ticari açıklığın, yurtiçi yatırım 

düzeyinin ve altyapı düzeyinin ise DYY üzerinde 

pozitif bir etkisi olduğu öngörülmüştür. GSYİH ile 

DYY arasındaki ilişkinin ise anlamsız olduğu 

bildirilmiştir. 

 

Tablo 1’de özetlendiği üzere enflasyon ile doğrudan yabancı 

yatırım akımları arasındaki ilişki, genellikle, negatif olma 

eğiliminde iken, bazı durumlarda ilişkisiz ve hatta pozitif 

vakaların da olduğu görülmektedir. Enflasyon ile doğrudan 

yabancı yatırımlar arasındaki ilişkinin kesin doğası, 

ekonomik koşulların karmaşıklığından ve farklı 

dönemlerdeki değişkenlikten kaynaklanan çeşitli faktörlere 

bağlı olduğu açıktır. Tablo 2’de Türkiye özelinde yapılan 

ulusal çalışmalar özetlenmiştir. 
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Tablo 2. DYY ve Enflasyon İlişkisini İnceleyen Ulusal Çalışmaların Özeti 

Yazar(lar) Dönem ve Yöntem 
Bağımlı ve Bağımsız 

Değişkenler 
Sonuç 

Kaya ve 

Yılmaz 

(2003) 

1970-2000: 

Engle-Granger 

Eşbütünleşme 

DYY: Enflasyon, reel 

döviz kuru, işgücü 

maliyetleri, uluslararası net 

rezervler, grevler ile 

kaybolan işgünü sayısı, kişi 

başına GSMH, sanayi 

sektörünün GSMH payı, 

politik ve siyasal istikrar ve 

askeri müdahale 

Enflasyon, grevle kaybolan işgünü sayısı, askeri 

müdahaleler ve politik siyasal istikrar ile DYY arasında 

istatistiksel olarak anlamlı bir ilişki göstermediği, reel 

döviz kuru ve işgücü maliyetleri ile DYY arasında 

negatif, diğer değişkenler ile DYY arasında pozitif bir 

ilişki olduğu bildirilmiştir. 

Susam 

(2008) 

1998Q1-2007Q4: 

En Küçük Kareler 

(EKK) 

DYY: Enflasyon, büyüme 

hızı, dışa açıklık, kamu 

harcamaları, bütçe açığı ve 

sabit sermaye yatırımı 

DYY ile enflasyon ve büyüme değişkenleri arasında 

negatif yönlü, dışa açıklık, kamu harcamaları, bütçe 

açığı ve sabit sermaye yatırımı değişkenleri arasında ise 

pozitif yönlü bir ilişki göstermiştir. 

Tarı ve 

Bıdırdı 

(2009) 

1990Q1-2006Q4: 

Eşbütünleşme ve 

Hata Düzeltme 

Modeli 

DYY: Enflasyon, GSYİH, 

işgücü maliyetleri, dışa 

açıklık 

DYY ile GSYİH ve dışa açıklık oranı arasında pozitif, 

işgücü maliyetleri ve enflasyon değişkenleri arasında ise 

negatif ilişki öngörülmüştür. 

Koyuncu 

(2010) 

1990Q1-2009Q4: 

Eşbütünleşme ve 

Granger 

Nedensellik 

DYY: Dış açıklık oranı, 

faiz oranı, reel döviz kuru, 

net uluslararası rezervler, 

GSYİH, enflasyon 

GSYİH, dış açıklık oranı ve uluslararası rezervler 

arasında çift yönlü nedensellik ilişkisi olduğu ancak 

diğer değişkenlerle DYY arasında herhangi bir 

nedensellik ilişkisi görülmediği bildirilmiştir. 

Aydemir 

ve Genç 

(2015) 

1991Q4-2014Q3: 

Maki 

Eşbütünleşme 

Testi ve DEKK 

DYY: GSYİH, enflasyon, 

birim işçilik maliyeti ve dış 

açıklık 

Analiz sonucunda eşbütünleşme ilişkisi tespit edilmiş ve 

enflasyon ile DYY arasında negatif, GSYİH, birim 

işçilik maliyeti ve dış açıklık ile DYY arasında pozitif 

bir ilişki öngörülmüştür. 

Uzgören ve 

Akalın 

(2016) 

1991-2013: 

ARDL Sınır Testi 

DYY: GSYİH deflatörü, 

cari açık, kişi başına reel 

GSYİH, faiz oranı, işgücü 

verimliliği, kişi başına 

vergi miktarı, demokrasi 

puanı 

Uzun dönemde enflasyon ve faiz oranının DYY girişleri 

üzerinde istatistiki olarak anlamlı bir etkisi olmadığı, 

kişi başına reel GSYİH oranının pozitif ve anlamlı, cari 

açık, verimlilik, vergi ve demokrasi değişkenlerinin ise 

negatif ve anlamlı etkileri olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Çütçü ve 

Kan (2018) 

1970-2016: 

Engle-Granger 

Eşbütünleşme, 

FMOLS ve Toda-

Yamamoto 

DYY: Enflasyon, kişi 

başına gelir, işgücü 

maliyetleri ve dışa açıklık 

oranı 

Enflasyon ve işgücü maliyetlerinin DYY üzerinde 

negatif, kişi başına gelir ile DYY arasında pozitif ve dışa 

açıklık oranı ile DYY arasında anlamsız bir ilişki tespit 

edilmiştir. Nedensellik testi ile dışa açıklık oranından 

DYY’ye doğru tek yönlü bir nedensellik olduğu 

sonucuna ulaşılmıştır. 

Sekmen ve 

Gökırmak 

(2020) 

1974-2018: 

Eşbütünleşme 

Analizi ve VECM 

DYY ve enflasyon Enflasyon ve doğrudan yabancı yatırımlar arasında uzun 

dönemde karşılıklı bir nedensellik olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır. 

Demir vd. 

(2021) 

1980-2020: 

Eşbütünleşme 

Analizi ve 

Granger 

Nedensellik 

DYY: Ekonomik büyüme, 

ithalat, ihracat, cari açık, 

enflasyon, işsizlik 

Enflasyon ile DYY arasında çift yönlü, ekonomik 

büyümeden DYY’ye doğru tek yönlü bir nedensellik 

öngörülmüştür. 

Batmaz ve 

Yürük 

(2023) 

1990-2020: 

ARDL ve Toda-

Yamamoto 

Nedensellik 

DYY: Kişi başına GSYİH, 

enflasyon, işsizlik 

Enflasyon ile DYY arasında negatif ve anlamlı, kişi 

başına gelir ile DYY arasında pozitif ve anlamlı ve 

işgücü ile DYY arasında negatif ancak anlamsız ilişkiler 

olduğu öngörülmüştür. Nedensellik testi sonuçları kişi 

başına gelir ve enflasyondan DYY’ye tek yönlü 

nedensellik göstermiştir. 
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Türkiye ekonomisine yönelik yapılan literatür incelemesi, 

doğrudan yabancı yatırımlar ile enflasyon özelinde bir 

araştırmanın eksikliğini göstermektedir. Mevcut 

çalışmalarda, enflasyonun etkileri genellikle simetrik bir 

şekilde ele alınmış ve enflasyon oranı sıklıkla kontrol 

değişkeni olarak kullanılmıştır. Dolayısıyla bu çalışma, 

enflasyonun asimetrik etkilerini ele alması ve enflasyon 

odaklı bir analiz sunması nedeniyle literatüre özgün bir katkı 

sağlamayı amaçlamaktadır.

3. Veri Seti ve Metodoloji 

3.1. Veri Seti ile İlgili Açıklamalar 

Bu çalışmada kullanılan değişkenler reel doğrudan yabancı 

yatırım girişleri, enflasyon oranı, reel döviz kuru ve dış 

ticaret açığıdır. Değişkenler, 38 yıllık dönemi (1984-2022) 

kapsayan yıllık verilerden ve 39 gözlemden oluşmaktadır. 

Ampirik analizde bağımlı değişken olarak ele alınan ve 

ödemeler dengesi net yükümlülük oluşumunu belirten 

doğrudan yabancı yatırım girişleri serisi, tüketici fiyat 

endeksi ile deflate edilerek reelleştirilmiştir. Açıklayıcı 

değişken olarak ele alınan enflasyon oranı, tüketici fiyat 

endeksinin bir önceki yıla göre yüzde değişim oranını 

belirtmektedir. Kontrol değişkenlerinden reel döviz kuru, 

dolaysız kotasyon olarak ifade edilen Türk lirası ile ABD 

doları arasındaki nominal döviz alış ile satış kuru 

ortalamasının, ABD tüketici fiyat endeksi ile Türkiye 

tüketici fiyat endeksi oranı ile çarpımını ve dış ticaret açığı 

değişkeni ise toplam mal ithalatından toplam mal ihracatı 

çıkarılarak elde edilen dış ticaret dengesinin Türkiye 

GSYİH’sine oranını ifade etmektedir.  Doğrudan yabancı 

yatırım, nominal kur ve dış ticaret ile ilgili veriler TCMB 

EVDS, Türkiye’ye ait TÜFE serisi ve GSYİH serisi TÜİK 

ve son olarak ABD’ye ait TÜFE serisi ise FRED (Federal 

Reserve Economic Data) veri tabanlarından temin 

edilmiştir. 

TÜFE enflasyonu, Xaypanya vd. (2015) tarafından yapılan 

çalışmayı takiben, bir makroekonomik istikrar göstergesi 

olarak ele alınmıştır. Teorik olarak, yüksek enflasyon 

oranlarının ekonomik istikrarsızlığın bir göstergesi olduğu 

ve bu durumun da hükümetler ile merkez bankalarının mali 

disiplini sağlama konusundaki isteksizliğinin ya da 

yetersizliğinin bir işareti olarak kabul edilebileceği ileri 

sürülmektedir. Dolayısıyla kuramsal olarak, bir ülkede 

enflasyon oranı ne kadar yüksekse, doğrudan yabancı 

yatırımların o ülkeye girmeye daha az eğilim gösterdiği 

ifade edilmektedir (bknz. Schneider ve Frey (1985), Ahn 

(1998), Xaypanya (2015), Mostafa (2020), Kanodia vd. 

(2023)). Teorik beklentilerin aksine, Türkiye için enflasyon 

ile DYY arasında anlamlı ilişki bulamayan (Kaya ve Yılmaz 

(2003); Koyuncu (2010); Uzgören ve Akalın (2016)) 

birtakım çalışmalar da mevcuttur. Ancak literatürdeki 

eğilim açısından, bu çalışmada da enflasyon katsayısının 

negatif bir değer alması beklenmektedir.

 

Tablo 3. Değişkenler Özet Tablo 

Değişken Tanımı Kaynak 

lnrFdi Logaritmik reel doğrudan yabancı yatırım girişleri EVDS, TÜİK 

Inf Yıllık TÜFE (2003=100) serisinin bir önceki yıla göre yüzde değişim oranı TÜİK 

lnrExch Logaritmik reel döviz kuru: Log((ETL $⁄ )𝑥(
P f

P d)) 
EVDS, TÜİK, 

FRED 

Trd Dış ticaret açığı: [(X-M)/GSYİH]*100 EVDS, TÜİK 

Not: ETL $⁄ , bir birim ABD doları ile değiştirilen Türk lirası miktarını (dolaysız kotasyon), Pf dünya fiyatlar 

seviyesinin göstergesi olarak ABD TÜFE’sini, Pd ise Türkiye TÜFE’sini, X toplam mal ihracatını, M toplam mal 

ithalatını temsil etmektedir. 

Reel döviz kuru, nominal döviz kurunun yurtiçi ve yurtdışı 

malların nispi fiyatlarına göre düzeltilmiş bir halini temsil 

etmekte olup, bir ülkenin küresel ölçekteki rekabet gücünün 

bir göstergesi olarak kabul edilmektedir (Dufrénot ve 

Yehoue, 2005:4). Makroekonomi politikaları ile uluslararası 

rekabet gücü arasında bağlantıyı yansıtması nedeniyle reel 

döviz kurunun, doğrudan yatırımlar üzerinde çeşitli risk ve 

beklenti etkilerine yol açabileceği kabul edilmektedir. 

Cushman (1985) ile Froot ve Stein (1991) çalışmalarında 

reel döviz kurundaki kaydedilecek artışların (ulusal paranın 

değer kaybederek yatırım alan ülke lehine rekabet avantajı 

sağlaması), yatırım alan ülkedeki nispi girdi maliyetlerini 

düşürerek ve varlıkları nispi olarak ucuzlatarak doğrudan 

yabancı yatırımları arttıracağını ileri sürmüşlerdir. Bunlara 

ek olarak, Azrak ve Wynne (1995), Wang ve Swain (1995), 

Ang (2008), Yol ve Teng (2009), Çiftçi ve Yıldız (2015), 

Mostafa (2020) ile Adebayo vd. (2020) gibi çalışmalar da bu 

sonucu destekler niteliktedir. Bu bulgunun aksine, Türkiye 

için reel döviz kuru ile DYY arasında anlamlı ilişki 

bulamayan (Koyuncu (2010); Emir vd. (2013)) ve bu iki 

değişken arasında negatif bir ilişki öngören (Kaya ve Yılmaz 

(2003) ve Yapraklı (2006)) birtakım çalışmalar da 

mevcuttur. Ancak literatürdeki eğilim açısından, reel döviz 

kuru katsayısının pozitif bir değer alması beklenmektedir.  
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Dış ticaret dengesinin DYY’ler üzerine önemli bir etkisi 

olduğu ileri sürülmektedir. Torissi (Chakrabarti, 2001’de 

belirtiği üzere), ticaret fazlasının ihracat potansiyeline sahip 

dinamik ve sağlıklı bir ekonominin göstergesi olduğu ve 

doğrudan yabancı yatırımları teşvik edebileceği 

belirtmektedir. Farklı bir açıdan ele alırsak, süregelen ticaret 

açıkları da içsel üretim kapasitesindeki kısıtlılıkların ya da 

ekonomik zayıflığın bir işareti olarak algılanabilecek ve bu 

da doğrudan yabancı yatırımları caydırabilecektir. 

Schneider ve Frey (1985), Chakrabarti (2001), Yapraklı 

(2006), Emir vd. (2013) ile Çiftçi ve Yıldız’ın (2015) 

çalışmaları bu sonucu destekler nitelikte bulgular ileri 

sürmektedir. Dolayısıyla dış ticaret açığının katsayısının, 

negatif bir değer alması beklenmektedir. 

3.2. Metodoloji ile ilgili açıklamalar 

Zaman serileri analizlerinde, kullanılacak serilerin hangi 

seviyede durağan oldukları, kullanılacak yöntem için 

oldukça önem taşımaktadır. Dolayısıyla analiz, ele alınan 

değişkenlerin serisel niteliklerinin birim kök testleri (ADF 

ve PP) ile incelemesiyle başlamaktadır. Ardından, Pesaran, 

Shin ve Smith (2001) tarafından önerilen Gecikmesi 

Dağıtılmış Otoregresif (kısaca ARDL) Sınır Testi yaklaşımı, 

uzun dönemli bir ilişkinin var olup olmadığını ortaya 

çıkarmak için kullanılmaktadır. Daha sonra doğrudan 

yabancı yatırımlar ve enflasyon arasındaki olası asimetrik 

eşbütünleşme ilişkisi Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo’nun 

(2014) Doğrusal Olmayan ARDL (kısaca NARDL) 

yaklaşımı ile araştırılmıştır. Bu iki eşbütünleşme yöntemi 

çeşitli avantajlara sahiptir. İlk olarak ARDL Sınır Testi 

yöntemi, farklı bütünleşme düzeylerine sahip serilerde 

uygulanabilir olmasıyla öne çıkmaktadır. Bu özellik, 

NARDL yaklaşımı için de geçerlidir. Bunun yanı sıra, 

NARDL yaklaşımı, ARDL yönteminin ele almadığı asimetri 

varsayımını dikkate almaktadır. Fakat, her iki yöntemin de 

uygulanabilmesi için serilerin I(2), yani ikinci dereceden 

bütünleşik, olmaması gerekmektedir. İlgilenilen doğrusal 

ilişki aşağıdaki şekilde ifade edilebilir: 

lnrFdit= c0+αInf
t
+βlnrExch

t
+γTrd

t
+ut                           (1) 

Burada, c0  hata terimini, α , β , γ  bağımsız değişkenlerin 

katsayılarını ifade etmektedir. ARDL modeli ve ilişkili hata 

düzeltme formu, gecikmeli etkileri dikkate alır. ARDL 

modelleri hem bağımlı hem de bağımsız değişkenlerin 

sadece eşanlı olarak değil aynı zamanda geçmiş (gecikmeli) 

değerler arasında da ilişkili olduğu simetrik zaman serisi 

modelleridir. Reel doğrudan yabancı yatırımlar, enflasyon, 

reel döviz kuru ve dış ticaret dengesi arasındaki olası 

eşbütünleşme ilişkisi için Pesaran vd.’ni (2001) takiben 

kullanılan ARDL modelinin koşullu hata düzeltme formu 

aşağıdaki şekilde ifade edilebilir:  

ΔlnrFdit= c0+ω1lnrFdi
t-1

+ω2Inf
t-1

+ω3lnrExcht-1+ω4Trdt-1 

+ ∑ 𝛿iΔlnrFdit-i+ ∑ 𝜃iΔ Inf
t-i

q-1

i=0

p-1

i=1   

+ ∑ 𝜋iΔlnrExcht-i+ ∑ 𝜎iΔTrdt-i+
q-1

i=0

q-1

i=0 et                            (2) 

Burada, ω1, ω2, ω3 ve ω1 uzun dönem katsayıları ve 𝛿i, 𝜃i, 

𝜋i  ve 𝜎i  ise kısa dönem katsayılarıdır. Eşbütünleşme 

ilişkisinin test edilmesi, H0:ω1 = ω2 = ω3 = ω4 = 0 

şeklindeki uzun dönem katsayılarının eşzamanlı olarak sıfıra 

eşit olduğu boş hipotezi altında elde edilen FPSS ve tBDM test 

istatistikleri hesaplanarak gerçekleştirilir. Seriler arasında 

eşbütünleşme ilişkisinin varlığı doğrulandıktan sonra, uzun 

dönem katsayıları ve hata düzeltme modeli (ECM) tahmin 

edilir.  

ARDL modelinde, bağımsız değişkenlere gelen pozitif ve 

negatif şokların, bağımlı değişken üzerinde aynı düzeyde 

etkiye sahip olduğu varsayılır. Bu durum, modelin doğrusal 

yapıda olmasından kaynaklanmaktadır. Dolayısıyla, 

simetrik yapıdaki ARDL sınır testi, asimetrik eşdeğeri 

NARDL analizi ile desteklenmektedir. Shin vd. (2014) 

tarafından önerilen doğrusal olmayan ARDL çerçevesi 

kullanılarak serilerin pozitif ve negatif etkileri 

ayrıştırılabilmekte ve asimetrik etkiler test edilebilmektedir. 

Böylelikle açıklanan değişkenin, açıklayıcı değişkenlerdeki 

pozitif ve negatif şoklara farklı tepki verip vermediği 

değerlendirilebilmektedir. Enflasyonun, doğrudan yabancı 

yatırımlar üzerinde asimetrik etkilere imkân veren regresyon 

modeli aşağıdaki şekilde ifade edilebilir: 

lnrFdit= c0+α+Inf
t

 +
+ α-Inf

t

  -
+βlnrExch

t
+γTrd

t
+ut           (3) 

Burada Inf
t

 +
 ve Inf

t

  -
, sırasıyla, enflasyon oranındaki pozitif 

ve negatif değişimlerin kısmi kümülatif toplamlarını (Rassal 

bir Xt  değişkeninin kısmi toplam süreciyle elde edilen 

asimetrik değişkenleri şunlardır: 

Xt
 += ∑ ∆Xj

 +t
j=1 = ∑ max(∆Xj,0)t

j=1 ve

Xt
 -= ∑ ∆Xj

 -t
j=1 = ∑ min(∆Xj,0)t

j=1 ) temsil etmektedir. 

Asimetrik hata düzeltme modeli aşağıdaki şekilde ifade 

edilebilir: 

Δ lnrFdit= c0+ρlnrFdi
t-1

+ π+Inf
t-1

 +

t
+ π -Inf  

t-1

-
+σlnrExcht-1 

+φTrd
t-1

+ ∑ γ
i
ΔlnrFdit-i+ ∑ ϑi

+
ΔInf

t-1

 +q-1

i=0

p-1

i=1   

+ ∑ ϑi
 -
ΔInf

t-1

  -q-1

i=0 + ∑ τiΔ ln rExcht-i +
q-1

i=0
∑ ωiΔTrdt-i+ut

q-1

i=0  (4) 

Burada asimetrik kısa dönem katsayıları ϑi
+

 ve ϑi
 -
 iken, uzun 

dönem asimetri katsayıları π+ ve π – ile temsil edilmektedir. 

Seriler arasında asimetrik eşbütünleşmenin test edilmesi, 

Pesaran vd. (2001) tarafından geliştirilen sınır testi 

yaklaşımıyla aynı prosedürü takip etmektedir. Değişkenler 

arasında eşbütünleşme ilişkisi tespit edildikten sonra, uzun 

dönem katsayıları hesaplanmaktadır. Daha sonra enflasyon 

oranın uzun ve kısa dönem asimetrileri Wald analizi (Wald 

testi kullanılarak, uzun dönem ve kısa dönem asimetriler 

için aşağıdaki boş hipotezler test edilmektedir: Uzun Dönem 

H0 :
π+

ρ
=

π-

ρ
  ve Kısa Dönem H0 : ∑ ϑi

+q-1

i=0 = ∑ ϑi
-q-1

i=0  ) ile test 

edilmektedir. Bu hipotezlerden herhangi birinin 

reddedilmesi, bağımsız değişkenin bağımlı değişken 

üzerindeki etkisinin uzun dönemde ya da kısa dönemde 

asimetrik olduğu anlamına gelmektedir. 
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4. Ekonometrik Bulgular 

Eşbütünleşme analizlerinde serilerin durağanlık düzeyleri, 

yöntemin kullanılabilirliği açısından son derece kritiktir. Bu 

bağlamda, Engle-Granger (1987) ve Johansen (1988) 

eşbütünleşme testleri için kullanılan serilerin birinci 

dereceden bütünleşik (I(1)) olması gerekmektedir. Ancak, 

Pesaran vd. (2001) tarafından öne sürülen ARDL yaklaşımı, 

serilerin düzeyde bütünleşik (I(0)) ya da birinci dereceden 

bütünleşik (I(1)) olmasına bakılmaksızın, eşbütünleşme 

testinin yapılabilmesine olanak sağlamaktadır. Dolayısıyla, 

ARDL modeli, daha esnek bir ekonometrik eşbütünleşme 

yaklaşımı sunmaktadır. Bu çalışmada, zaman serileri 

kullanılmaktadır ve zaman serilerinin hangi dereceden 

durağan oldukları birim kök testleri yardımıyla 

belirlenebilmektedir. Bu doğrultuda, incelenen serilerin 

ilgili dönemde durağan olup olmadığını değerlendirmek için 

literatürde sıkça kullanılan Augmented Dickey–Fuller 

(ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kök testleri 

uygulanmıştır. ADF birim kök testi, serideki otoregresif 

yapıyı dikkate alarak, serinin birim köke sahip olup 

olmadığını test ederken, PP birim kök testi ise serideki genel 

trendin yanı sıra rastgele yürüyüş bileşenlerini de analiz 

etmektedir. Sonuçlar, Tablo 4.a ve 4.b’de sunulmuştur. 

Tablo 4.a’da yer alan ADF birim kök testi sonuçlarına göre 

bağımlı değişkenin bütünleşme derecesi I(1) iken, bağımsız 

değişkenlerin ise I(1) ve I(0) olmak üzere farklı bütünleşme 

derecelerine sahiptirler. Bu durum, modelde yer alan 

değişkenlerin bazıları birinci farkta durağan iken, 

diğerlerinin seviyede durağan olduğunu göstermektedir.  

Tablo 4a. ADF Birim Kök Test Sonuçları 

 Sabit ve Trend İçeren Sabit İçeren Sabit ve Trend İçermeyen 

Değişkenler ρ t ρ t ρ t 

lnrFdi 0 -3.1457 0 -1.4616 0 1.2238 

Inf 0 -0.9179 0 -1.2658 0 -0.5752 

lnrExch 0 0.0279 0 -0.7598 0 -0.0508 

Trd 0 -4.7956(***) 0 -3.7350(***) 1 -0.2756 

d(lnrFdi) 0 -6.7404(***) 0 -6.7965(***) 0 -6.5184(***) 

d(Inf) 0 -4.6179(***) 0 -4.6712(***) 0 -4.7622(***) 

d(lnrExch) 0 -6.1234(***) 0 -5.4120(***) 0 -5.4729(***) 

d(Trd) 0 - 0 - 0 - 

Kritik 

Değerler 

1% (***) -4.22 

 

-3.6 

 

-2.62 

5% (**) -3.53 -2.94 -1.95 

10% (*) -3.20 -2.6 -1.61 

ρ, Schwarz Bilgi Kriteri dikkate alınarak ADF birim kök testi için belirlenen gecikme uzunluğunu ifade 

etmektedir. 

Tablo 4.b’de yer alan PP birim kök testi sonuçları ADF testi 

sonuçları ile benzerdir. Hem ADF hem de PP testlerinin 

sonuçlarının uyumlu olması, değişkenlerin bütünleşme 

derecelerinin güvenilirliğini artırmaktadır. Bu bağlamda, 

reel doğrudan yabancı yatırımlar, enflasyon, reel döviz kuru 

ve dış ticaret dengesi arasındaki eşbütünleşme ilişkisi 

Pesaran vd. (2001) yaklaşımı ile test edilebilmektedir. 

Pesaran vd. (2001) yaklaşımı, özellikle zaman serisi 

verilerinde sıkça kullanılmakta olup, çeşitli bütünleşme 

derecelerine sahip değişkenler arasında uzun dönemli 

ilişkilerin belirlenmesinde etkilidir. Bir sonraki adımda, 

trendsiz kısıtsız sabitli model (Pesaran vd. (2001), Durum 3) 

için ARDL Sınır Testi yöntemi uygulanarak simetrik 

eşbütünleşme ilişkisinin var olup olmadığına test edilmiştir. 

Tablo 4b. Phillps-Perron Birim Kök Testi Sonuçları 

 Sabit ve Trend İçeren Sabit İçeren Sabit ve Trend İçermeyen 

Değişkenler k t k t k t 

lnrFdi 3 -3.1121 12 -1.2375 16 3.6043 

Inf 2 -0.9325 2 -1.2719 2 -0.5454 

lnrExch 3 -0.0208 4 -1.1984 4 -0.2949 

Trd 2 -4.8369(***) 3 -3.8063(***) 0 -0.8582 

d(lnrFdi) 15 -12.267(***) 12 -8.7211(***) 5 -6.6784(***) 

d(Inf) 2 -4.5264(***) 2 -4.5611(***) 2 -4.6563(***) 

d(lnrExch) 3 -6.1287(***) 3 -5.5140(***) 3 -5.5140(***) 

d(Trd) 8 -  -  - 
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Kritik Değerler 

1% 
(***) 

-4.22 
 

-3.6 
 

-2.62 

5% (**) -3.53  -2.94  -1.95 

10% (*) -3.20  -2.6  -1.61 

k, Phillps-Perron birim kök testi için Kernel Bandwidth gecikme uzunluğunu ifade etmektedir. 

Tablo 5’te yer alan sonuçlara göre, FPSS istatistiği %10 için 

alt sınırın altında ve tBDM  istatistiği ise %10 anlamlılık 

düzeyinde iki sınırın arasında bulunmaktadır. Bu durumda 

eşbütünleşme ilişkisi yoktur diyen H0 hipotezi 

reddedilememektedir. Hesaplanan FPSS ve tBDM istatistikleri 

1%, 5% ve 10% düzeylerinde boş hipotezi reddetmede 

yetersiz kalmıştır. Bu durumun nedenleri içerisinde 

enflasyonun, doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde olan 

etkilerinin doğrusal ve simetrik kabul edilmesi ancak bu 

etkilerin esasen asimetrik olması ileri sürülebilir.

 

Tablo 5. ARDL Sınır Testi 

k Test istatistiği Alt Sınır I(0) Üst Sınır I(1) n 

3 

𝐹𝑃𝑆𝑆 2.685395 
10% 5% 1% 10% 5% 1% 

40 
2.933 3.548 5.018 4.02 4.803 6.61 

𝑡 𝐵𝐷𝑀 -3.157112 
10% 5% 1% 10% 5% 1% 

- 
-2.57 -2.86 -3.43 -3.46 -3.78 -4.37 

ꭓ
N

2

     = 0.616776 (0.734630) 

ꭓ
H

2

    = 10.94882 (0.1409)   

ꭓ
SC

2

 (1) = 0.011520 (0.9145) 

ꭓ
SC

2

 (2) = 0.012216 (0.9939) 

ꭓ
FF

2

= 2.713229 (0.1103) 

 

Test, Schwarz Kriteri tarafından belirlenen 1 gecikme uzunluğu ile gerçekleştirilmiştir. k, bağımsız 

değişken sayısını ve n ise seçilen kritik sınır gözlem sayısını ifade etmektedir. ꭓ
N
2 , ꭓ

H
2 , ꭓ

SC
2  ve ꭓ

FF
2  sırasıyla, 

normallik, değişen varyans, otokorelasyon ve spesifikasyon testleri için elde edilen test istatistiklerini 

göstermektedir. 

Enflasyonun doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki 

etkilerinin asimetrik doğasını daha iyi anlamak ve bu 

karmaşık ilişkinin dinamiklerini detaylıca incelemek için 

farklı bir metodolojik yaklaşıma ihtiyaç duyulmaktadır. 

Dolayısıyla bu noktada reel doğrudan yabancı yatırımlar, 

enflasyon, reel döviz kuru ve dış ticaret dengesi arasındaki 

ilişki Shin vd. (2014) takip edilerek NARDL yöntemi 

yaklaşımı yardımıyla tahmin edilmiştir. İlk olarak trendsiz 

kısıtsız sabitli model (Pesaran vd. (2001), Durum 3) için 

NARDL Sınır Testi yöntemi uygulanmış ve asimetrik 

eşbütünleşme ilişkisinin var olup olmadığına test edilmiştir. 

Elde edilen FPSS ve tBDM test istatistikleri ile alt ve üst sınır 

kritik değerleri Tablo 6’da gösterilmiştir. 

NARDL sınır testi sonucu, reel asgari ücret, enflasyon, reel 

gayri safi yurtiçi hasıla ve nominal döviz kuru arasında 

eşbütünleşmenin bulunduğuna dair bulgular olduğunu 

göstermektedir. Tablo 6’da yer alan F istatistik (t istatistik) 

değeri, 5% (5%) önem düzeyinde üst sınır tablo değerini 

aşmaktadır yani uzun dönemde asimetrik bir ilişkinin varlığı 

5% (5%) önem düzeyinde reddedilememiştir. Dolayısıyla, 

incelenen serilerin asimetrik eşbütünleşik olduğu sonucu 

istatistiksel olarak elde edilmiştir. Bu sonuç, incelenen uzun 

dönemli ilişkinin doğru bir şekilde belirlenmesinin önemini 

vurgulamaktadır. Sonraki adımda ise Denklem (4)’te 

belirtilen NARDL modeli gecikmeler serbest bırakılarak 

tahmin edilmiştir.

 

Tablo 6. NARDL Sınır Testi 

k Test İstatistiği Alt Sınır I(0) Üst Sınır I(1) n 

4 

𝐹𝑃𝑆𝑆 4.822514** 
10% 5% 1% 10% 5% 1% 

40 
2.66 3.202 4.428 3.838 4.544 6.25 

𝑡 𝐵𝐷𝑀 -4.530817** 
10% 5% 1% 10% 5% 1% 

- 
-2.57 -2.86 -3.43 -3.66 -3.99 -4.6 

ꭓ
N

2

     = 0.863862 (0.649254) 

ꭓ
H

2

    = 5.790898 (0.7606)   

ꭓ
SC

2

 (1) = 0.108413 (0.7420) 

ꭓ
SC

2

 (2) = 0.408110 (0.8154) 
ꭓ

FF

2

= 1.239080 (0.2758) 

 

Test, Schwarz Kriteri tarafından belirlenen 1 gecikme uzunluğu ile gerçekleştirilmiştir. (*), (**) ve (***) sırasıyla 

%10, %5 ve %1 anlamlılık düzeyinde boş hipotezinin reddedildiğini belirtmektedir. k, bağımsız değişken sayısını ve n 

ise seçilen kritik sınır gözlem sayısını ifade etmektedir. ꭓ
N
2 , ꭓ

H
2 , ꭓ

SC
2  ve ꭓ

FF
2  sırasıyla, normallik, değişen varyans, 



74                    Doğan, O. & Çakmakoğlu, A. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 64-79 

 

otokorelasyon ve spesifikasyon testleri için elde edilen test istatistiklerini göstermektedir. 

Tablo 7’de gecikmeler serbest bırakılarak oluşturulan 

NARDL modeli tahmin sonuçları verilmiştir. Tahmin edilen 

modeldeki hata terimlerine yönelik uygulanan JB normallik 

testi sonuçlarına göre normallik varsayımı sağlanmıştır. 

Ayrıca tahmin sonuçlarına göre, modelde değişen varyans, 

otokorelasyon ve spesifikasyon probleminin olmadığı tespit 

edilmiştir. Modelinin tahmin sonuçlarına dayanılarak 

hesaplanan uzun dönem katsayıları ve asimetri test sonuçları 

Tablo 7’de verilmiştir.

 

Tablo 7. NARDL Modeli Tahmin Sonuçları 

Değişken Katsayı Standart Hata t-istatistiği Olasılık Değeri 

Sabit 12.82241 2.168122 5.914063 0.0000 

lnrFdit-1 -0.663613 0.105958 -6.262949 0.0000 

Inf
t-1

 +
 -0.011395 0.003057 -3.727554 0.0013 

Inf
t-1

  -
 -0.019436 0.002789 -6.969564 0.0000 

lnrExcht-1 0.912560 0.305251 2.989544 0.0072 

Trdt-1 -0.144571 0.039221 -3.686056 0.0015 

ΔInf
t-1

 +
 0.029565 0.005302 5.576206 0.0000 

ΔlnrExcht-2 -0.735662 0.506531 -1.452353 0.1619 

ΔInf
t-2

 -
 -0.020319 0.008669 -2.344013 0.0295 

ΔlnrExcht-3 -1.198312 0.461587 -2.596070 0.0173 

ΔTrdt-3 0.056129 0.026674 2.104265 0.0482 

ΔlnrFdit-2 0.252480 0.106945 2.360833 0.0285 

∆lnrExch 1.330057 0.403794 3.293896 0.0036 

ΔTrdt-2 0.067385 0.024731 2.724686 0.0131 

∆Trd -0.038575 0.021653 -1.781468 0.0900 

R2= 0.902197 ꭓ
N

2

= 0.842137 (0.656345) ꭓ
SC

2

(1) = 1.276059 (0.2586) ꭓ
FF

2

= 0.158202 (0.6953) 

R̅
2
= 0.833735 ꭓ

H

2

= 15.82174 (0.3244) ꭓ
SC

2

(2) = 4.254834 (0.1191) 
CUSUM = İstikrarlı 

CUSUM2 = İstikrarlı 

Burada, "∆" ilgili değişkenin ilk farkını; (…) olasılık değerini,  ꭓ
N
2 , ꭓ

H
2 , ꭓ

SC
2  ve ꭓ

FF
2  sırasıyla, normallik, değişen 

varyans, otokorelasyon ve spesifikasyon testleri için elde edilen test istatistiklerini göstermektedir. Yukarıda verilen 

katsayı tahminlerine, istatistiki olarak anlamsız olan bazı kısa dönem katsayıları dâhil edilmemiştir.  

Tablo 8’de yer alan enflasyon, reel döviz kuru ve dış ticaret 

açığı için uzun dönem katsayıları, Tablo 7’de tahmin edilen 

NARDL modelinin hata düzeltme modeli formunda 

yazılması sonucu elde edilmiştir. Elde edilen bulgulara göre, 

enflasyonun uzun dönem pozitif ve negatif katsayıları, reel 

doğrudan yabancı yatırımlar üzerine istatistiki olarak 

anlamlı ve ters yönlü bir etkiye sahiptir. Enflasyon değişkeni 

için pozitif ve negatif uzun dönem katsayıları, sırasıyla, -

0.017171 ve -0.029288 olarak hesaplanmıştır. Bu sonuçlar 

teorik beklentiler ile uyumludur ve enflasyonda meydana 

gelecek 1 puanlık bir artışın reel doğrudan yabancı 

yatırımları ortalama olarak yaklaşık %1.70 azaltacağı, 

tersine enflasyonda meydana gelecek 1 puanlık bir azalışın 

ise reel doğrudan yabancı yatırımları ortalama olarak 

yaklaşık %2.88 arttıracağını belirtmektedir. 

Ayrıca reel döviz kurunun ve dış ticaret açığının, reel 

doğrudan yabancı yatırımlar üzerine istatistiki olarak 

anlamlı ve, sırasıyla, aynı yönlü ve ters yönlü etkilere sahip 

olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Reel döviz kuru ve dış ticaret 

açığı için uzun dönem katsayıları sırasıyla 1.375140 ve -

0.217854 şeklinde hesaplanmıştır.  Dolayısıyla, analiz 

sonuçlarına göre Cushman (1985), Froot ve Stein (1991) ile 

Çiftçi ve Yıldız (2015) çalışmalarına paralel şekilde reel 

döviz kurundaki kaydedilecek artışların doğrudan yabancı 

yatırımları arttıracağı hipotezi Türkiye için de 

öngörülmektedir. Bununla beraber, dış ticaret açığı da teorik 

beklentiye uygun olarak doğrudan yabancı yatırımları 

caydırıcı etki yapmaktadır.  Bu sonuç da Schneider ve Frey 

(1985), Chakrabarti (2001), Yapraklı (2006), Emir vd. 

(2013) ve Çiftçi ve Yıldız’ın (2015) sonuçlarını destekler 

niteliktedir. 

Tablo 8’in orta panelinde yer alan WLR,Inf, Inf değişkeninin 

pozitif ve negatif uzun dönem parametrelerinin birbirine eşit 

olduğu boş hipotez altında, WALD testi yardımıyla 

hesaplanan test istatistiğini ifade etmektedir. WSR,Inf ise Inf 

değişkeninin kısa dönem katsayılarının birbirlerine eşit olup 

olmadıklarını sınayan test istatistiğidir. Analiz sonucunda 

hem uzun dönem hem de kısa dönem asimetrinin 

varlığından söz edilebilmektedir, Çünkü, WALD testi 

yardımıyla hesaplanan test istatistikleri enflasyonun hem 

uzun dönem pozitif ve negatif katsayılarının birbirlerine eşit 

olduğunu ifade eden boş hipotezin hem de kısa dönem 

katsayılarının birbirlerine eşit olduğu boş hipotezin 

reddedilmesi gerektiğini belirtmektedir. Dolayısıyla 

enflasyonun, reel doğrudan yabancı yatırımlar üzerine uzun 

dönem ve kısa dönem etkilerinin asimetrik olduğu 

öngörülmektedir. 
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Tablo 8. Uzun Dönem Katsayıları, Uzun ve Kısa Dönem Asimetri Testleri 

Değişken Katsayı Standart Hata t-istatistiği Olasılık Değeri 

𝐿Inf+ -0.017171 0.005420 -3.168138 0.0048 

𝐿𝐼𝑛𝑓− -0.029288 0.002802 -10.45194 0.0000 

𝐿lnrExch 1.375140 0.506027 2.717523 0.0133 

𝐿𝑇𝑟𝑑 -0.217854 0.070010 -3.111746 0.0055 

WLR, Inf = 12.34812 (0.0022) WSR, Inf = 22.09090 (0.0001) 

WLR ve WSR, sırasıyla, uzun dönem ve kısa dönem simetriye ilişkin WALD testi ile hesaplanan test istatistiklerini ifade 

etmektedir. 

  

NARDL modelinin katsayılarının istikrarı, Brown, Durbin 

ve Evans (1975) tarafından ortaya koyulan CUSUM ve 

CUSUMSQ kararlılık yaklaşımı kullanılarak incelenmiştir. 

Grafikteki mavi çizgilerin üst veya alt sınırları geçmesi 

durumunda modeldeki katsayıların istikrarlı (kararlı) 

olmadığı sonucu elde edilmektedir. Her iki grafikteki mavi 

çizgiler alt ve üst sınırlar içinde olduğundan, tahmin edilen 

modelin parametrelerinin kararlı olduğu sonucuna 

varılmıştır (Şekil 1). Sonuç olarak model, karar alma ve 

tahmin için güvenilirdir.

 

         Şekil 1. CUSUM ve CUSUM2 Grafikleri 

-15
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CUSUM 5% Significance

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

CUSUM of Squares 5% Significance
 

5.Sonuç 

Feldstein’in (2000) belirttiği üzere doğrudan yabancı 

yatırımlar, sermaye akımlarının hem en istikrarlı hem de en 

kazançlı biçimidir. Bu tür sermaye akımları, piyasa 

dalgalanmalarına karşı portföy yatırımlarına göre daha az 

hassas olmaları ve yatırım yapılan ülkeler için yeni 

teknoloji, beşerî sermaye ve vergi gelirleri gibi avantajlar 

sunarak ekonomik kalkınmayı olumlu yönde 

etkileyebilmeleri nedeniyle, özellikle gelişmekte olan 

ekonomiler için büyük öneme sahiptir. Bu durum, doğrudan 

yabancı yatırımlar üzerine etki edebilecek unsurların 

analizine zemin ve ihtiyaç sağlamaktadır. 

Bu çalışma, 1984-2022 yılları arasında Türkiye’de 

enflasyonun, doğrudan yabancı yatırım girişleri üzerindeki 

etkisini ampirik olarak incelemeyi amaçlamaktadır. Yapılan 

analizde Pesaran vd. (2001) tarafından önerilen ARDL sınır 

testi yaklaşımı ile Shin vd. (2014) tarafından önerilen 

NARDL yaklaşımı kullanılmıştır. ARDL Sınır Testi 

sonuçlarına göre seriler arasında uzun dönemli bir 

eşbütünleşme ilişkisi bulunamamıştır. Bu durum, 

enflasyonun doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki 

etkilerinin doğrusal ve simetrik olduğu varsayımının aksine, 

bu etkilerin aslında asimetrik bir doğaya sahip olduğu 

yönündeki argümanla açıklanabilir. Nitekim simetrik 

değişkenler ile elde edilemeyen uzun dönem eşbütünleşme 

ilişkisi enflasyonun doğrudan yabancı yatırımlar üzerine 

asimetrik etkileri göz önünde bulundurulduğunda elde 

edilmiştir. NARDL analiz sonuçlarına göre Türkiye’de 

incelenen dönemde enflasyonun hem kısa hem de uzun 

dönemde doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde asimetrik 

etkileri mevcuttur. Yani, enflasyonda kaydedilecek 

artışların ya da azalışların doğrudan yabancı yatırımlara 

etkisi tekdüze değildir. Teorik beklentiye uygun olarak, 

enflasyon oranında kaydedilecek artışların doğrudan 

yabancı yatırımlar üzerine caydırıcı bir etkisi olurken, 

tersine enflasyon oranındaki düşüşlerin ise doğrudan 

yabancı yatırım girişleri üzerine olumlu etkileri olmaktadır.  

Analizde dikkat çekici bir sonuç, enflasyon oranında 

kaydedilecek düşüş karşısında doğrudan yabancı 

yatırımlarda meydana gelen ortalama artışın, enflasyon 

oranında kaydedilecek artış karşısında ortalama azalıştan 

daha büyük oluşudur. Dünya Bankası’nın (2022) ‘Turkey 

Economic Monitor’ raporunda, fiyat istikrarının sağlanması 

ve politika öngörülebilirliğinin artırılması durumunda, 

Türkiye'nin özellikle yüksek teknoloji sektörlerindeki 

rekabet gücünü artırarak doğrudan yabancı yatırımlar 

(DYY) için cazip bir merkez haline gelebileceği 
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vurgulanmaktadır. Bu sonuç bu görüşü destekler 

niteliktedir. 

Analizin kontrol değişkenleri olan reel döviz kuru ve dış 

ticaret açığı değişkenlerinin de doğrudan yatırımlar üzerinde 

anlamlı etkileri olduğu öngörülmüştür. NARDL modeline 

dayanılarak hesaplanan uzun dönem katsayı tahminine göre, 

reel döviz kurunda kaydedilecek artışlar (ulusal paranın 

değer kaybetmesi), doğrudan yabancı yatırımları 

arttırmaktadır. Bu sonuç, Türkiye özelinde yapılan Çiftçi ve 

Yıldız’ın (2015) çalışmasını desteklemektedir.  Dolayısıyla, 

nominal döviz kuru intibakları ile enflasyonun negatif 

etkileri bir nebze dengelenebilecektir. Ancak Ahn (1998) 

aktardığı üzere, bu etki bir dereceye kadar etkin olmaktadır, 

çünkü enflasyonun belirsizliğe olan doğrudan etkileri ve 

yüksek enflasyon oranlarının, yatırım alan ülkedeki 

ekonomi politikalarındaki tutarsızlığı yansıttığına dair 

yatırımcıların değerlendirmeleri bu intibak etkisini 

sınırlayabilmektedir. 

Dış ticaret açığının GSYİH’ya oranı ile doğrudan yabancı 

yatırımları arasında teorik beklentiye uygun şekilde ters 

yönlü bir ilişki elde edilmiştir. Bu sonuç, Türkiye özelinde 

yapılan Yapraklı (2006), Emir vd. (2013) ve Çiftçi ve 

Yıldız’ın (2015) çalışmalarını desteklemektedir. Türkiye 

ekonomisinin ithalat yapısında, sermaye ve ara malları 

ağırlıklı bir konumda bulunmaktadır. İthalatın büyük oranda 

sermaye ve ara mallardan oluşmasının temel sebebi, yurtiçi 

üretimin, bu girdilere olan yüksek derecedeki 

bağımlılığından ileri gelmektedir. Buna ek olarak, yüksek 

katma değere sahip ürünlerin ihracattaki payı, nispeten 

düşük seviyelerdedir. Dolayısıyla yabancı yatırımcılar için 

süregelen bir dış ticaret açığı, teknik ve beşerî sermaye 

yetersizliğine vurgu yapabilecektir. Ancak makroekonomik 

istikrar ortamı içinde artacağı öngörülen DYY girişleri, aynı 

zamanda dış ticaret açığı sorununa da bir düzeye kadar 

kendiliğinden olumlu katkı yapma potansiyelini de 

barındırmaktadır. Orr’un (1991) belirttiği üzere ilk olarak 

DYY iştiraklerindeki üretim, ülkenin ithal ettiği malların 

yerini alarak dış ticaret açığına doğrudan olumlu bir katkı 

yapabilmektir. Ayrıca, DYY’ler teknoloji gibi rekabet 

avantajı sağlayan unsurların transferi yoluyla dolaylı arz 

yönlü etkiler oluşturarak ihracata da katkı 

sağlayabilmektedir. 
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Extended Summary 

As Feldstein (2000) points out, FDI is both the most stable 

and the most profitable form of capital flows. Such capital 

flows are considered to be very important especially for 

developing economies due to the fact that they are less 

sensitive to market fluctuations compared to portfolio 

investments and that they can positively affect economic 

development by providing advantages such as new 

technology, human capital and tax revenues for the investing 

countries. This underscores the importance of analyzing the 

factors that may influence foreign direct investments. While 

there is a general tendency for inflation and FDI flows to be 

negatively correlated, there are instances where this 

relationship is absent or even positive. It is evident that the 

precise nature of the relationship between inflation and FDI 

flows is contingent upon a multitude of factors, including 

the complexity of economic conditions and the variability 

observed across different periods. 

The objective of this study is to empirically analyse the 

impact of inflation on FDI inflows in Turkey between 1984 

and 2022. The ARDL bounds test approach proposed by 

Pesaran et al (2001) and the NARDL approach proposed by 

Shin et al (2014) are employed in the analysis. The ARDL 

bounds test results indicate that no long-run cointegration 

relationship was found between the series. This discrepancy 

may be attributed to the assertion that the effects of inflation 

on FDI are not linear and symmetric in nature. In fact, the 

long-run cointegration relationship, which cannot be 

obtained with symmetric variables, is obtained when the 

asymmetric effects of inflation on FDI are taken into 

account. The results of the NARDL analysis indicate that 

inflation has asymmetric effects on FDI in both the short and 

long run in Turkey. This implies that the effect of increases 

or decreases in inflation on FDI is not uniform. In line with 

theoretical expectations, increases in the inflation rate have 

a deterrent effect on FDI inflows, while decreases in the 

inflation rate have favourable effects on FDI inflows.  

A noteworthy outcome of the analysis is that the mean 

increase in FDI in response to a decline in inflation is greater 

than the mean decrease in response to an increase in 

inflation. In the "Turkey Economic Monitor," a report 

prepared by the World Bank (2022) for Turkey, it is stated 

that if price stability and policy predictability are enhanced, 

Turkey will become an attractive destination for FDI that 

enhances competitiveness, particularly in high-tech sectors. 

This result corroborates this view. 

The analysis predicts that the real exchange rate and foreign 

trade deficit variables, which are the control variables, will 

also have a significant effect on FDI. According to the long-

run coefficient estimate based on the NARDL model, 

increases in the real exchange rate (depreciation of the 

national currency) will result in an increase in foreign direct 

investments. This result supports the study of Çiftçi and 

Yıldız (2015) for Turkey.  Consequently, the adverse effects 

of inflation can to some extent be offset by nominal 

exchange rate adjustments. However, as cited by Ahn 

(1998), this effect is only effective to some extent because 

the direct effects of inflation on uncertainty and investors' 

assessment that high inflation rates reflect inconsistency in 

economic policies in the receiving country may limit this 

adjustment effect. 

In line with the theoretical expectation, an inverse 

relationship was found between the ratio of foreign trade 

deficit to GDP and foreign direct investments. This result 

aligns with the findings of previous studies conducted by 

Yapraklı (2006), Emir et al. (2013) and Çiftçi and Yıldız 

(2015) on Turkey. The import structure of the Turkish 

economy is characterised by a high proportion of investment 

and intermediate goods. The principal reason for the 

prevalence of imported capital goods and intermediate 

goods is the high degree of dependence of domestic 

production on these inputs. Furthermore, the share of high-

value-added products in exports is relatively low. 

Consequently, for foreign investors, a persistent trade deficit 

may emphasise the lack of technical and human capital. 

Nevertheless, FDI inflows, which are anticipated to increase 

in an environment of macroeconomic stability, also have the 

potential to contribute to the resolution of the foreign trade 

deficit to some extent. As stated by Orr (1991), firstly, 

production in FDI affiliates can make a direct positive 

contribution to the foreign trade deficit by replacing the 

imported goods of the country. Furthermore, FDI can 

contribute to exports indirectly through supply-side effects, 

whereby competitive advantages such as technology are 

transferred. The findings of this study underscore the 

significance of macroeconomic stability and economic 

policies on FDI. This study makes a pivotal contribution to 

the comprehension of the effects of macroeconomic factors 

on FDI, particularly in developing countries. 

 



 
JOURNAL OF EMERGING ECONOMIES AND POLICY 2025 10(1) 80-93  

     

 

 

JOEEP 
 

e-ISSN: 2651-5318 

Journal Homepage: http://dergipark.org.tr/joeep  
      

 

 

* Bu çalışmanın anket uygulaması, Giresun Üniversitesi, Sosyal Bilimler Fen ve Mühendislik Bilimleri Araştırmaları Etik Kurulu tarafından değerlendirilmiş 

olup 05.06.2024  tarihli  ve  06/23  sayılı  karar ile etik açıdan uygun bulunmuştur. 

** Sorumlu yazar/Corresponding author.  

e-posta: harun.dumlu@giresun.edu.tr 
 

Atıf/Cite as: Dumlu, H. (2025). Küçük ölçekli bir işletmede makine seçimi: HFL-SWARA ve CODAS yöntemleri ile bir uygulama. Journal of Emerging Economies and 

Policy, 10(1), 80-93. 

This article is published under the Creative Commons Attribution (CC BY 4.0) licence. Anyone may reproduce, distribute, translate and create derivative works of 

this article (for both commercial and non-commercial purposes), subject to full attribution to the original publication and authors.    

  Araştırma Makalesi ● Research Article 

Küçük Ölçekli Bir İşletmede Makine Seçimi: HFL-SWARA ve CODAS 

Yöntemleri ile Bir Uygulama * 

Machine Selection in a Small-Scale Enterprise: An Application with HFL-SWARA and CODAS 

Methods 

Harun Dumlu a,** 

aDr. Öğr. Üyesi, Giresun Üniversitesi, İktisadi ve İdari Bilimler Fakültesi, 28200, Giresun/Türkiye 

ORCID: 0000-0002-0897-0154 
 

M A K A L E  B İ L G İ S İ 

Makale Geçmişi:  

Başvuru tarihi: 22 Temmuz 2024 

Düzeltme tarihi: 25 Ekim 2024 

Kabul tarihi: 26 Nisan 2025 
 

Anahtar Kelimeler: 

Makine Seçimi 

Kararsız Bulanık Dilsel SWARA 

CODAS Yöntemi 

 
ÖZ 

Üretim işletmelerinde kullanılan makinelerin düşük maliyetlerle yüksek performans sergilemeleri, ilgili 

işletmelerin hem müşteri istek ve ihtiyaçlarını başarılı bir şekilde karşılamalarına hem de karlılıklarını 

arttırmalarına katkı sağlamaktadır. Bu nedenle üretim işletmelerinde kullanılacak makinelerin doğru seçilmesi 

önem arz etmektedir. Buradan hareketle bu çalışmada; reklam ürünleri üreten küçük ölçekli bir işletmede, en 

uygun dijital baskı makinesi seçiminin yapılması amaçlanmıştır. Bunun için öncelikli olarak, kriter grupları 

literatür yardımıyla belirlenmiş ve daha sonra ilgili işletmede makine satın alımında karar verici olarak yer alan 

6 karar vericinin görüşleri neticesinde dijital baskı makinesi seçim kriterleri belirlenmiştir. Belirlenen kriterler 

Kararsız Bulanık Dilsel SWARA yöntemi ile ağırlıklandırılmış ve alternatif 5 dijital baskı makinesi CODAS 

yöntemi ile uygunluk düzeylerine göre sıralanmıştır. Elde edilen sonuçlara göre 4 pass baskı hızı ve 2 pass 
baskı hızı kriterleri en yüksek ağırlık düzeyine sahip iki kriter olurken, en düşük ağırlığa sahip kriter ise vade 

süresi kriteri olarak belirlenmiştir. En yüksek ağırlık düzeyine sahip iki kriter de performans ana kriteri altında 

yer almaktadır. Bu da dijital baskı makinesi seçiminde performansın çok önemli olduğunu göstermektedir.  

Ayrıca yapılan alternatif sıralamasına göre ilk sırada yer alan alternatif dijital baskı makinesi en uygun 

alternatif olarak seçilmiştir. 
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A B S T R A C T 

The high performance of the machines used in production enterprises at low costs helps the relevant enterprises 

to both successfully meet customer demands and needs and increase their profitability. For this reason, it is 

very important to choose the right machines to be used in production enterprises. Based on this, the aim of this 

study is to choose a digital printing machine in a small-scale business that produces advertising products. For 

this, first of all, the criterion groups were determined with the help of the literature, and then the digital printing 

machine selection criteria were determined as a result of the opinions of 6 decision makers in the machine 

purchase in the relevant enterprise. The determined criteria were weighted with the Hesitant Fuzzy Linguistic 

SWARA method and 5 alternative digital printing machines were ranked according to their suitability levels 
with the CODAS method. According to the results obtained, the two criteria with the highest weight level were 

4 pass printing speed and 2 pass printing speed, while the criterion with the lowest weight level was determined 

as the maturity period criterion. The two criteria with the highest weight level are also under the main criterion 

of performance. This shows that performance is very important in the selection of digital printing machines. In 

addition, according to the alternative ranking, the alternative digital printing machine, which was ranked first, 

was selected as the most suitable alternative. 

1. Giriş 

Rekabet ortamında varlığını sürdürebilmek için işletmelerin 

karar verirken dikkatli olmaları ve yanlış kararların kaynak 

israfına sebep olabileceğini ve müşteri memnuniyetini de 

olumsuz yönde etkileyebileceğini bilmeleri gerekmektedir. 
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İşletmeler, makine seçimi gibi önemli kararlarda zaman ve 

maliyet tasarrufu sağlamayı amaçlamaktadır. Ancak bilgi ve 

deneyim eksikliği nedeniyle makine seçimi gibi kararların 

zorluğu, araştırmacıları karar vericilere yardımcı olacak 

modeller geliştirmeye yöneltmiştir (Karim ve Karmaker, 

2016: 7). Uygun makinenin seçilmesi kararı, verimli ve 

etkin bir üretim sürecinin oluşturulmasında, işletme ve 

yöneticiler tarafından verilmesi gereken önemli bir karardır 

(Ertuğrul, 2007: 171). İşletmelerde en uygun makineyi 

seçmenin temel avantajı yalnızca artan üretim ve zamanında 

teslimat değil, aynı zamanda ürün kalitesinin, esnekliğin ve 

genel üretkenliğin artmasına da katkı sağlamasıdır. Buna 

karşın yanlış makine seçimi ise verimliliği, esnekliği ve 

işlem kabiliyetini etkileyen sorunlara neden olabilir 

(Athawale ve Chakraborty, 2010: 1). Görüldüğü üzere en 

uygun makinenin seçimi işletmeler için önemli bir karar 

problemidir. Bu problemin etkin çözümü işletmelere 

verimlilik, etkinlik ve esnekliğin arttırılmasında büyük katkı 

sağlayacaktır (Toslak vd., 2023: 73-74). 

En uygun makine, çok sayıda kriter ve birden fazla makine 

alternatifinin değerlendirilmesi ile seçilmektedir. Bu 

nedenle makine seçimi kararını optimal bir şekilde 

verebilmek için seçim kriterlerinin ilgili makinenin 

özelliklerine ve kullanım amacına göre belirlenmesi önem 

arz etmektedir. Ayrıca makine alternatiflerinin de belirlenen 

bu kriterlere göre değerlendirilmesi gerekmektedir. Bunun 

için seçim kriterlerini ve alternatifleri değerlendirmek 

amacıyla hem literatürde hem de uygulamada çok kriterli 

karar verme (ÇKKV) yöntemlerinin sıkça kullanıldığı 

(Yazdani-Chamzini ve Yakhchali, 2012; Aghdaie, vd., 

2013; Karim ve Karmaker, 2016; Wu ve Ahmad, 2016)  

görülmektedir. 

Bu çalışmada, Türkiye’de faaliyet gösteren küçük ölçekli bir 

reklam işletmesi tarafından satın alınmak istenen; tabela, 

afiş, pankart, ilan panosu, araç kaplama, cam kaplama, 

cephe giydirme, levha vb. reklam malzemelerinin 

üretiminde kullanılmakta olan dijital baskı makinesinin, 

alternatifler arasından en uygun olanının seçimi 

amaçlanmıştır. Bu amaç doğrultusunda, ÇKKV yöntemleri 

arasında yer alan Kararsız Bulanık Dilsel SWARA (HFL-

SWARA) yöntemi kullanılarak dijital baskı makinesi seçim 

kriterleri karar vericiler yardımıyla değerlendirilmiş ve 

böylece kriterlerin önem ağırlıkları elde edilmiştir. HFL 

SWARA yöntemi karar vericilerin birden fazla dilsel terim 

ile görüşünü ifade etmesini sağlamaktadır. Böylece diğer 

bulanık kümelere göre daha esnek ve kapsamlı 

değerlendirmeler yapılabilmektedir. Böylece karar 

vericilerin tereddütleri de değerlendirmeye yansıtılmış olur 

(Ecer, 2021: 219). Bu nedenle çalışmada, kriterlerin önem 

ağırlıklarının belirlenmesinde HFL SWARA yöntemi 

kullanılmıştır. Daha sonra elde edilen bu kriter ağırlıkları 

kullanılarak, alternatif dijital baskı makineleri, CODAS 

(Combinative Distance-based Assessment – Bütünleşik 

Uzaklık Temelli Değerlendirme) yöntemi ile uygunluk 

düzeylerine göre sıralanmış ve ilgili küçük ölçekli işletme 

için en uygun dijital baskı makinesi belirlenmiştir. CODAS 

yöntemi WPM (Weighted Product Method) ve SAW 

(Simple Additive Weighting) yöntemlerinin entegre bir 

şekilde kullanımını içeren güçlü bir yöntemdir. Ayrıca 

değerlendirme aşamasında Öklid ve Taxicab uzaklıklarını 

kullanarak daha hassas değerlendirme yapmaktadır (Ecer, 

2020: 290-291). Bu nedenle alternatiflerin güçlü ve hassas 

bir şekilde değerlendirilerek en uygun olanının seçilebilmesi 

amacıyla bu çalışmada CODAS yöntemi tercih edilmiştir. 

Bu çalışma, dijital baskı makinesi seçimi amacıyla 

kullanılabilecek kriterlerin ve bu kriterlerin önem 

ağırlıklarının belirlenmesi nedeniyle, hem literatüre hem de 

ilgili sektöre katkı sağlayabilecek niteliktedir. Aynı şekilde 

makine seçiminde HFL-SWARA ve CODAS yöntemlerinin 

birlikte kullanılabileceğini göstermesi de çalışmanın 

katkıları arasında yer almaktadır. Dijital baskı makinesi 

seçimi yapmak isteyen işletmeler için bu çalışmadan elde 

edilen bulgular ve uygulanan bütünleşik analiz yöntemi, 

rehber niteliğindedir. 

Çalışmada öncelikli olarak, literatürde ÇKKV yöntemleri 

kullanılarak gerçekleştirilen makine seçimi çalışmaları 

incelenmiş ve bu çalışmalar özet bir tablo halinde 

sunulmuştur. Daha sonra araştırma modeli, veri seti ve 

analiz aşamasında kullanılan yöntemler (HFL-SWARA ve 

CODAS yöntemleri) ile ilgili bilgiler, metodoloji başlığı 

altında verilmiştir. Bulgular ve yorum kısmında dijital baskı 

makinesi seçim kriterleri HFL-SWARA yöntemi ile 

ağırlıklandırılmış ve sonrasında küçük ölçekli bir reklam 

işletmesi için alternatif dijital baskı makineleri uygunluk 

düzeylerine göre CODAS yöntemi ile sıralanmıştır. 

Çalışmada son olarak, elde edilen bulgular ışığında çalışma 

sonuçları yorumlanmıştır. 

2. Literatür Taraması 

Literatürde farklı makine seçimi amacıyla makinelerin 

kullanım amaçlarına göre belirlenen kriterler dikkate 

alınarak, farklı çok kriterli karar verme yöntemleri ile kriter 

ağırlıklandırma (AHP, bulanık AHP, SWARA, bulanık 

DEMATEL ve bulanık SWARA) ve alternatif makine 

seçimi (AHP, TOPSIS, PROMETHEE, COPRAS-G, 

sezgisel bulanık TOPSIS, bulanık VIKOR ve bulanık 

ARAS) yapıldığı görülmektedir. Lin ve Yang (1996), 

yaptıkları çalışmada makine prosedürleri, teslim zamanı, 

maliyet ve işlem değişimi kriterlerini kullanarak, 3 alternatif 

makine arasından en uygun olanını AHP yöntemi ile 

seçmişlerdir. Tekstil makinesi seçimi amacıyla Ertuğrul 

(2007) tarafından yapılan çalışmada kalite, maliyet, servis 

ve verimlilik ana kriterleri altında yer alan 9 alt kriter 

dikkate alınarak 3 alternatif makine bulanık AHP yöntemi 

ile sıralanmıştır. Duran ve Aguilo (2008), çalışmalarında 

makine takım tezgahı seçimi amacıyla bulanık AHP 

yöntemini kullanmışlardır. Çalışmada 3 alternatif makine 

takım tezgahı esneklik, operasyon kolaylığı, güvenilirlik, 

kalite, uygulama kolaylığı ve sürdürülebilirlik kriterlerine 

göre 3 karar verici tarafından ikili olarak karşılaştırılmıştır. 

Yapılan analiz sonucunda en uygun makine takım tezgahı 

seçilmiştir. Athawale ve Chakraborty (2010) tarafından 

yapılan çalışmada, 21 CNC makine alternatifi arasından en 
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uygun olanı maliyet, iş mili hız aralığı, takım kapasitesi, X 

ekseninin hızlı hareket hızı, Z ekseninin hızlı hareket hızı, 

maksimum işleme çapı ve maksimum işleme uzunluğu 

kriterleri dikkate alınarak, TOPSIS yöntemi ile 

belirlenmiştir. Makine takım tezgahı seçimi amacıyla Taha 

ve Rostam (2012), tarafından yapılan çalışmada öncelikli 

olarak 7 adet kriter Bulanık AHP yöntemi ile 

ağırlıklandırılmış ve daha sonra 4 alternatif arasından en 

uygun olanını belirlemek için PROMETHEE yöntemi 

kullanılmıştır. Yazdani-Chamzini ve Yakhchali (2012), 

çalışmalarında 9 farklı kriteri dikkate alarak, 4 alternatif 

tünel delme makinesi arasından en uygununu seçmek 

amacıyla bulanık AHP ve bulanık TOPSIS yöntemlerini 

kullanmışlardır. Makine takım tezgahı seçimi amacıyla 

yapılan çalışmada Aghdaie vd., (2013), SWARA yöntemini 

kullanarak maliyet, esneklik, sürdürülebilirlik ve 

kullanışlılık, boyut, uyumluluk, güvenlik, hassasiyet ve 

verimlilik kriterleri 5 karar vericinin değerlendirmelerine 

göre ağırlıklandırmışlardır. Daha sonra elde edilen bu 

ağırlıklar kullanılarak 3 makine takım tezgahı alternatifi 

COPRAS-G yöntemi ile sıralanmıştır. Aloini vd., (2014), 5 

alternatif paketleme makinesi arasından en uygununun 

belirlenmesi için 5 karar vericiden elde ettikleri 

değerlendirmeleri dikkate alarak, Sezgisel Bulanık TOPSIS 

yöntemini kullanmışlardır. Çalışmada, 12 kriter dikkate 

alınarak analiz gerçekleştirilmiş ve en uygun paketleme 

makinesi belirlenmiştir. Karim ve Karmaker (2016), 

verimlilik, esneklik, maliyet, kalite, güvenilirlik, servis 

tesisi ve güvenlik ana kriterlerini ve bu ana kriterler altında 

yer alan 26 alt kriteri dikkate alarak, 3 alternatif makine 

arasından AHP ve TOPSIS yöntemlerini kullanarak makine 

seçimi gerçekleştirmişlerdir. Uzun ve Kazan (2016) 

yaptıkları çalışmada AHP, TOPSIS ve PROMETHEE 

yöntemleri ile gemi inşada ana makine seçimi 

gerçekleştirmişlerdir. Yapılan analizlerde 7 alternatif 

makine arasından en uygun olanı teknik özellikler, 

sözleşme, marka güvenilirliği, işletme masrafları ve bakım 

masrafları ana kriterlerine göre belirlenmiştir. Wu ve 

Ahmad (2016), CNC makine seçimi amacıyla maliyet, mil 

hızı, bar kapasitesi, beygir gücü, esneklik ve torna sayacı 

kriterlerini dikkate alarak, 5 alternatif CNC makinesini 

bulanık VIKOR yöntemi ile sıralamış ve böylece en uygun 

makineyi belirlemişlerdir. Gök Kısa ve Perçin (2017), 

çalışmalarında fiyat, güvenlik, kullanım kolaylığı, 

verimlilik, kapasite, kalite, kurulum süresi, servis ve bakım 

ve güvenilirlik kriterlerini bulanık DEMATEL yöntemi ile 

ağırlıklandırdıktan sonra, 3 alternatif mermer kesim 

makinesi arasından en uygun olanını bulanık VIKOR 

yöntemi ile belirlemişlerdir. Ulutaş (2017), 8 alternatif dikiş 

makinesi arasından en uygun olanını seçmek amacıyla 

yaptığı çalışmada, dikiş hızı, maksimum dikiş uzunluğu, 

fiyat ve enerji kullanımı kriterlerini dikkate alarak EDAS 

yöntemi ile analiz gerçekleştirmiştir. Çakır ve Sezen Akar 

(2019), CNC makinesi seçimi amacıyla esneklik, 

güvenilirlik, güvenlik, kullanım kolaylığı, satış sonrası 

servis, verimlilik ve maliyet kriterlerini öncelikli olarak 

SWARA yöntemi ile ağırlıklandırmışlardır. Daha sonra elde 

edilen bu ağırlıklar kullanılarak 4 alternatif CNC makinesi 

TOPSIS yöntemi ile sıralanmıştır. Benzer bir çalışmada Li 

vd., (2020), beş uzmandan görüş alarak bulanık DEMATEL 

yöntemi ile sübjektif kriter ağırlıklarını ve Entropi yöntem 

ile objektif kriter ağırlıklarını belirlemişlerdir. Sonrasında 

LDVIKOR yöntemi ile dört alternatifi uygunluk düzeylerine 

göre sıralamışlardır. Bir tekstil işletmesi için makine seçimi 

amacıyla Karakış (2021) tarafından yapılan çalışmada, 

kriterler CRITIC yöntemi ile ağırlıklandırıldıktan sonra dört 

alternatif makine MAUT yöntemi ile sıralanmıştır. Bir 

depoda kullanılmak üzere paketleme makinesi seçimi 

amacıyla Tümtürk ve Gülçiçek Tolun (2021), ANP ve Gri 

İlişkisel Analiz yöntemlerini kullanmışlardır. Çalışmada üç 

alternatif paketleme makinesi uygunluklarına göre 

sıralanmıştır. Akpınar (2022), bulanık SWARA ve bulanık 

ARAS yöntemleri ile yaptığı makine seçiminde fiyat, 

performans, kapasite, kalite ve servis-bakım kriterlerini 

dikkate alarak 4 alternatif makine arasından makine seçimi 

gerçekleştirmiştir. Arslan ve Eski (2022) ise plastik 

enjeksiyon makinesi seçimi amacıyla bulanık TOPSIS ve 

bulanık VIKOR yöntemlerini kullanarak, beş alternatif 

arasından en uygun olanını belirlemişlerdir. Füzyon 

birleştirme makinesi seçimi amacıyla Raja ve Rajan (2022), 

tarafından yapılan çalışmada bulanık TOPSIS yöntemi 

kullanılmıştır. Çalışmada 9 alternatif makine uygunluk 

düzeylerine göre sıralanmıştır. Başka bir çalışmada Toslak 

vd. (2023), fıstık ezmesi makinesi seçimi amacıyla PSI ve 

SV yöntemleri ile kriter ağırlıklandırma yapmışlardır. Daha 

sonra bu ağırlıkları kullanarak dört alternatif makine 

arasından en uygun olanını MARCOS yöntemi ile 

belirlemişlerdir.

Tablo 1:  Literatür Özeti

Yazar/Yıl Kriterler 
Alternatif 

Sayısı Yöntem 

Lin ve Yang, 1996 
Makine prosedürleri, teslim zamanı, maliyet, işlem 

değişimi 
3 AHP 

Ertuğrul, 2007 Kalite, maliyet, servis, verimlilik 3 Bulanık AHP 

Duran ve Aguilo, 2008 
Esneklik, operasyon kolaylığı, güvenilirlik, kalite, 

uygulama kolaylığı, sürdürülebilirlik 
3 Bulanık AHP 
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Athawale ve 

Chakraborty, 2010 

Maliyet, iş mili hız aralığı, takım kapasitesi, X 

ekseninin hızlı hareket hızı, Z ekseninin hızlı 

hareket hızı, maksimum işleme çapı, maksimum 

işleme uzunluğu 

21 TOPSIS 

Taha ve Rostam, 2012 

Çalışma zarfı, mesnetli mil, tornalama araçları, 

eksen sayısı, makina ağırlığı, zemin düzeni, beygir 

gücü 

4 
Bulanık AHP ve 

PROMETHEE 

Yazdani-Chamzini ve 

Yakhchali, 2012 

Yüzey stabilitesi, kaya kütlesi geçirgenliği, tane 

büyüklüğü dağılımı, güvenlik, kazı hızı, yeraltı 

suyu kontrolü, maliyet, risk ve yüzey oturması 

4 
Bulanık AHP ve Bulanık 

TOPSIS 

Aghdaie vd., 2013 
Maliyet, esneklik, sürdürülebilirlik ve kullanışlılık, 

boyut, uyumluluk, güvenlik, hassasiyet, verimlilik 
3 SWARA ve COPRAS-G 

Aloini vd., 2014 

Hız, esneklik, güvenlik, teknolojik parametreler, 

kullanım kolaylığı, aksesuarlar, genişletme 

esnekliği, garanti, fiyat, bakım-onarım, elektrik 

tüketimi, boyut 

5 Sezgisel Bulanık TOPSIS 

Karim ve Karmaker, 

2016 

Verimlilik, esneklik, maliyet, kalite, güvenilirlik, 

servis tesisi, güvenlik 
3 AHP ve TOPSIS 

Uzun ve Kazan, 2016 
Teknik özellikler, sözleşme, marka güvenilirliği, 

işletme masrafları, bakım masrafları 
7 

AHP, TOPSIS ve 

PROMETHEE 

Wu ve Ahmad, 2016 
Maliyet, mil hızı, bar kapasitesi, beygir gücü, 

esneklik ve torna sayacı 
5 Bulanık VIKOR 

Gök Kısa ve Perçin, 

2017 

Fiyat, güvenlik, kullanım kolaylığı, verimlilik, 

kapasite, kalite, kurulum süresi, servis ve bakım ve 

güvenilirlik 

3 
Bulanık DEMATEL ve 

Bulanık VIKOR 

Ulutaş, 2017 
Dikiş hızı, maksimum dikiş uzunluğu, fiyat, enerji 

kullanımı 
8 EDAS 

Çakır ve Sezen Akar, 

2019 

Esneklik, güvenilirlik, güvenlik, kullanım 

kolaylığı, satış sonrası servis, verimlilik, maliyet 
4 SWARA ve TOPSIS 

Li vd., 2020 
Hız, başarısızlık, kullanım, mil torku, bağlantı 

doğruluğu, maliyet  
4 

Bulanık DEMATEL, 

Entropi ve LDVIKOR 

Karakış, 2021 

Fiyat, eyer örgü sayısı, desen programlayıcısına 

erişim, kalifiye personele erişim, yedek parça, 

servis, enerji tüketimi 

4 CRITIC ve MAUT 

Tümtürk ve Gülçiçek 

Tolun, 2021 
Maliyet, performans, esneklik, kalite 3 

ANP ve Gri İlişkisel 

Analiz 

Akpınar, 2022 Fiyat, performans, kapasite, kalite, servis-bakım 4 
Bulanık SWARA ve 

Bulanık ARAS 

Arslan ve Eski, 2022 

Maliyet, servis, güvenlik, güvenilirlik, çevre dostu 

olma, vida L/D oranı, enjeksiyon basıncı, 

plastikleştirme oranı, kilitleme gücü, pompa motor 

gücü, makine ağırlığı, yağ tankı kapasitesi, 

enjeksiyon oranı 

5 
Bulanık TOPSIS 

Bulanık VIKOR 

Raja ve Rajan, 2022 

Fiyat, üretim hacmi, ekstruder tipi, hız, çalışma 

sıcaklığı, filament malzemesi, tolerans, çevresel 

faktör, güvenlik 

9 Bulanık TOPSIS 

Toslak vd., 2023 
Fiyat, ağırlık, güç, saatlik dolum kapasitesi, sertlik 

ayarı 
4 PSI, SV ve MARCOS 
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Yapılan literatür taraması sonucunda seçimi gerçekleştirilen 

makinelerin kullanım amaçlarına göre farklı seçim 

kriterlerinin dikkate alındığı görülmüştür. Bu kriterler genel 

olarak maliyet, performans, servis ve kalite ana kriterleri 

altında gruplandırılmakta ve alt kriterler ise seçimi 

yapılacak makinenin kullanım amacına göre 

şekillenmektedir. Ayrıca literatürde dijital baskı makinesi 

seçimi amacıyla yapılan çalışmaların bulunmaması, bu 

çalışmanın literatüre katkı sağlayacağının bir göstergesidir. 

Aynı şekilde literatürde HFL-SWARA ve CODAS 

yöntemlerini birlikte kullanarak makine seçimi amacıyla 

yapılmış bir çalışmanın bulunmaması da bu çalışmanın 

literatürdeki diğer çalışmalardan farklı olduğunu 

göstermektedir. Dolayısıyla literatüre; makine seçiminde bu 

yöntemlerin kullanılabileceğini göstermesi açısından da 

katkı sağlayabileceği düşünülmektedir. 

3. Metodoloji 

3.1. Araştırmanın Modeli 

Araştırma amacı ve araştırmada kullanılan HFL-SWARA ve 

CODAS yöntemlerine göre oluşturulan araştırma modeli, 

Şekil 1’de sunulmuştur. Bu çalışmanın anket uygulaması, 

Giresun Üniversitesi, Sosyal Bilimler Fen ve Mühendislik 

Bilimleri Araştırmaları Etik Kurulu tarafından 

değerlendirilmiş olup 05.06.2024  tarihli  ve  06/23  sayılı  

karar ile etik açıdan uygun bulunmuştur.

Şekil 1:  Araştırma Modeli 

Şekil 1’de yer alan araştırma modelinde de görüldüğü gibi 

çalışmada öncelikli olarak araştırma problemi ile 

alternatifler ve kriterler belirlenmiştir. Araştırmanın 

problemi; “Reklam sektöründe faaliyet gösteren küçük 

ölçekli bir işletme için 5 alternatif dijital baskı makinesi 

arasından en uygun olanı hangisidir?” şeklinde 

belirlenmiştir. Alternatif dijital baskı makineleri arasından 

en uygun olanını belirleyebilmek için gerekli olan kriterler 

ise “3.2. Veri Seti” başlığı altında verilmiştir. Araştırmanın 

problemi, alternatif dijital baskı makineleri ve seçim 

kriterleri belirlendikten sonra HFL-SWARA yöntemi ile 

dijital baskı makinesi seçim kriterleri ağırlıklandırılmış ve 

elde edilen kriter ağırlıkları kullanılarak CODAS yöntemi 

ile alternatif dijital baskı makineleri uygunluk seviyelerine 

göre sıralanmıştır. Son olarak duyarlılık analizi yapılarak, 

elde edilen alternatif dijital baskı makinelerine ait uygunluk 

sıralamasının tutarlılığı test edilmiş ve ilgili sıralamanın 

tutarlı olduğu görülmüştür. 

3.2. Veri Seti 

Çalışmanın veri seti, alternatif dijital baskı makineleri ve 

dijital baskı makine seçim kriterleri ile alternatiflerin 

kriterlere ait değerlerinden oluşmaktadır. Kriterler 

belirlenirken literatürde dijital baskı makinesi seçimi yapan 

çalışmaya rastlanılmamasından dolayı, farklı amaçlar için 

kullanılan makinelerin seçiminde dikkate alınan kriter 

grupları, literatür yardımıyla belirlenmiştir. Daha sonra ilgili 

işletmede makine satın alımında karar verici olarak yer alan 

Araştırma probleminin belirlenmesi 

Alternatiflerin ve kriterlerin belirlenmesi 

Kriterlerin en önemli kritere göre 

değerlendirilmesi 

Karar vericilere ait görüşlerin 

birleştirilmesi 

Kriterlere ait puanların hesaplanması 

Kriter katsayılarının, önem vektörünün ve 

ağırlıklarının belirlenmesi 

Karar vericiler tarafından en önemli 

kriterin belirlenmesi 

Karar matrisinin normalize edilmesi 

Normalize matrisin ağırlıklandırılması 

 

Öklid ve Taxicab uzaklıklarının 

hesaplanması 

Göreceli değerlendirme matrisinin 
oluşturulması 

Karar matrisinin oluşturulması 

Alternatiflere ait performans değerlerinin 

hesaplanması ve alternatiflerin sıralanması 

Duyarlılık analizinin yapılması 
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biri işletme sahibi, ikisi grafik tasarımcı ve üçü dijital baskı 

makinesi operatörü olmak üzere 6 karar vericinin görüşleri 

neticesinde dijital baskı makinesi seçim kriterleri 

belirlenmiş ve Tablo 2’de verilmiştir. 

Tablo 2: Dijital Baskı Makinesi Seçim Kriterleri 

Kriter Grubu 
Kriter 

Kodu 
Kriter Adı Açıklama 

Maliyet 

K1 Fiyat ($) 
İlgili dijital baskı makinesinin edinme maliyetini 

göstermektedir. 

K2 Baskı Maliyeti (TL) 
İlgili dijital baskı makinesinde yapılan baskı 

işlemlerinin m2 başına düşen birim maliyetidir. 

K3 Bakım Maliyeti (TL) 
İlgili dijital baskı makinesinin dönemlik bakım 

maliyetini ifade etmektedir. 

K4 Vade Süresi (Ay) 
İlgili dijital baskı makinesinin edinilmesinde tanınan 

ödeme kolaylığıdır. 

Performans 

K5 2 Pass Baskı Hızı (m2/saat) 

İlgili dijital baskı makinesinin düşük çözünürlükle (2 

Pass modunda) bir saatte gerçekleştirdiği baskı alanını 

m2 olarak ifade etmektedir. 

K6 4 Pass Baskı Hızı (m2/saat) 

İlgili dijital baskı makinesinin yüksek çözünürlükle (4 

Pass modunda) bir saatte gerçekleştirdiği baskı alanını 

m2 olarak ifade etmektedir. 

Servis 

K7 Kafa Garanti Süresi (Ay) 

İlgili dijital baskı makinesinden ayrı olarak baskıyı 

gerçekleştiren, boya akımını sağlayan kafaların garanti 

süresidir. 

K8 Garanti Süresi (Ay) 

İlgili dijital baskı makinesinin baskıyı gerçekleştiren, 

boya akımını sağlayan kafalar dışında kalan diğer 

parçalarının garanti süresidir. 

Kalite K9 Kalite Algısı 
Karar vericilerin ilgili dijital baskı makinesine karşı 

kalite algısı seviyelerini göstermektedir. 

Alternatifler; Türkiye’de satışa sunulan, 320 mm baskı 

alanına sahip ve kağıt, folyo, vinil ve brandaya baskı 

yapabilme özelliğine sahip dijital baskı makineleri olan 

Infiniti Q4, Infiniti Q8, Konica, Starfire ve Trujet marka 

makinelerdir. Analizde bu alternatifler için A1, A2, A3, A4 

ve A5 kodları ile karışık kodlama yapılmıştır. Ayrıca Tablo 

2’de yer alan 9 kriter dışında performans kriter grubu 

içerisinde baskı çözünürlüğü kriteri de belirlenmiş ancak 

tüm alternatif dijital baskı makinelerinin baskı çözünürlüğü 

değerleri aynı olduğu için bu kriter dikkate alınmamıştır. Bu 

kriterleri değerlendiren karar vericiler hakkındaki tanıtıcı 

bilgiler Tablo 3’te sunulmuştur.

Tablo 3: Karar Vericiler 

Kodu Unvanı Yaşı Cinsiyet 
Öğrenim 

Düzeyi 
Deneyim 

İlgili İşletmede 

Çalışma Süresi 

KV1 İş Yeri Sahibi 48 Erkek Ön Lisans 22 yıl 22 yıl 

KV2 Dijital Baskı Makinesi Operatörü 32 Erkek Ön Lisans 12 yıl 4 yıl 

KV3 Dijital Baskı Makinesi Operatörü 28 Erkek Ortaöğretim 9 yıl 9 yıl 

KV4 Dijital Baskı Makinesi Operatörü 29 Erkek Ortaöğretim 11 yıl 4 yıl 

KV5 Grafik Tasarımcı 34 Erkek Lisans 11 yıl 11 yıl 

KV6 Grafik Tasarımcı 38 Erkek Ön Lisans 14 yıl 7 yıl 

İlgili işletmede çalışan karar vericilerin hepsi erkek, yaş 

ortalaması 34,8 ve en düşük deneyim düzeyine sahip olanı 

(KV3) 9 yıllık deneyime sahiptir. Diğer karar vericilerin 

tamamı 10 yılın üzerinde deneyime sahiptir. Ayrıca karar 

vericilerin biri lisans, üçü ön lisans ve ikisi de ortaöğretim 

mezunudur. İşyeri sahibi (KV1) makine alımında nihai 

kararı verecek kişi olduğundan; dijital baskı makinesi 

operatörleri (KV2-KV3-KV4) satın alınacak dijital baskı 

makinesini kullanacak kişiler olduğundan ve grafik 

tasarımcılar (KV5-KV6) ise dijital baskı makinesinde 

basılacak materyallere ait tasarımları gerçekleştiren kişiler 

olduğundan dolayı karar vericiler grubuna dahil 
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edilmişlerdir. 

3.3. Yöntem 

Çalışmada öncelikli olarak kriterler, HFL-SWARA yöntemi 

ile ağırlıklandırılmış ve bu kriter ağırlıkları kullanılarak 

CODAS yöntemi ile alternatif dijital baskı makineleri 

sıralanmıştır. 

3.3.1. Kararsız Bulanık Dilsel SWARA (HFL-SWARA) 
Yöntemi 

HFL-SWARA yöntemi, karmaşık karar problemlerinde 

kriter ağırlıklarının belirlenmesinde kullanılan bir ÇKKV 

yöntemidir. Bu yöntemde karar vericilerin kararsız bulanık 

dilsel terimleri kullanarak belirttiği görüşler yardımıyla 

kriter ağırlıkları belirlenmektedir. HFL-SWARA yöntemi 

ile kriterlerin ağırlıklarının belirlenmesi aşağıdaki adımlar 

izlenerek gerçekleştirilmektedir (Ren vd., 2019: 107-115): 

Adım 1. Uzman görüşleri ile en önemli kriterin belirlenmesi 

Uzmanlar tarafından kriterlerin önem sıralaması 

gerçekleştirilmektedir. 𝑐𝑗  (𝑗 = 1, 2, 3, … , 𝑛)  kriterinin 

𝑒𝑘 (𝑘 = 1, 2, 3, … , 𝑝)  uzman tarafından 𝑟𝑗𝑘  sıralaması ile 

değerlendirildiği varsayıldığında, kriterlerin genel 

sıralaması Eşitlik (1) kullanılarak elde edilmektedir. 

�̅�𝑗 = ∑ 𝑡𝑗𝑘 𝑝⁄
𝑝
𝑘=1           (1) 

Adım 2. Kriterlerin en önemli kritere göre 

değerlendirilmesi 

Bu adımda, uzmanlar tarafından her bir kriter en önemli 

kritere göre aşağıda yer alan kararsız bulanık dilsel terimler 

ile değerlendirilmektedir. 

Uzmanlar, görüşlerini yalnızca bir kararsız bulanık dilsel 

terim ile ifade edebileceği gibi “arasında” bağlacı 

kullanarak daha fazla terimle de görüşlerini belirtebilir. 

Örneğin; “eşit önemli” kararsız bulanık dilsel terimi 

kullanılırsa bu görüş, {𝑠5} biçiminde gösterilirken, “çok az 

önemli ile eşit önemli arasında” ifadesi kullanılırsa bu görüş, 
{𝑠3, 𝑠4, 𝑠5} biçiminde gösterilmektedir.  

Adım 3. Uzman görüşlerinin birleştirilmesi 

Uzman görüşlerinin bileştirilmesi için Eşitlik (2)’de verilen 

yığışım operatörü kullanılmaktadır.  

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻1, 𝐻2, … , 𝐻𝑝) = ⨁(𝜔𝑘𝐻𝑘)𝑘=1
𝑝

= ⋃ ∈ 𝐻𝑘 {𝑆∑ 𝜔𝑘𝛼𝑘
𝑝
𝑘=1

}𝑠𝛼𝑘
      (2) 

𝐻𝑝; birleştirilecek kararsız bulanık dilsel terim kümelerini, 

𝜔𝑘 ; k. uzmanın görüşünün önem derecesini ve 𝛼𝑘  ise k. 

uzmanın değerlendirmesinde kullanılan kararsız bulanık 

dilsel terimleri ifade etmektedir. 

Adım 4. Kriterlere ait puanların hesaplanması 

Bir önceki adımda elde edilen değerler kullanılarak kriter 

puanları Eşitlik (3) ile hesaplanmaktadır. 

𝜌(ℎ𝑠) =
1

𝐿
∑

𝜑𝑙

2𝜏

𝐿
𝑙=1          (3) 

Eşitlik (3)’te yer alan 𝐿; kararsız bulanık kümenin eleman 

sayısını, 𝜑𝑙 ; küme elemanlarını ve 2𝜏  ise dilsel ölçekte 

bulunan toplam eleman sayısını ifade etmektedir. 

Adım 5. Kriter katsayılarının, önem vektörünün ve 

ağırlıklarının belirlenmesi 

Kriter katsayıları Eşitlik (4) yardımıyla belirlenmektedir.  

Kriter katsayıları hesaplanırken, en önemli kriterin katsayısı 

1 olarak alınmaktadır. 

𝐾𝑗 = {
1,                          𝑗 = 1

𝜌(ℎ𝑠
𝑗
) + 1,         𝑗 > 1

        (4) 

Kriter katsayıları elde edildikten sonra Eşitlik (5) 

kullanılarak kriterlerin önem vektörlerine ulaşılır. En önemli 

vektörün değeri (𝑇𝑗) 1 olarak kabul edilmektedir. 

𝑇𝑗 = {
1  ,                   𝑗 = 1

𝑇𝑗−1 𝐾𝑗 ,         𝑗 > 1⁄          (5) 

Eşitlik (5) kullanılarak elde edilen kriterlerin önem 

vektörleri, Eşitlik (6) yardımıyla normalize edilmektedir. 

Böylece kriterlerin ağırlıkları belirlenmektedir. 

𝑊𝑗 = 𝑇𝑗 ∑ 𝑇𝑗
𝑛
𝑗=1⁄           (6) 

3.3.2. CODAS Yöntemi 

CODAS yöntemi alternatiflerin belirlenen kriterlere göre 

sıralanmasında kullanılan bir ÇKKV yöntemidir. Bu yöntem 

2016 yılında Keshavarz Ghorabaee, Zavadskas, Turskis ve 

Antucheviciene, tarafından geliştirilmiştir. Alternatiflerin 

performansı, negatif ideal çözüme olan Öklid ve Taxicab 

uzaklıkları yardımıyla bulunur. Analizde öncelikle negatif 

ideal çözüme olan Öklid uzaklığı kullanılmakta, eğer iki 

alternatifin Öklid uzaklığı birbirine çok yakın ise Taxicab 

uzaklığı dikkate alınmaktadır. Yapılan değerlendirme 

sonuçlarına göre negatif ideal çözümden daha uzak olan 

alternatif daha iyi alternatif olarak kabul edilmektedir. Bu 

yöntem ile alternatiflerin sıralamaları aşağıdaki adımlar 

izlenerek belirlenmektedir (Keshavarz Ghorabaee vd., 2016: 

29-30): 

Adım 1. Karar matrisinin oluşturulması 

CODAS yönteminin birinci adımında karar matrisi, Eşitlik 

(7)’de görüldüğü gibi oluşturulmaktadır. 

𝑋 = [𝑥𝑖𝑗]𝑛×𝑚 = [

𝑥11
𝑥21

  𝑥12
  𝑥22

  …
  …  

  𝑥1𝑚
𝑥2𝑚

⋮
𝑥𝑛1

  ⋮
  𝑥𝑛2  

  ⋮
…

  ⋮
  𝑥𝑛𝑚

]       (7) 

𝑥𝑖𝑗  (𝑥𝑖𝑗 ≥ 0) , 𝑖 ’inci alternatifin 𝑗 ’inci kriterdeki değerini 

ifade etmektedir (𝑖 ∈ {1,2, … , 𝑛} ve 𝑗 ∈ {1,2, … ,𝑚}). 

Adım 2. Karar matrisinin normalize edilmesi 

Kriterlerin maksimum veya minimum yönlü olma yani 

fayda kriteri ve maliyet kriteri olma durumları dikkate 

𝑆 =  

𝑠0 = 𝑂𝑙𝑑𝑢𝑘ç𝑎 𝑎𝑧 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖, 𝑠1 = Ç𝑜𝑘 𝑔üç𝑙ü 𝑏𝑖𝑟 ş𝑒𝑘𝑖𝑙𝑑𝑒 𝑎𝑧 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖,
𝑠2 = 𝐺üç𝑙ü ş𝑒𝑘𝑖𝑙𝑑𝑒 𝑎𝑧 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖, 𝑠3 = Ç𝑜𝑘 𝑎𝑧 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖,
𝑠4 = 𝐻𝑎𝑓𝑖𝑓 𝑏𝑖𝑟 ş𝑒𝑘𝑖𝑙𝑑𝑒 𝑎𝑧 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖, 𝑠5 = 𝐸ş𝑖𝑡 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖,

𝑠6 = 𝐻𝑎𝑓𝑖𝑓 𝑏𝑖𝑟 ş𝑒𝑘𝑖𝑙𝑑𝑒 𝑑𝑎ℎ𝑎 𝑓𝑎𝑧𝑙𝑎 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖, 𝑠7 = Ç𝑜𝑘 𝑑𝑎ℎ𝑎 𝑓𝑎𝑧𝑙𝑎 ö𝑛𝑒𝑚𝑙𝑖

  



Dumlu, H. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 80-93                                             87                                                                                                                  

 

 

alınarak, Eşitlik (8) yardımıyla karar matrisi normalize 

edilmektedir. 

𝑛𝑖𝑗 =

{
 

 
𝑥𝑖𝑗

𝑚𝑎𝑘𝑠
𝑖

𝑥𝑖𝑗
  𝑒ğ𝑒𝑟 𝑗 ∈  𝑁𝑏

𝑚𝑖𝑛
𝑖

𝑥𝑖𝑗

𝑥𝑖𝑗
   𝑒ğ𝑒𝑟 𝑗 ∈  𝑁𝑐

        (8) 

𝑁𝑏; maksimum yönlü kriterleri yani fayda kriterlerini, 𝑁𝑐 ise 

minimum yönlü kriterleri yani maliyet kriterlerini ifade 

etmektedir. 

Adım 3. Ağırlıklı normalize matrisin elde edilmesi 

Ağırlıklı normalize matrisi, Eşitlik (9)’da görüldüğü gibi her 

kriter elemanının, ilgili kriterlerin ağırlıkları ile çarpılması 

sonucu elde edilmektedir. 

𝑟𝑖𝑗 = 𝑤𝑗𝑛𝑖𝑗          (9) 

𝑤𝑗 ; 𝑗 ’inci kriterin ağırlığını ifade etmekte ve ∑ 𝑤𝑗 =
𝑚
𝑗=1

1’dir. 

Adım 4. Negatif ideal çözümün elde edilmesi 

Bu adımda negatif ideal çözümün elde edilmesi için Eşitlik 

(10) ve (11) kullanılmaktadır. 

𝑛𝑠 = [𝑛𝑠𝑗]1×𝑚        (10) 

𝑛𝑠𝑗 =
𝑚𝑖𝑛
𝑖
 𝑟𝑖𝑗         (11) 

Adım 5. Öklid ve Taxicab uzaklıklarının hesaplanması 

Alternatiflerin negatif ideal çözüme uzaklıklarını belirlemek 

için Öklid ve Taxicab uzaklıkları hesaplanmaktadır. Öklid 

uzaklıkları Eşitlik (12) ve Taxicab uzaklıkları ise Eşitlik (13) 

ile belirlenmektedir. 

𝐸𝑖 = √∑ (𝑟𝑖𝑗 − 𝑛𝑠𝑗)
2𝑚

𝑗=1        (12) 

𝑇𝑖 = ∑ |𝑟𝑖𝑗 − 𝑛𝑠𝑗|
𝑚
𝑗=1        (13) 

Adım 6. Göreceli değerlendirme matrisinin oluşturulması 

Göreceli değerlendirme matrisi (𝑅𝑎), Eşitlik (15)’te yer alan 

(ℎ𝑖𝑘)  ifadesi yardımıyla, Eşitlik (14) kullanılarak 

oluşturulmaktadır. 

𝑅𝑎 = [ℎ𝑖𝑘]𝑛×𝑛        (14) 

ℎ𝑖𝑘 = (𝐸𝑖 − 𝐸𝑘) +  (𝜓(𝐸𝑖 − 𝐸𝑘) × (𝑇𝑖 − 𝑇𝑘))    (15) 

𝜓 ; iki alternatife ait Öklid uzaklıklarını ayırt edebilmek 

amacıyla kullanılan bir eşik fonksiyonudur ve Eşitlik 

(16)’da gösterildiği gibi tanımlanmaktadır. 

𝜓(𝑥) = {
|𝑥| ≥ 𝜏 𝑖𝑠𝑒 1
|𝑥| < 𝜏 𝑖𝑠𝑒 0

       (16) 

𝜏 ; karar vericiler tarafından belirlenen eşik parametresi 

olarak tanımlanmaktadır. 𝜏  parametresinin, 0.01 ile 0.05 

arasında bir değer olması önerilmektedir. Literatürde genel 

kabul görmüş 𝜏  değeri 0.02’dir. Eğer iki alternatif 

arasındaki Öklid uzaklıkları farkı 𝜏 parametresinden küçük 

ise ilgili alternatiflere ait Taxicab uzaklıkları ile de 

karşılaştırma yapılmaktadır. 

Adım 7. Alternatiflere ait performans değerlerinin 

hesaplanması 

Eşitlik (17) yardımı ile alternatiflere ait performans 

değerleri ayrı ayrı hesaplanmaktadır. 

𝐻𝑖 = ∑ ℎ𝑖𝑗
𝑚
𝑗=1         (17) 

Adım 8. Alternatiflerin sıralanması 

Bir önceki adımda elde edilen 𝐻𝑖  değerleri büyükten küçüğe 

doğru sıralanmakta ve en büyük 𝐻𝑖  değerine sahip alternatif 

en iyi alternatif olarak kabul edilmektedir. 

4. Bulgular 

4.1. HFL-SWARA Yöntemi ile Kriter Ağırlıklarının 
Belirlenmesi 

Kriter ağırlıklarının belirlenebilmesi için öncelikli olarak 

karar vericiler tarafından kriterler, önem düzeylerine göre 

sıralanmıştır. Karar vericilerin kriter sıralamaları Tablo 4’te 

yer almaktadır. 

Tablo 4: Karar Vericilere Göre Kriterlerin Önem Sıralamaları 

 K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 

KV1 2 1 8 9 5 4 3 6 7 

KV2 5 6 8 9 1 2 4 7 3 

KV3 7 5 9 8 2 1 3 4 6 

KV4 5 3 9 8 2 1 4 6 7 

KV5 6 3 8 9 2 1 4 5 7 

KV6 7 1 8 9 4 5 2 6 3 

Ortalama 5,33 3,17 8,33 8,67 2,67 2,33 3,33 5,67 5,50 

Sıralama 5 3 8 9 2 1 4 7 6 

Karar vericilerin sıralamalarının ortalamaları Eşitlik (1) kullanılarak belirlenmiş ve nihai kriter önem sıralaması elde 
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edilmiştir. Elde edilen bu sıralamaya göre K6 en önemli 

kriter olmuştur. Kriter önem sıralaması elde edildikten sonra 

karar vericiler, her bir kriterin en önemli kriter olan K6’ya 

göre önem düzeylerini kararsız bulanık dilsel terimleri 

kullanarak belirtmişlerdir. Karar vericilerin her bir kriterin 

en önemli kritere göre önem düzeylerini belirtmiş oldukları 

kararsız bulanık dilsel terimler Tablo 5’te görülmektedir. 

Tablo 5: Kriterlerin En Önemli Kritere Göre Önem Düzeyleri 

 KV1 KV2 KV3 KV4 KV5 KV6 

K5 {S5} {S5, S6} {S5} {S5} {S5} {S5, S6} 

K2 {S6, S7} {S2, S3} {S1, S2} {S4} {S4, S5} {S7} 

K7 {S5, S6} {S4} {S4, S5} {S3, S4} {S3} {S7} 

K1 {S6} {S3, S4} {S1, S2} {S3} {S2, S3} {S4, S5} 

K9 {S3, S4} {S4, S5} {S3} {S2} {S2, S3} {S6, S7} 

K8 {S3} {S2, S3} {S3, S4} {S3} {S2, S3} {S5, S6} 

K3 {S1, S2} {S1} {S0, S1} {S1, S2} {S1} {S1, S2} 

K4 {S1} {S0, S1} {S1, S2} {S1} {S0} {S1, S2} 

Karar vericilerin belirtmiş oldukları görüşler, Eşitlik (2)’de 

verilen yığışım operatörü kullanılarak aşağıda gösterildiği 

gibi birleştirilmiştir. 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾5,1, 𝐻𝐾5,2, 𝐻𝐾5,3, 𝐻𝐾5,4, 𝐻𝐾5,5, 𝐻𝐾5,6) = {𝑆1
6
x5+

1
6
x5+

1
6
x5+

1
6
x5+

1
6
x5+

1
6
x5
, 𝑆1

6
x5+

1
6
x6+

1
6
x5+

1
6
x5+

1
6
x5+

1
6
x6
} = {𝑆5, 𝑆5,33} 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾2,1, 𝐻𝐾2,2, 𝐻𝐾2,3, 𝐻𝐾2,4, 𝐻𝐾2,5, 𝐻𝐾2,6) = {𝑆1
6
x6+

1
6
x2+

1
6
x1+

1
6
x4+

1
6
x4+

1
6
x7
, 𝑆1

6
x7+

1
6
x3+

1
6
x2+

1
6
x4+

1
6
x5+

1
6
x7
} = {𝑆4, 𝑆4,67} 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾7,1, 𝐻𝐾7,2, 𝐻𝐾7,3, 𝐻𝐾7,4, 𝐻𝐾7,5, 𝐻𝐾7,6) = {𝑆1
6
x5+

1
6
x4+

1
6
x4+

1
6
x3+

1
6
x3+

1
6
x7
, 𝑆1

6
x6+

1
6
x4+

1
6
x5+

1
6
x4+

1
6
x3+

1
6
x7
} = {𝑆4,33, 𝑆4,83} 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾1,1, 𝐻𝐾1,2, 𝐻𝐾1,3, 𝐻𝐾1,4, 𝐻𝐾1,5, 𝐻𝐾1,6) = {𝑆1
6
x6+

1
6
x3+

1
6
x1+

1
6
x3+

1
6
x2+

1
6
x4
, 𝑆1

6
x6+

1
6
x4+

1
6
x2+

1
6
x3+

1
6
x3+

1
6
x5
} = {𝑆3,17, 𝑆3,83} 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾9,1, 𝐻𝐾9,2, 𝐻𝐾9,3, 𝐻𝐾9,4, 𝐻𝐾9,5, 𝐻𝐾9,6) = {𝑆1
6
x3+

1
6
x4+

1
6
x3+

1
6
x2+

1
6
x2+

1
6
x6
, 𝑆1
6
x4+

1
6
x5+

1
6
x3+

1
6
x2+

1
6
x3+

1
6
x7
} = {𝑆3,33, 𝑆4} 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾8,1, 𝐻𝐾8,2, 𝐻𝐾8,3, 𝐻𝐾8,4, 𝐻𝐾8,5, 𝐻𝐾8,6) = {𝑆1
6
x3+

1
6
x2+

1
6
x3+

1
6
x3+

1
6
x2+

1
6
x5
, 𝑆1

6
x3+

1
6
x3+

1
6
x4+

1
6
x3+

1
6
x3+

1
6
x6
} = {𝑆3, 𝑆3,67} 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾3,1, 𝐻𝐾3,2, 𝐻𝐾3,3, 𝐻𝐾3,4, 𝐻𝐾3,5, 𝐻𝐾3,6) = {𝑆1
6
x1+

1
6
x1+

1
6
x0+

1
6
x1+

1
6
x1+

1
6
x1
, 𝑆1

6
x2+

1
6
x1+

1
6
x1+

1
6
x2+

1
6
x1+

1
6
x2
} = {𝑆0,83, 𝑆1,5} 

𝐻𝐹𝐿𝑊𝐴(𝐻𝐾4,1, 𝐻𝐾4,2, 𝐻𝐾4,3, 𝐻𝐾4,4, 𝐻𝐾4,5, 𝐻𝐾4,6) = {𝑆1
6
x1+

1
6
x0+

1
6
x1+

1
6
x1+

1
6
x0+

1
6
x1
, 𝑆1

6
x1+

1
6
x1+

1
6
x2+

1
6
x1+

1
6
x0+

1
6
x2
} = {𝑆0,67, 𝑆1,17}

Bütünleşik değerler elde edildikten sonra, kriterlere ait önem 

vektörleri (𝑇𝑗) Eşitlik (3), (4) ve (5) yardımıyla aşağıdaki 

gibi elde edilmiştir. En önemli kriter olan K6’nın önem 

vektörü (𝑇𝐾6) 1 olarak kabul edilmektedir. 

𝑇𝐾6 = 1 

𝑇𝐾5 =
𝑇𝐾6
𝐾𝐾5

=
𝑇𝐾6

𝜌(ℎ𝐾5) + 1
=

1

1
2
(
5 + 5,33

7
) + 1

=
1

1,738
= 0,575 

𝑇𝐾2 =
𝑇𝐾5
𝐾𝐾2

=
𝑇𝐾5

𝜌(ℎ𝐾2) + 1
=

0,575

1
2
(
4 + 4,67

7
) + 1

=
0,575

1,619
= 0,355 

𝑇𝐾7 =
𝑇𝐾2
𝐾𝐾7

=
𝑇𝐾2

𝜌(ℎ𝐾7) + 1
=

0,355

1
2
(
4,33 + 4,83

7
) + 1

=
0,355

1,654
= 0,215 

𝑇𝐾1 =
𝑇𝐾7
𝐾𝐾1

=
𝑇𝐾7

𝜌(ℎ𝐾1) + 1
=

0,215

1
2
(
3,17 + 3,83

7
) + 1

=
0,215

1,5
= 0,143 

𝑇𝐾9 =
𝑇𝐾1
𝐾𝐾9

=
𝑇𝐾1

𝜌(ℎ𝐾9) + 1
=

0,143

1
2
(
3,33 + 4

7
) + 1

=
0,143

1,524
= 0,094 

𝑇𝐾8 =
𝑇𝐾9
𝐾𝐾8

=
𝑇𝐾9

𝜌(ℎ𝐾8) + 1
=

0,094

1
2
(
3 + 3,67

7
) + 1

=
0,094

1,476
= 0,064 
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𝑇𝐾3 =
𝑇𝐾8
𝐾𝐾3

=
𝑇𝐾8

𝜌(ℎ𝐾3) + 1
=

0,064

1
2
(
0,83 + 1,5

7
) + 1

=
0,064

1,166
= 0,055 

𝑇𝐾4 =
𝑇𝐾3
𝐾𝐾4

=
𝑇𝐾3

𝜌(ℎ𝐾4) + 1
=

0,055

1
2
(
0,67 + 1,17

7
) + 1

=
0,055

1,131
= 0,049 

Kriterlere ait önem vektörleri (𝑇𝑗 ) elde edildikten sonra 

Eşitlik (6) kullanılarak, kriterlerin ağırlıklarına ( 𝑊𝑗 ) 

ulaşılmıştır. Kriterlere ait ağırlık değerleri Tablo 6’da 

görülmektedir. 

Tablo 6: Kriter Ağırlıkları 

 K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 

𝑾𝒋 0,0561 0,1392 0,0216 0,0192 0,2255 0,3921 0,0843 0,0251 0,0369 

Tablo 6’da da görüldüğü gibi 0,3921 ağırlık değeri ile K6 en 

yüksek ağırlık düzeyine sahip kriterdir. En düşük ağırlığa 

sahip kriter ise 0,0192 ile K4 kriteridir. Kriterlerin ağırlık 

sıralaması K6>K5>K2>K7>K1>K9>K8>K3>K4 olarak 

gerçekleşmiştir. Elde edilen bu kriter ağırlıkları kullanılarak 

CODAS yöntemi ile alternatif dijital baskı makineleri 

arasından en uygun olanı bir sonraki başlıkta verilen analiz 

ile seçilmiştir. 

4.2. CODAS Yöntemi ile Alternatif Seçimi 

Alternatif dijital baskı makineleri arasından en uygun 

olanını seçebilmek amacıyla öncelikli olarak alternatiflerin 

kriterlere ait değerleri ile Tablo 7’de yer alan karar matrisi 

oluşturulmuştur. Alternatiflerin kriterlere ait değerleri ilgili 

işletmeye dijital baskı makinesi satıcıları tarafından 

gönderilen tanıtım broşürlerinden yer alan makine 

özelliklerinden derlenmiştir. Sadece K9 kriterine ait 

değerler, karar vericilerin değerlendirmeleri ile elde 

edilmiştir. Aynı zamanda karar matrisinde, kriterlerin fayda-

maliyet yönleri ve HFL-SWARA yöntemi ile elde edilen 

ağırlıkları (𝑊𝑗) da yer almaktadır. 

Tablo 7: Karar Matrisi 

 

 

𝑾𝒋 

K1 

min 

0,0561 

K2 

min 

0,1392 

K3 

min 

0,0216 

K4 

maks 

0,0192 

K5 

maks 

0,2255 

K6 

maks 

0,3921 

K7 

maks 

0,0843 

K8 

maks 

0,0251 

K9 

maks 

0,0369 

A1 34.000 4,5 3.750 24 220 115 6 24 6,34 

A2 42.000 4,25 3.750 24 210 105 6 24 7,34 

A3 31.000 4,75 3.000 24 220 110 0 36 4,34 

A4 44.000 4 4.500 12 240 122 12 24 8,34 

A5 32.000 4,75 3.000 24 205 100 0 36 4 

Karar matrisi, Eşitlik (8) kullanılarak normalize edilmiştir. 

Normalize işlemi sonucu elde edilen normalize karar matris 

Tablo 8’de verilmiştir.  

Tablo 8: Normalize Karar Matrisi 

 K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 

A1 0,912 0,889 0,800 1,000 0,917 0,943 0,538 0,667 0,760 

A2 0,738 0,941 0,800 1,000 0,875 0,861 0,538 0,667 0,880 

A3 1,000 0,842 1,000 1,000 0,917 0,902 0,077 1,000 0,520 

A4 0,705 1,000 0,667 0,500 1,000 1,000 1,000 0,667 1,000 

A5 0,969 0,842 1,000 1,000 0,854 0,820 0,077 1,000 0,480 

Normalize karar matrisi elde edildikten sonra HFL-SWARA 

yöntemi ile ulaşılan kriter ağırlıkları her bir alternatifin ilgili 

kriterdeki normalize değeri ile çarpılarak normalize karar 

matrisi ağırlıklandırılmıştır. Ağırlıklandırılmış normalize 

karar matrisindeki her bir sütunun en düşük değeri negatif 

ideal çözüm değerini (𝑛𝑠𝑗)  oluşturmaktadır. 

Ağırlıklandırılmış normalize karar matrisi ve negatif ideal 

çözüm değerleri (𝑛𝑠𝑗) Tablo 9’da yer almaktadır. 
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Tablo 9: Ağırlıklandırılmış Normalize Karar Matrisi 

 K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 

A1 0,051 0,124 0,017 0,019 0,207 0,370 0,045 0,017 0,028 

A2 0,041 0,131 0,017 0,019 0,197 0,337 0,045 0,017 0,032 

A3 0,056 0,117 0,022 0,019 0,207 0,354 0,006 0,025 0,019 

A4 0,040 0,139 0,014 0,010 0,226 0,392 0,084 0,017 0,037 

A5 0,054 0,117 0,022 0,019 0,193 0,321 0,006 0,025 0,018 

𝒏𝒔𝒋 0,040 0,117 0,014 0,010 0,193 0,321 0,006 0,017 0,018 

Alternatif sıralamalarını elde edebilmek için Öklid ve 

Taxicab uzaklıkları kullanılarak göreceli değerlendirme 

matrisinin oluşturulması gerekmektedir. Bunun için Eşitlik 

(12) kullanılarak Öklid uzaklıkları ve Eşitlik (13) ile de 

Taxicab uzaklıkları belirlenmiş ve Tablo 10’da verilmiştir. 

Tablo 10: Öklid ve Taxicab Uzaklık Değerleri 

Öklid ve Taxicab uzaklıkları belirlendikten sonra Eşitlik 

(14), (15) ve (16) yardımıyla göreceli değerlendirme matrisi 

ve Eşitlik (17) ile de alternatiflerin performans değerleri (𝐻𝑖) 
elde edilmiştir.  

Göreceli değerlendirme matrisinin oluşturulmasında 

gerçekleştirilen hesaplamalarda 𝜏  eşik parametresi 

literatürde genel kabul görmüş değer olan 0,02 olarak 

(Keshavarz Ghorabaee ve diğ., 2016: 30) kabul edilmiştir. 

Daha sonra alternatiflerin performans değerleri ( 𝐻𝑖 ) 

büyükten küçüğe doğru sıralanarak alternatiflerin uygunluk 

sıralamalarına ulaşılmıştır. Göreceli değerlendirme matrisi, 

alternatiflerin performans değerleri ve sıralamalar, Tablo 

11’de yer almaktadır.

 

Tablo 11: Göreceli Değerlendirme Matrisi, Performans Değerleri ve Sıralamalar 

 A1 A2 A3 A4 A5 𝑯𝒊  Sıralama 

A1 0,000 0,018 0,078 -0,048 0,149 0,197 2 

A2 -0,018 0,000 0,007 -0,066 0,091 0,014 3 

A3 -0,025 -0,007 0,000 -0,073 0,071 -0,034 4 

A4 0,128 0,186 0,206 0,000 0,277 0,797 1 

A5 -0,046 -0,028 -0,021 -0,094 0,000 -0,189 5 

Performans değeri (𝐻𝑖) en yüksek olan alternatif, en uygun 

alternatif olarak kabul edilmektedir. Bu duruma göre Tablo 

11 incelendiğinde en uygun alternatifin A4 olduğu 

görülmektedir. 

4.3. Duyarlılık Analizi 

Yukarıda yapılan analizin tutarlılığını belirlemek amacıyla 

duyarlılık analizi gerçekleştirilmiştir. Bu duyarlılık 

analizinde 𝜏 eşik parametresinin farklı bir değer almasının 

analiz sonucuna nasıl bir etkisinin olacağı belirlenmiştir. 𝜏 

eşik parametresi için 0,01 ve 0,1 arasındaki değerler 

kullanılarak 10 farklı analiz gerçekleştirilmiş ve elde edilen 

sıralamalar Tablo 12’de verilmiştir. 

Tablo 12: Duyarlılık Analizi 

𝝉 0,01 0,02 0,03 0,04 0,05 0,06 0,07 0,08 0,09 0,1 

 Sıralamalar 

A1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 

A2 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 

A3 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 

A4 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

A5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 

Tablo 12’de de görüldüğü gibi farklı 𝜏  eşik parametresi 

değerlerinin (0,01 – 0,1) kullanılması durumlarında da 

alternatif sıralamaları aynıdır. Böylece gerçekleştirilen 

analizin tutarlı olduğu görülmüştür. 𝜏  eşik parametresi ne 

olursa olsun en iyi dijital baskı makinesi alternatifi A4’tür. 

Buradan hareketle ilgili işletmenin dijital baskı makinesi 

seçiminde tercih etmesi gereken alternatif, A4 alternatifidir. 

5. Sonuç 

İşletmelerde üretim faaliyeti gerçekleştirilirken kullanılan 

makinelerin düşük maliyetli bir şekilde edinilmesi ve bu 

makinelerden yüksek performans alınması beklenmektedir. 

Bu çalışmada da küçük ölçekli bir reklam işletmesinde en 

uygun dijital baskı makinesini seçmek amacıyla HFL-

 
Öklid Uzaklıkları 

(𝐸𝑖) 
Taxicab Uzaklıkları 

(𝑇𝑖) 
A1 0,067 0,142 

A2 0,048 0,102 

A3 0,041 0,089 

A4 0,114 0,222 

A5 0,020 0,040 
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SWARA ve CODAS yöntemleri ile analizler 

gerçekleştirilmiştir. Çalışmada öncelikle literatür ve ilgili 

işletmede çalışan karar vericiler yardımıyla dijital baskı 

makinesi seçim kriterleri; maliyet, performans, servis ve 

kalite ana kriterleri altında fiyat, baskı maliyeti, bakım 

maliyeti, vade süresi, 2 pass baskı hızı, 4 pass baskı hızı, 

kafa garanti süresi, garanti süresi ve kalite algısı olarak 

belirlenmiştir. Belirlenen bu kriterler ilgili işletmede makine 

satın alımında karar verici olarak yer alan biri işletme sahibi, 

ikisi grafik tasarımcı ve üçü dijital baskı operatörü olmak 

üzere 6 karar vericinin görüşleri alınarak, HFL-SWARA 

yöntemi ile ağırlıklandırılmıştır. Yapılan bu ağırlıklandırma 

sonuçlarına göre 4 pass baskı hızı en yüksek ağırlık düzeyine 

sahip kriterdir. En düşük ağırlığa sahip kriter ise vade 

süresidir. İlgili kriterlerin önem sıralaması; 4 pass baskı hızı, 

2 pass baskı hızı, baskı maliyeti, kafa garanti süresi, fiyat, 

kalite algısı, garanti süresi, bakım maliyeti ve vade süresi 

şeklindedir. Kriterlerin önem ağırlıkları incelendiğinde, en 

yüksek önem ağırlığına sahip iki kriter (4 pass baskı hızı ve 

2 pass baskı hızı) de performans ana kriteri altında yer 

almaktadır. Bu da dijital baskı makinesi seçiminde 

performansın çok önemli olduğunu göstermektedir.  

Literatürde dijital baskı makinesi seçimi amacıyla yapılan 

çalışma bulunmadığından, bu sonuç farklı makine seçimi 

çalışmalarında belirlenen performans ana kriterinin ağırlık 

seviyeleri ile karşılaştırılmıştır. Buna göre Tümtürk ve 

Gülçiçek Tolun (2021) tarafından yapılan çalışmada da 

performans kriterinin en yüksek önem ağırlığına sahip kriter 

olduğu görülmektedir. Buna karşın Akpınar (2022) 

tarafından yapılan çalışmada ise performans kriterinin, en 

yüksek ikinci önem ağırlığına sahip kriter olduğu 

görülmektedir. Öte yandan bu çalışmada ortalama düzeyde 

önem ağırlığına sahip kriter olarak belirlenen garanti 

süreleri ve kalite kriterleri; Karim ve Karmaker (2016) 

tarafından yapılan çalışmada da ortalama önem ağırlığına 

sahip kriterler olarak belirlenmiştir. Buradan hareketle, bu 

çalışmadan elde edilen sonuçların literatürdeki benzer 

çalışmalarla örtüştüğü söylenebilir.  

Elde edilen kriter ağırlıkları kullanılarak 5 alternatif dijital 

baskı makinesi CODAS yöntemi ile sıralanmış ve en uygun 

olanı belirlenmiştir. Buna göre en uygun dijital baskı 

makinesi; A4 alternatifi olmuştur. Alternatiflerin uygunluk 

sıralaması ise A4, A1, A2, A3 ve A5 şeklindedir. Son olarak 

yapılan analizin tutarlı olup olmadığını görmek amacıyla 

farklı 𝜏  eşik parametreleri kullanılarak duyarlılık analizi 

yapılmış ve 𝜏  eşik parametresi değeri kaç olursa olsun 

alternatif sıralamalarının değişmediği görülmüştür. Böylece 

yapılan analizin tutarlı olduğu belirlenmiştir. 

Bu çalışmada belirlenen kriterler ve elde edilen kriter 

ağırlıkları kullanılarak farklı işletmeler için de dijital baskı 

makinesi seçimi gerçekleştirilebileceği için bu çalışma 

sektöre ve literatüre katkı sağlamaktadır. Dolayısıyla ilgili 

sektörde makine seçimi yapmak isteyen işletmeler ve 

yöneticiler için bu çalışmadan elde edilen kriterlerin önem 

ağırlıkları rehber niteliğindedir. Bu yüzden ilgili sektördeki 

işletme ve yöneticilere; dijital baskı makinesi seçim 

sürecinde bu kriterlerin ve kriterlere ait önem ağırlıklarının 

göz önünde bulundurulması önerilmektedir. Ayrıca HFL-

SWARA ve CODAS yöntemlerinin birlikte kullanılarak 

makine seçimi gerçekleştirilebileceğini gösterdiği için de bu 

çalışmanın literatüre katkı sağlayacağı düşünülmektedir. 

Gelecekte yapılacak çalışmalarda ilgili reklam işletmesinin 

sahip olduğu diğer dijital baskı makineleri ile bu çalışmada 

seçilen dijital baskı makinesinin performansları 

karşılaştırılabilecektir. Ayrıca ilgili sektörde kullanılan 

farklı makine ve teçhizatın seçimi amacıyla HFL-SWARA 

ve CODAS yöntemleri ile çalışmalar yapılarak ilgili işletme 

için optimal seçimler yapılabilecektir. Aynı şekilde HFL-

SWARA ve CODAS yöntemleri kullanılarak bu çalışmada 

seçilen dijital baskı makinesi için boya, kağıt, branda, folyo 

vb. malzeme seçimi de gerçekleştirilerek çalışmanın 

kapsamı genişletilebilir. 
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Extended Summary 

Purpose 

The high performance of the machines used in production 

enterprises at low costs helps the relevant enterprises to both 

successfully meet customer demands and needs and increase 

their profitability. In order to choose the most suitable 

machine, the decision should be made after evaluating many 

criteria and more than one machine alternative. Therefore, 

in order to make an optimal machine selection decision, it is 

important to determine the selection criteria according to the 

features of the relevant machine and its intended use. In 

addition, machine alternatives must be evaluated according 

to these determined criteria. For this purpose, it is seen that 

multi-criteria decision making (MCDM) methods are 

frequently used both in the literature and in practice to 

evaluate selection criteria and alternatives. 

Literature Review 

In the literature, it is seen that studies have been carried out 

with different criteria and different MCDM methods 

determined according to the intended use of the relevant 

machines for the purpose of machine selection. Lin and 

Yang (1996) carried out machine selection with the AHP 

method, Athawale and Chakraborty (2010) with the TOPSIS 

method, Taha and Rostam (2012) with the Fuzzy AHP and 

PROMETHEE method, Aghdaie, Zolfani and Zavadskas 

(2013) with the SWARA and COPRAS-G method and 

Akpınar (2022) with the fuzzy SWARA and fuzzy ARAS 

methods. As a result of the literature review, it was seen that 

different selection criteria were taken into account according 

to the intended use of the selected machines. These criteria 

are generally grouped under the main criteria of cost, 

performance, service and quality, and the sub-criteria are 

shaped according to the intended use of the machine to be 

selected. 

Data and Methodology 

In this study, it is aimed to choose the most suitable digital 

printing machine among the alternatives, which is used in 

the production of advertising materials such as signs, 

posters, banners, billboards, etc., which are wanted to be 

purchased by a small-scale advertising company operating 

in Turkey. For this purpose, digital printing machine 

selection criteria, first of all, with the help of literature and 

decision makers working in the relevant business; Under the 

main criteria of cost, performance, service and quality, it 

was determined as price, printing cost, maintenance cost, 

maturity period, 2 pass printing speed, 4 pass printing speed, 

head warranty period, warranty period and quality 

perception. 

In the study, the HFL-SWARA (Hesitant Fuzzy Linguistic - 

Stepwise Weight Assessment Ratio Analysis) method, 

which is among the MCDM methods, was used to determine 

the weights of the criteria and the CODAS (Combinative 

Distance-based Assessment) method, which is among the 

MCDM methods, was used to rank the alternatives.  

HFL-SWARA method is an MCDM method used to 

determine criterion weights in complex decision problems. 

In this method, criterion weights are determined with the 

help of experts or decision makers opinions. When applying 

the HFL-SWARA method, unstable fuzzy linguistic terms 

are used for decision makers to evaluate the criteria 

according to the best criterion.  

CODAS Method is an MCDM method used to rank 

alternatives according to determined criteria. This method 

was developed by Keshavarz Ghorabaee, Zavadskas, 

Turskis and Antucheviciene in 2016. In the CODAS 

method, the performance of an alternative is found with the 

help of Euclidean and Taxicab distances to the negative ideal 

solution. In this method, Euclidean distance is primarily 

used. If the Euclidean distances of two alternatives are very 

close to each other, the analysis is performed using the 

Taxicab distance. According to the evaluation results, the 

alternative that is further from the negative ideal solution is 

the better alternative. 

Findings 

The criteria were evaluated by taking the opinions of 6 

decision makers, including one business owner, two graphic 

designers and three digital printing operators, who are 

decision makers in the purchase of machinery in the relevant 

enterprise, and the digital printing machine selection criteria 

were evaluated with the help of the HFL-SWARA method. 

Thus the importance weights of the criteria were obtained 

has been made. According to the results of this analysis, 4 

pass printing speed is the criterion with the highest weight 

level. The criterion with the lowest weight is the maturity 

period. The order of importance of the relevant criteria is as 

follows; 4 pass printing speed, 2 pass printing speed, 

printing cost, head warranty period, price, quality 

perception, warranty period, maintenance cost and maturity 

period. 

Using the obtained criterion weights, 5 alternative digital 

printing machines were ranked according to their suitability 

levels with the CODAS method and the most suitable digital 

printing machine for the relevant small-scale business was 

determined. The most suitable digital printing machine 

alternative is A4. The suitability order of the alternatives is 

A4, A1, A2, A3 and A5. Finally, sensitivity analysis was 

performed using different τ threshold parameters to see 

whether the analysis was consistent or not, and it was 

observed that the rankings of the alternatives did not change 

regardless of the τ threshold parameter value. Thus, it was 

determined that the analysis was consistent. 
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ÖZ 

Erkekler ve kadınlar arasındaki önemli eşitsizliklerle birlikte, iş yerindeki cinsiyet eşitsizliği Asya'da önemli 

bir sorun olmaya devam etmektedir. Kadınlar için istihdamın nüfusa oranı 2024 yılında sadece %44,7 iken, bu 

oran erkekler için ortalama %73,5'tir. Kadınların istihdama katılımının %24,5, erkeklerin katılımının ise %75,3 

olduğu Güney Asya, en eşitsiz bölgedir. Doğu ve Güneydoğu Asya'da kadın istihdam oranları sırasıyla %61,2 

ve %55,8 ile daha yüksektir, ancak yine de %77'yi aşan erkek katılım oranının altındadır. Başlıca engeller 

arasında kültürel gelenekler, yetersiz çocuk bakım sistemi ve örgün eğitim ve istihdama sınırlı erişim yer 

almaktadır. Güney Asya'da bu eşitsizlikler yoksulluk ve eşitsizliği sürdürürken, Doğu ve Güneydoğu Asya'da 

maaş farklılıkları ve liderlik pozisyonlarında yetersiz temsil kapsayıcı ilerlemeyi engellemektedir. 2014 ve 

2024 yılları arasında, sabit etkiler panel veri regresyon yaklaşımı ile, kentleşme, eğitim, ekonomik genişleme 

ve doğrudan yabancı yatırım (DYY) toplumsal cinsiyet eşitliğinin ilerletilmesinde önemli bir rol oynamıştır. 

Örneğin, Doğu Asya kentleşme ve eğitimdeki iyileşmeden faydalanmış olsa da, Güney Asya büyük yapısal ve 

kültürel engellerle karşılaşmaya devam etmektedir. Küçük iyileşmelere rağmen, kadınlar kayıt dışı ve 

güvencesiz işlerde aşırı temsil edilmeye devam etmekte, bu da ekonomik eşitsizliği artırmaktadır. Bu 

sorunların ele alınması için eğitimin yaygınlaştırılması, çocuk bakım sistemlerinin güçlendirilmesi, kadın 

girişimcilerin finansmana erişiminin artırılması ve eşit ücret yasalarının uygulanması gerekmektedir. 

Toplumsal cinsiyet uçurumunun kapatılması sadece ahlaki açıdan doğru değil, aynı zamanda kapsayıcı 

büyümeyi ve uzun vadeli bölgesel refahı desteklemek için ekonomik açıdan da önemlidir. 
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A B S T R A C T 

With significant inequalities between men and women, gender inequality in the workplace remains a significant 

issue in Asia. The employment-to-population ratio for women was only 44.7% in 2024, compared to an average 

of 73.5% for men. With women's participation at 24.5% and men's at 75.3%, South Asia is the most unequal 

area. In East and Southeast Asia, female employment rates are higher at 61.2% and 55.8%, respectively, but 

they are still below the male participation rate of more than 77%. Among the primary barriers are cultural 

customs, a subpar childcare system, and limited access to formal education and employment. In South Asia, 

these disparities perpetuate poverty and inequality, while in East and Southeast Asia, salary gaps and 

underrepresentation in leadership positions obstruct inclusive progress. Between 2014 and 2024, with fixed 

effects panel data regression approach, urbanization, education, economic expansion, and foreign direct 

investment (FDI) all had a significant role in advancing gender equality. For example, although East Asia has 

benefited from urbanization and improved education, South Asia continues to face major structural and cultural 

obstacles. Despite slight improvements, women continue to be overrepresented in informal and insecure jobs, 

which furthers economic inequality. Addressing these issues requires expanding education, strengthening 

childcare systems, enhancing access to financing for female entrepreneurs, and enforcing laws on equal pay. 

Closing the gender gap is not only morally right but also economically important to support inclusive growth 

and long-term regional prosperity. 
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1. Introduction 

China has become a country that attracts worldwide 

attention with its rapidly increasing energy consumption, 

striking economic growth rate and environmental impacts of 

this growth in recent years. In particular, the negative 

consequences on atmospheric quality have raised significant 

concerns about the sustainability of this growth. In this 

context, the complex relationships between energy 

consumption, air quality and economic growth are 

intensively discussed and studied in academic circles. This 

article aims to examine in depth the interaction of these 

policies with economic growth and their importance in terms 

of sustainability by addressing the effects of China's energy 

policies on air quality. 

In recent years, the relationships between China's energy 

consumption, atmospheric quality, and economic 

development have been examined with increasing attention 

at both national and international levels. The relationships 

between energy consumption, atmospheric quality, and 

economic development in China have attracted intense 

attention in academic circles in recent years. As the largest 

energy consumer worldwide, China, along with its 

tremendous economic growth rate and increasing energy 

demand, significantly affects global atmospheric conditions 

and climate balances. In this context, a large part of 

academic studies addresses the interdependence between 

China's rapidly developing economy and increasing energy 

consumption and analyses the direct and indirect effects of 

changes in the energy sector on environmental pollution. In 

addition, the possible effects of practices aimed at increasing 

energy efficiency on economic growth are emphasized, the 

contribution of these policies to China's sustainable 

development goals is evaluated, and the reflections of 

initiatives to reduce carbon emissions on air quality, 

especially in big cities, are examined in detail. These studies 

also contribute to sustainability and climate change 

discussions at the international level by creating important 

reference points in both China's domestic policies and global 

environmental policies. 

The expansion of China's energy sector and the rapid 

increase in industrial production have had serious negative 

effects on the country's air quality. In this process where 

industrialization and urbanization continue rapidly, 

increasing energy demand has further increased the pressure 

on atmospheric quality and brought environmental concerns 

to the fore. An increasingly questioned balance has been 

established between the advantages of economic growth and 

environmental health. In particular, the dramatic increase in 

the energy needs of the expanding industrial sectors and the 

rapidly growing population significantly determines China's 

economic policies and future directions. In this context, the 

intensive use of fossil fuels has caused the release of large 

amounts of pollutants into the atmosphere, which has led to 

serious deterioration of air quality, especially in densely 

populated urban areas. Air pollution not only threatens 

public health but also causes the ecological balance to 

deteriorate. All these challenges reveal that China's energy 

policies and sustainable economic growth goals have a 

direct impact on atmospheric quality. This situation 

necessitates China to re-evaluate its future energy strategies 

and economic development plans. 

The industrial revolution and economic growth have 

negatively affected the environment and air quality by 

changing production and consumption habits. Increasing 

competition, non-renewable energy use and urbanization 

have accelerated air pollution and environmental 

degradation. This situation has not only damaged the 

ecosystem but has also caused the deaths of millions of 

people. For environmental sustainability, it is necessary to 

turn to renewable energy sources and increase 

environmentally friendly investments such as green finance. 

However, since such investments require large costs, 

political instability makes this process difficult(Çitil et al. 

2023). 

Institutional quality and political stability are key factors in 

combating environmental problems. Institutional quality 

reduces corruption, ensures more effective enforcement of 

environmental laws and reduces carbon emissions. Political 

stability encourages long-term environmental protection 

investments and supports the sustainability of natural 

resources. Therefore, strong institutions, stable management 

and innovative financial approaches should be used together 

to reduce environmental degradation (Çitil et al. 2023). 

Generally, investments in green activities are those that 

conserve natural resources, extend renewable energies, and 

cut carbon emissions. These investments have become vital 

not only for attaining sustainable economic development but 

also for improving air quality. The contribution of this study 

to the existing literature is carried out by assessing the 

impacts of green investment on air quality in two groups of 

European countries: a group of 15 developed and a group of 

16 developing nations. Unlike earlier research, which used 

capital expenditure on the environment as a proxy, this study 

incorporates pure green investment values for a more 

appropriate analysis. The study also combines air quality 

and green investments under one umbrella to analyze 

dependency among them across countries at various 

development levels. The study aims to enrich understanding 

of the role green investments may play in supporting 

economic transformations toward environmental 

sustainability, using robust econometric methods. This will 

constitute a contribution from both policymakers' and future 

research perspectives (İlbasmış et al. 2023). 

According to (Barut, Citil, et al. 2023), the logistics sector 

has become a rapidly growing area due to the increasing 

trade volumes and production with globalization. Logistics 

services are of critical importance in terms of efficiency, 

competitiveness and economic growth. However, since 

logistics activities are based on fossil fuel consumption, they 

lead to serious problems such as environmental pollution 

and depletion of natural resources. This situation has 

increased the importance of environmental sustainability 

and green logistics concepts. Green logistics aims to reduce 
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the negative impacts of logistics operations on the 

environment and to adopt environmentally friendly methods 

such as the use of renewable energy sources and recyclable 

packaging. However, since the implementation of green 

logistics requires large investments and comprehensive 

transformations, different challenges arise depending on the 

development level of countries. This transformation is more 

complex, especially in low-income or developing countries. 

The relationship between economic indicators and green 

logistics performance is examined through direct and 

indirect effects. For example, factors such as foreign direct 

investment (FDI), R&D expenditures and international trade 

are important in terms of both logistics activities and their 

impacts on environmental sustainability. In this context, the 

relationship between economic development indicators and 

logistics activities and environmental impacts should be 

addressed separately for different country groups (Barut, 

Citil, et al. 2023).  

However, the relationship between energy consumption and 

air quality is not as simple as it seems. Elements such as 

transformations in China's energy sector and investments in 

renewable energy sources bring with them the potential to 

improve air quality. In recent years, the country has been 

turning to green energy by developing policies to reduce 

carbon emissions. However, the effects and feasibility of 

these policies on economic growth are matters of critical 

examination. In particular, China has increased its 

commitment to environmentally friendly energy in line with 

environmental stewardship and carbon reduction goals. In 

this context, investments in clean energy sources such as 

solar, wind and hydroelectricity have been expanded and 

gained an important place in national energy production. 

Obtained empirical data supports the positive effects of 

these policies on air quality; For example, solar energy 

investments have provided significant improvements in air 

quality, while wind energy projects have played an 

important role in reducing regional air pollution. A study 

from IOPscience points out that accelerating the process of 

decarbonizing China's energy sector can save lives by 

improving air quality, and that synergistic control strategies 

for climate and air pollution are important in this process 

(Qian Luo et al., 2023).  

Academic research conducted to understand the effects of 

China's green energy policies on air quality reveals that 

these strategies have significant environmental and health 

consequences. The positive effects of China's green energy 

policies on air quality have been demonstrated by numerous 

academic studies. These studies highlight that China's 

investments in renewable energy sources have resulted in 

visible improvements in air quality and the positive effects 

of these improvements on public health. For example, Xie et 

al. (2023) stated that the implementation of renewable 

energy projects in China provided significant reductions in 

health problems and premature deaths caused by air 

pollution. This research reveals that regionally varying air 

quality improvements are closely related to the fair 

distribution and implementation of investments in 

renewable energy. 

In addition, another study on air quality standards applied in 

urban areas and the effects of these standards on green 

innovation shows that China's policies that encourage green 

innovation to make its industrial structure more sustainable 

have significantly improved air quality, especially in large 

cities (Zhang et al., 2023). In this study, it is emphasized that 

reshaping the industrial structure together with the 

promotion of green innovation plays a critical role in 

creating a cleaner air environment in cities. 

China's green energy policies are considered an important 

step towards both improving air quality and reducing carbon 

emissions. However, more detailed studies are needed on the 

potential effects and feasibility of these policies on 

economic growth. At this point, China's transition to green 

energy needs to be carefully evaluated not only in terms of 

environmental sustainability but also in line with economic 

development goals. The long-term effects of green energy 

policies are critical for both protecting the environment and 

ensuring sustainable economic growth. Therefore, China's 

transition to green energy should be addressed strategically, 

both in internal dynamics and in the global context. 

In case of examining the relationship between energy 

consumption, air quality and economic growth in China, it 

is vital to take a multifaceted approach. The purpose of this 

article is to understand these complex relationships and 

evaluate the effects of China's energy policies on air quality. 

It also aims to provide a framework for future research by 

furthering the debate on this important topic. The links 

between energy consumption, air quality and economic 

growth have been extensively discussed and investigated in 

the literature. 

This article aims to comprehensively examine the effects of 

China's energy policies on air quality and economic growth, 

based on studies in the existing literature. The analysis aims 

to reveal in detail how energy consumption, air quality and 

economic growth interact with each other. In this regard, an 

in-depth evaluation will be presented to better understand 

the dynamics of these relationships by addressing various 

dimensions of energy policies and the environmental and 

economic consequences of these policies. By investigating 

in detail the complex connections between energy 

consumption and air quality, their relationship with 

economic growth, and the effects of energy policies on these 

factors, the article aims to expand knowledge on this subject 

and lay a solid foundation for future research. Thus, valuable 

information will be provided for policy makers and 

researchers by providing a clearer perspective on the 

environmental and economic consequences of China's 

energy policies. 

The aim of this study is to examine the relationship between 

energy consumption, air quality and economic growth in 

more depth in the context of China. Understanding the 

dynamics between environmental sustainability and 

economic growth is of great importance, especially for 
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developing countries. In this context, the study sought to 

answer the following questions: 

A. What are the short-term and long-term asymmetric 

relationships between energy consumption, PM2.5 levels 

and economic growth? 

B. How does urbanization interact in terms of its 

effects on energy consumption and air pollution? 

C. What are the effects of fuel imports on air pollution 

and economic growth? 

To answer these questions, long-term cointegration 

relationships were analyzed with ARDL and NARDL 

models. In addition, the Dynamic Conditional Correlation 

(DCC) model was used to understand the time-dependent 

relationship between variables. This approach allows for 

more effective analysis of nonlinear relationships in 

complex systems such as energy consumption, urbanization 

and economic growth. 

Concomitantly, this paper tries to fill this literature gap by 

developing, within a nonlinear framework, a nuanced 

understanding of the asymmetric and nonlinear nexus that 

pervades energy consumption, air quality—as proxied by 

the levels of PM2.5—urbanisation, and economic growth 

for China. In fact, most of the previous related studies have 

considered the linear models, which do not recognise the 

complexity and dynamics of their interaction with each other 

and amongst themselves. Using sophisticated 

methodologies of analysis, like the Non-Linear 

Autoregressive Distributed Lag model and Dynamic 

Conditional Correlation, this study will be able to capture 

intricate and time-varying correlations that traditional 

models cannot cope with. 

More precisely, the research contributes to the existing 

literature by exploring the dual impact of urbanisation on air 

quality and economic growth and, accordingly, the potential 

trade-offs and equilibria that exist or could emerge between 

environmental sustainability and economic development. 

Whereas most of these aspects have been focussed on 

separately in most of the literature, in this study they are 

integrated within a single framework, thus providing 

comprehensive analysis of the effects of urbanisation on 

economic and environmental outcomes. 

Greater novelty is added to the research through a focus on 

China's rapid urbanisation, energy policies, and an unusual 

economic growth trajectory. Such phenomena have been 

pursued to date in general terms or across many countries 

without much attention being paid to the context specific to 

China and its implications for policy. Based on high-quality 

country-specific data from the period 2000–2020, this study 

feeds into developing more effective urban planning, energy 

policy, and environmental regulation strategies in China and 

similar rapidly developing economies. 

This study adds dynamic correlation analyses in order to 

observe the changes in the framework of the STIRPAT and 

Kuznets Curve. The results will provide further detail on 

how environmental policies, technological advancement, 

and economic shocks such as the COVID-19 pandemic 

influence the interrelationships between energy use, air 

quality, and economic growth, hence setting new insights 

into the academic debate. 

2. Literature review 

Recent studies have explored the asymmetric relationship 

between energy consumption, air quality, and economic 

growth across various regions. Research indicates that the 

effects of positive and negative shocks to these variables 

differ in magnitude and direction (Jiang and Chen 2020); 

(Ha and Ngoc 2021). In China, positive shocks to air quality 

and energy consumption have a greater impact on economic 

development than negative shocks (Jiang and Chen 2020). 

Vietnam exhibits asymmetric effects of electricity and 

petroleum consumption on economic growth in both short 

and long run (Ha and Ngoc 2021). Pakistan demonstrates 

asymmetric co-integration between ecological footprint, 

energy consumption, and economic growth (Khan 2021). A 

global study of 85 countries reveals that positive shocks to 

energy use enhance growth in some regions while 

contracting it in others (Wajid et al. 2022). These findings 

emphasize the importance of considering asymmetries when 

formulating energy and environmental policies to maintain 

economic stability. 

Many studies are available in the literature addressing the 

relationship between energy consumption, economic growth 

and air quality in China (Li et al., 2019; Jiang and Chen, 

2020; Zeraibi et al., 2020; Zeeshan et al., 2021; Dong et al. 

., 2021; Jiang et al., 2022; Ye and Tao, 2023). The details of 

these studies are as follows:  

Li et al. (2019) used an innovative two-stage RIA model 

called "Modified Undesirable EBM Two Stage RIA" to 

analyse environmental, economic and health efficiencies in 

thirty-one major urban centres of China. The findings of the 

research revealed the need for higher GDP performance in 

each city; However, a steady improvement in environmental 

efficiency has been observed in most cities. 

Jiang and Chen (2020) analysed the relationship between 

energy consumption, air quality and economic growth 

between 1990 and 2019 with the NARDL method. The study 

confirmed that there is a bidirectional and asymmetric 

relationship between these variables in both the short and 

long term. In particular, positive shocks in air quality and 

energy consumption have been found to have a greater 

impact on economic development than negative shocks. 

Zeraibi et al (2020) investigated the potential effects of 

energy consumption and technological innovations on 

economic growth in China from 1980 to 2018 with the 

NARDL method. The results show a long-term relationship 

between these variables. Additionally, it has been 

determined that a 1% decrease in energy consumption will 

reduce economic growth by 12.5%. 

Zeeshan et al (2021) examined the asymmetric relationships 
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between household health expenditures, CO2 emissions and 

environmental pollution in China during 1990-2019. The 

study revealed that there is an asymmetric relationship 

between CO2 emissions and environmental pollution and 

household health expenditures. It has been observed that 

positive shocks increase health expenditures, while negative 

shocks decrease them. 

Dong et al (2021) investigated the effects of air pollution on 

China's economic growth between 2002 and 2017. Research 

results show that air pollution has significant negative 

effects on China's macroeconomic growth. 

Jiang et al (2022) examined the asymmetric relationship 

between renewable energy consumption and CO2 emissions 

in China from 1990 to 2020. The results obtained confirmed 

the asymmetric effects of renewable energy on the 

environment in both the short and long term. 

Finally, Ye and Tao (2023) evaluated economic 

development, air pollution, and health management data in 

30 Chinese provinces between 2015 and 2020. The study's 

findings show that China's developed eastern provinces are 

more efficient in terms of economic development, 

healthcare production and air pollution control; On the other 

hand, it has been revealed that the central and western 

provinces have lower efficiency in terms of economic 

development. 

(Barut, Kaya, et al. 2023) investigates the trade-off between 

economic growth and environmental sustainability for five 

fragile economies that suffer from enormous energy and 

sustainability challenges. Using PCA, it incorporates 

variables such as the financial inclusion index and human 

development into the framework of economic growth versus 

the environment. The second-generation panel analysis 

through Durbin-Hansen's cointegration test showed long-

run relationships among the variables, and the augmented 

mean group estimator estimated related dynamics. Results 

confirm the pollution haven hypothesis due to fragile trade 

and environmental treaties. However, renewable energy and 

human development indices decrease environmental 

deterioration. This study considers energy transition, 

technological innovation, and financial inclusion as 

priorities within the UNSDGs, specifically Goals 11, 12, and 

13, and draws some policy implications toward sustainable 

development for these economies. 

(Anwar et al. 2024) examines the impact of policy 

uncertainty on environmental degradation in the Fragile 

Five economies (Brazil, India, Indonesia, South Africa, and 

Turkey) from 1996 to 2019, using Panel Quantile 

Regression analysis. The findings reveal that economic 

policy uncertainty and technological innovation increase 

environmental degradation, while financial development 

and renewable energy consumption reduce it. Additionally, 

the study confirms the Environmental Kuznets Curve (EKC) 

hypothesis, indicating that environmental degradation 

initially rises with economic growth but declines after 

reaching a certain income level. Based on these results, the 

study suggests integrated policy and environmental 

strategies to promote sustainable development in these 

economies. 

Based on above studies, studies on China’s energy 

consumption, economic growth, and air quality reveal 

several key insights. Research indicates that cities with 

higher GDP performance often show improvements in 

environmental efficiency. The relationship between energy 

consumption, air quality, and economic growth is complex 

and asymmetric, with positive changes in air quality and 

energy consumption generally having a more significant 

impact on economic growth compared to negative changes. 

A reduction in energy consumption is linked to a notable 

decrease in economic growth, emphasizing the trade-off 

between energy use and economic performance. 

Additionally, CO2 emissions and environmental pollution 

have asymmetric effects on household health expenditures, 

with positive and negative shocks influencing health costs 

differently. Air pollution is consistently shown to have 

detrimental effects on economic growth, and renewable 

energy consumption impacts CO2 emissions in an 

asymmetric manner. Finally, economically advanced 

regions demonstrate better efficiency in managing economic 

growth, health, and air quality compared to less developed 

regions. 

There are many studies examining the relationship between 

variables such as energy consumption, economic growth, 

environment and air quality in both developed and 

developing countries. Rafindadi (2014) found in his study 

that economic growth increased energy demand in 

Germany. Additionally, financial development, capital use 

and trade openness have been observed to reduce energy 

demand. In their study covering the period 1970-2013, 

Rafindadi and Mika'Ilu (2019) found that energy demand in 

the UK increased with the development of financial markets, 

but began to decline after the markets reached their 

operational peak level. Research results show that global 

financial transactions flowing into the UK are putting 

indirect economic pressure on the country's electricity 

problems. 

In their study covering the period 1981-2018, Ullah et al. 

(2020) found that a positive shock in public expenditure 

deteriorated environmental quality in Malaysia, UAE, 

Thailand, Indonesia, Turkey, Iran, India and China, but 

improved environmental quality in Japan. They observed 

that reducing public spending would improve environmental 

quality in these economies, while deteriorating 

environmental quality outside of Japan. Ampofo et al (2021) 

investigated asymmetric cointegration and causality 

relationships between economic growth, carbon emissions 

and energy consumption during the period 1972-2013. The 

results show that there is a non-linear cointegration 

relationship between variables in Bangladesh, Iran, Türkiye 

and Vietnam. Asymmetric causality results found a two-way 

causality relationship between carbon emissions and 

economic growth in Bangladesh and Turkey, and a 
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unidirectional causality relationship between economic 

growth and carbon emissions in Egypt and South Korea. In 

their study considering the period 1965-2019, Adebayo et al. 

(2021) found that CO2 emissions triggered economic 

growth in South Korea. Kumari et al. (2021) analysed the 

impact of energy consumption and environmental quality on 

subjective well-being in G20 countries between 2006 and 

2019 using a panel-corrected standard error (PCSE) model. 

The results show that renewable energy consumption and 

environmental quality, i.e. lower carbon emissions, increase 

subjective well-being in G20 countries. 

Assamoi et al (2023) investigated the asymmetric effects 

between economic policy uncertainty (EPU) and 

environmental policy stringency (EPS) and carbon dioxide 

(CO2) emissions in China and the USA. They found that an 

improvement in EPU deteriorates environmental quality in 

both countries. They also find that a negative change in EPU 

reduces emissions in China but increases them in the United 

States. They found that a positive change in EPS reduces 

emissions, while a negative change increases environmental 

damage. Kirikkaleli et al (2023) examined the long-term 

asymmetric effects of energy efficiency on environmental 

quality in Ireland between 1990 and 2019. The results of the 

study confirm the economic theory that energy efficiency 

can promote sustainable green living and green 

technological growth. Mahapatra et al (2023) identified the 

long- and short-term asymmetric effects of energy 

efficiency on carbon emissions in India. Umair et al. (2023) 

investigated the effects of fossil fuel energy consumption, 

foreign exchange transfers, foreign direct investments and 

economic growth on environmental sustainability in the 

South Asian region during the period 1975-2020. The 

findings of ARDL models reveal that fossil fuel energy 

consumption and economic growth increase CO2 in the long 

run, while foreign exchange transfers and foreign direct 

investments reduce CO2. NARDL empirical findings show 

that positive foreign exchange transfers and negative foreign 

direct investment shocks reduce CO2, while positive and 

negative fossil fuel energy consumption shocks increase 

CO2. The table below show some studies on  

Table 1. Summary of Selected studies 

Authors Country Method Used Findings 

Rafindadi (2014) Germany 
ARDL bounds test and the VECM 

Granger causality 

Economic growth increased energy demand. Financial 

development, capital utilization, and trade openness reduced 

energy demand. 

Rafindadi and 

Mika'Ilu (2019) 
United Kingdom 

Bayer-Hanck combined 

cointegration test; the ARDL 

bounds testing approach to 

cointegration and the Johansen 

cointegration test 

Energy demand increased with the development of financial 

markets but started to decline after reaching a peak level. 

Ullah et al. (2020) 

Malaysia, UAE, 

Thailand, Indonesia, 

Turkey, Iran, India, 

China, Japan 

ARDL approach 

Positive shocks in public expenditure deteriorated 

environmental quality in most countries, but improved it in 

Japan. Reducing public spending improved environmental 

quality, except in Japan. 

Ampofo et al. 

(2021) 

Bangladesh, Iran, 

Turkey, Vietnam, 

Egypt, South Korea 

Asymmetric Cointegration and 

Causality 

Bidirectional causality between carbon emissions and 

economic growth in Bangladesh and Turkey; unidirectional 

causality from economic growth to carbon emissions in 

Egypt and South Korea. 

Adebayo et al. 

(2021) 
South Korea 

ARDL, and fully modified 

ordinary least squares (FMOLS) 

methods 

CO2 emissions triggered economic growth. 

Kumari et al. 

(2021) 
G20 Countries 

Panel-Corrected Standard Error 

(PCSE) 

Renewable energy consumption and environmental quality, 

such as lower carbon emissions, enhance subjective 

wellbeing. 

Assamoi et al. 

(2023) 
China, USA 

The nonlinear autoregressive 

distributed lag 

(NARDL) model and asymmetric 

cointegration test 

Economic policy uncertainty worsens environmental 

quality in both countries. Negative changes in EPU reduce 

emissions in China but increase them in the US. Positive 

changes in EPS reduce emissions, while negative changes 

increase environmental damage. 

Kirikkaleli et al. 

(2023) 
Ireland 

second-generation panel unit root, 

Westerlund cointegration, 

FMOLS, and DOLS 

Energy efficiency supports sustainable green living and 

green technological growth. 

Mahapatra et al. 

(2023) 
India 

panel SFA. Second, the NPARDL 

model 

Identified long- and short-term asymmetric effects of energy 

efficiency on carbon emissions. 

Umair et al. South Asia ARDL Fossil fuel energy consumption and economic growth 
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Authors Country Method Used Findings 

(2023) increase CO2 in the long run, while remittances and foreign 

direct investments reduce CO2. Positive remittances and 

negative FDI shocks reduce CO2; positive and negative 

fossil fuel energy consumption shocks increase CO2. 

Wajid Ali, S. 

Nathaniel, I. 

Adekunle, B. 

Kumar (2022) 

China 
non-linear panel autoregressive 

distributed lag (ARDL) 

positive shocks to energy use tend to have a growth-

enhancing effect in ECO and the Next Eleven while in the 

rest of the regions, the effect is growth contraction 

Ha, N. M., & 

Ngoc, B. H. 

(2020) 

Vietnam 
Non-linear panel autoregressive 

distributed lag (ARDL) 

bi-directional causality between energy consumption and 

economic growth, supported the Feedback hypothesis 

Khan et al (2020) Pakistan 
Non-linear panel autoregressive 

distributed lag (ARDL) 

Asymmetric nexus between energy use and economic 

growth on environmental quality and Feedback effect noted 

between energy consumption and environmental quality 

Jiang and Chen 

(2020) 
China 

Non-linear panel autoregressive 

distributed lag (ARDL) 

The impacts of positive energy use changes and positive air 

quality changes on output are greater. Negative output 

shocks have more effects on energy use and air quality. 

By authors 

3. Methodology and Data 

This study was conducted to contribute to a deeper 

understanding of the relationship between energy 

consumption, air quality and economic growth in China. For 

this purpose, the Non-Linear Autoregressive Distributed Lag 

(NARDL) model developed by  (Shin, Yu, and Greenwood-

Nimmo 2014) was used for asymmetric and non-linear 

cointegration analysis. The NARDL model has become a 

preferred analytical tool due to its ability to capture complex 

relationships. In additional, Traditional regression models 

often treat relationships in a linear fashion. However, in 

complex systems such as the economy and the environment, 

relationships are often non-linear. ARDL and NARDL 

models can help us analyse non-linear and asymmetric 

relationships more effectively. Also, following (Ojaghlou et 

al. 2023) Dynamic Conditional Correlation (DCC) model 

developed by (Engle 2002a) was used. The DCC model  has 

the ability to capture the volatility and correlation structures 

of variables that change over time. In this way, we can better 

understand how volatility and correlation change over time. 

For this  

The NARDL model uses the bounds test approach to test the 

long-run cointegration relationship between the variables, 

regardless of their stationarity levels. This approach is valid 

even for small sample sizes. By measuring asymmetric 

effects in both the short and long run, it can determine how 

variables respond to positive and negative shocks. In 

addition, the model can evaluate the causal relationship 

between the variables and reveal how the variables affect 

each other and the direction of interaction (Shin et al. 2014) 

and (Allen and McAleer 2021). This topic has been 

extensively studied in order to examine asymmetric dynamic 

relationships, especially on the basis of the STIRPAT and 

Kuznets curve framework. In this context, researchers such 

as (Ojaghlou and Ugurlu 2023), (Ojaghlou et al. 2023), 

(Mahmood, Alkhateeb, and Furqan 2020) and (Jiang and 

Chen 2020) have drawn attention to this method. In 

additional, following (Zhao and Zhang 2018) to test impact 

of urbanisation on energy consumption on China we set an 

NARDL model.  

We use differential and annual time series data for variables 

such as Energy use EC (kg of oil equivalent per capita), real 

GDP per capita (LCU) and PM2.5 index (Micrograms per 

cubic metre), Annual change in primary energy consumption 

(%)  in our analysis. Our dataset covers the period from 2000 

to 2020 and includes data for China. These data were 

compiled using publicly available data from the OECD, the 

World Bank, and Our World in Data.  

Table 2. shows our variables and sources: 

Variables Benchmark Acronym Source 

GDP Real GDP per capita 

(local Currency) 

Y World 

Bank 

PM2.5 Particulate matter 

and the 2.5 refers to 

size 

PM OECD 

change in 

primary energy 

Annual change in 

primary energy 

consumption (%) 

ECCH Our 

World 

in Data* 

Urbanization  Urban population (% 

of total population) 

URB World 

Bank 

Fuel imports Fuel imports (% of 

merchandise imports 

(mineral fuels, 

lubricants and related 

materials)) 

FIM World 

Bank 

*:https://ourworldindata.org/explorers/energy?facet=none&c

ountry=CHN~IRN~TUR&Total+or+Breakdown=Total&Energy

+or+Electricity=Primary+energy&Metric=Rel.+change+from+p

revious+year 

4. Unit root test 

Most time series are non-stationary and therefore the most of 

the can not be used directly. A common approach to 

https://ourworldindata.org/explorers/energy?facet=none&country=CHN~IRN~TUR&Total+or+Breakdown=Total&Energy+or+Electricity=Primary+energy&Metric=Rel.+change+from+previous+year
https://ourworldindata.org/explorers/energy?facet=none&country=CHN~IRN~TUR&Total+or+Breakdown=Total&Energy+or+Electricity=Primary+energy&Metric=Rel.+change+from+previous+year
https://ourworldindata.org/explorers/energy?facet=none&country=CHN~IRN~TUR&Total+or+Breakdown=Total&Energy+or+Electricity=Primary+energy&Metric=Rel.+change+from+previous+year
https://ourworldindata.org/explorers/energy?facet=none&country=CHN~IRN~TUR&Total+or+Breakdown=Total&Energy+or+Electricity=Primary+energy&Metric=Rel.+change+from+previous+year
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modelling trends involves considering models that become 

stationary after some transformation(Mayoral 

n.d.)Stationarity means that statistical properties of a time 

series, such as mean, variance, and covariance, do not change 

over time. A non-stationary time series shows an 

unpredictable systematic structure and is not suitable for 

econometric analysis. Therefore, when working with time 

series, it is important to test for stationarity. Unit root tests 

test whether the coefficient in the autoregressive model of a 

time series is one. If the coefficient is one, it indicates the 

existence of a unit root and thus nonstationarity. Unit root 

tests can also be used to investigate long-run cointegration 

and causality relationships of time series (Hamilton 1989) 

and (Enders 2014). For this aim, Augmented Dickey-Fuller 

(ADF) test developed by (Dickey and Fuller 1979) and DF-

GLS test developed by (Elliott, Rothenberg, and Stock 1996) 

have been used. The results is summarised in table 3. 

 Table 3: Unit Root Test Results 

Variables ADF DF-GLS 

Y -4.320*** -9.791*** 

∆Y -6.193*** -6.081*** 

ECCH -2.66 -2.44 

∆ECCH -6.490*** -4.40*** 

PM2.5 -1.715 -1.306 

∆PM2.5 -5.107*** -5.413*** 

URB -2.221 -2.381** 

∆URB -4.82*** -3.61** 

Note: .***,**,* Significance at the %1, %5 and %10 levels, 

respectively. ADF and DF-GLS test represent the Augmented 

Dickey and Fuller test and GLS-detrended Dickey-Fuller test of 

stationarity, respectively.  

All variables are stationary at I(0) and I(1) levels, and none 

of them are stationary at I(2) levels, as seen in Table 2. In this 

context, all variables are stationary at the combination of I(0) 

and I(1) levels. Therefore, ARDL bound and NARDL model 

are considered as methods combining nonlinear and 

asymmetric error correction models using constructed partial 

sum decompositions to handle nonlinear long-run 

relationships. The mentioned models were developed by 

(Pesaran, Shin, and Smith 2001) and (Shin et al. 2014) 

respectively. 

NARDL long-run relationship: 

𝑦𝑡 = 𝛽+𝑥𝑡
+ + 𝛽−𝑥𝑡

− + 𝑢𝑡 

Where 𝛽+ , 𝛽−  are the asymmetric long-run parameters and 

𝑥𝑡 is a 𝑘 ×  1 vector, and 

𝑥𝑡 = 𝑥0 + 𝑥𝑡
𝑃𝑂𝑆 + 𝑥𝑡

𝑁𝐸𝐺  

Where 𝑥𝑡
𝑃𝑂𝑆 and 𝑥𝑡

𝑁𝐸𝐺are partial sum processes of positive 

and negative changes in 𝑥𝑡 defined by 

𝑥𝑡
+ = ∑ 𝛥𝑥𝑗

+ =

𝑡

𝑗=1

∑ 𝑚𝑎𝑥( 𝛥𝑥𝑗 , 0), 𝑥𝑡
− = ∑ 𝛥𝑥𝑗

− =

𝑡

𝑗=1

∑ 𝑚𝑖𝑛( 𝛥𝑥𝑗 , 0)

𝑡

𝑗=1

𝑡

𝑗=1

 

Error-correction form of the system is as follows: 

𝛥𝑦𝑡 = 𝜌𝑦𝑡−1 + 𝜃+𝑥𝑡−1
+ + 𝜃−𝑥𝑡−1

− + ∑ 𝛾𝑗𝛥𝑦𝑡−𝑗 +
𝑝−1
𝑗=1

∑ (𝜋𝑗
+𝑞

𝑗=0 𝛥𝑥𝑡−𝑗
+ + 𝜋𝑗

−𝛥𝑥𝑡−𝑗
− ) + 𝜀𝑡, 

where null hypothesis: 

𝜌 =  𝜃+ =  𝜃−  =  0 

The long-run steady state of the system can be expressed by 

asymmetric cumulative dynamic multipliers as follows: 

𝑚ℎ
+ = ∑

𝜕𝑦𝑡+𝑗

𝜗𝑥𝑡
+

ℎ

𝑗=0

 

𝑚ℎ
− = ∑

𝜕𝑦𝑡+𝑗

𝜗𝑥𝑡
−

ℎ
𝑗=0     h= 0, 1, 2, … 

where hm
+

and hm
−

tend toward the respective asymmetric long-

run coefficients  /   + + =  −  and  /− − =  − , 

respectively, as  ℎ →  ∞. 

By analysing the positive and negative effects separately, the 

NARDL model can offer better suggestions on how to 

achieve the balance between economic activities and 

environmental quality. Following literature such as (Jiang 

and Chen 2020) and (Zhao and Zhang 2018) we set two 

NARDL model. The first model is used to analyse the 

relationship between PM2.5 concentration, income, financial 

developments, level of urbanization and the effects of past 

values. The main purpose of the model is to understand the 

dynamic relationships and possible asymmetry between these 

variables. The second model is used to analyse the 

relationship between income, changes in energy 

consumption, level of urbanization and the effects of past 

values. The purpose of the model is to understand the 

dynamic relationships and possible asymmetry between these 

variables. This type of analysis is important to understand the 

relationship of the economy to factors such as energy 

consumption and urbanization and the lags in this 

relationship. Both of those model help use to understand 

effect of urbanization and energy consumption effect on 

PM2.5 and economic activities and possıble trade-off 

between economic activities and PM2.5.  

𝛥𝑃𝑀2.5𝑡

= 𝛼0 + ∑ 𝛼1𝑞𝛥𝑃𝑀2.5𝑡−𝑞

𝑝1

𝑞=1

+ ∑ 𝛼2𝑞𝛥𝑌𝑡−𝑞 +

𝑝2

𝑞=0

∑ 𝛼3𝑞𝛥𝐹𝐼𝑀t−q
+

𝑝3

𝑞=0

+ ∑ 𝛼4𝑞𝛥𝐹𝐼𝑀t−q
−

𝑝4

𝑞=0

+ ∑ 𝛼5𝑞𝛥𝑈𝑅𝐵𝑡−𝑞 +

𝑝5

𝑞=0

𝛽1𝑃𝑀2.5𝑡−1 + 𝛽2𝑌𝑡−1

+ 𝛽3𝐹𝐼𝑀𝑡−1
+ + 𝛽4𝐹𝐼𝑀𝑡−1

− + 𝛽5𝑈𝑅𝐵𝑡−1

+ 𝜀𝑡                                                                    𝑀𝑂𝐷𝐸𝐿 − 𝐼                 

𝛥𝑌𝑡 = 𝛼0 + ∑ 𝛼1𝑞𝛥𝑌𝑡−𝑞 +

𝑝1

𝑞=1

∑ 𝛼2𝑞𝛥𝐸𝐶𝐶𝐻𝑡−𝑞
+

𝑝2

𝑞=0

+ ∑ 𝛼3𝑞𝛥𝐸𝐶𝐶𝐻𝑡−𝑞
− + ∑ 𝛼4𝑞𝛥𝑈𝑅𝐵𝑡−𝑞 +

𝑝4

𝑞=1

𝑝3

𝑞=0

𝛽1𝑌𝑡−1

+ 𝛽2𝐸𝐶𝐶𝐻𝑡−1
+ + 𝛽3𝐸𝐶𝐶𝐻𝑡−1

− + 𝛽4𝑈𝑅𝐵𝑡−1

+ 𝜀𝑡                                  𝑀𝑜𝑑𝑒𝑙 − 𝐼𝐼             

For Dynamic Correlation Model (DCC) developed by (Engle 
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2002a) has several advantages. Unconditional correlation 

methods often fail to capture relationships that change over 

time. However, the Dynamic Conditional Correlation method 

allows us to obtain results that are more realistic by better 

capturing the relationships that change over time. Likewise, 

relationships in variables can change frequently and sudden 

events can affect each other. Therefore, Dynamic Conditional 

Correlation enables us to analyse more precisely, helping us 

to make more accurate effect of variable.  

If covariance matrix written by 

, , ,ij t ij ii t jj tH R H H=  

Based on (Engle 2002b), Rt is taken as follows: 

Rt = diag(q11,t

1

−2 … q
NN,t

1

−2 ) Qt diag(q11,t

1

−2 … q
NN,t

1

−2 )  and     

𝑄𝑡 = (1 − 𝛼 − 𝛽)𝑄 + 𝛼𝑢𝑡−1𝑢𝑡−1
, + 𝛽𝑄𝑡−1                    

𝜌12,𝑡 =
(1 − 𝛼 − 𝛽)𝑞12 + 𝛼𝑢1,𝑡−1𝑢2,𝑡−1 + 𝛽𝑞12,𝑡−1

√(1 − 𝛼 − 𝛽)𝑞11 + 𝛼𝑢1,𝑡−1
2 + 𝛽𝑞11,𝑡−1(1 − 𝛼 − 𝛽)𝑞22 + 𝛼𝑢2,𝑡−1

2 + 𝛽𝑞22,𝑡−1

 

According to (Engle and Sheppard 2001), if we have a 

positive definite 𝑄𝑡, it means that 𝑅𝑡 is of positive sign, and 

𝑄  denotes the 𝑁 × 𝑁  unconditional variance matrix of 𝑢𝑡 . 

Here, 𝜌  values represent correlation coefficients, 𝛼  and 𝛽 

coefficients represent variance model parameters and satisfy 

the conditions 𝛼 ≥ 0, 𝛽 ≥ 0 and 𝛼 + 𝛽 < 1. 

Table 4: Results of the long-run test 

Dependent variable: LPM2.5 

Model 1 

Dependent variable: LY 

Model 2 

Variables Coefficients Variables Coefficients 

𝐿𝐹𝐼𝑀𝑃𝑂𝑆 -3.51*** 

(-3.94) 
𝐸𝐶𝐶𝐻𝑃𝑂𝑆 -0.020*** 

(-3.26) 

𝐿𝐹𝐼𝑀𝑁𝐸𝐺 2.68 *** 𝐸𝐶𝐶𝐻𝑁𝐸𝐺 0.027*** 

(3.34) 

𝐿𝑌 -4.387** 

(-3.59) 
𝐿𝑈𝑅𝐵 3.59*** 

(39.67) 

𝐿𝑈𝑅𝐵 8.468** 

(3.007) 

- - 

Constant term 36.195** 

(2.897) 

Constant term -3.48*** 

(-10.08) 

ECT* -0.288*** 

(-3.82) 

ECT** -0.80*** 

(-4.03) 

F-Bounds 54.83*** 

Upper Bound of 1%: 4.37 

F-Bounds 11.02*** 

Upper Bound of 1%: 4.66 

Prob. 𝜒2
𝑟𝑒𝑠𝑖𝑑 > 0.05 Prob. 𝜒2

𝑟𝑒𝑠𝑖𝑑 > 0.05 

Prob. 𝜒2
𝐴𝑅𝐶𝐻 > 0.05 Prob. 𝜒2

𝐴𝑅𝐶𝐻 > 0.05 

CUSUM Fully stable CUSUM Fully stable 

CUSUMSQ Fully stable CUSUMSQ partially stable 

Results cointegrated Results cointegrated 

Note: * 𝐸𝐶𝑇 =  𝐿𝑃𝑀2.5 −  (−3.51(𝐿𝐹𝐼𝑀𝑃𝑂𝑆) +  2.64(𝐿𝐹𝐼𝑀𝑁𝐸𝐺) − 4.38(𝐿𝑌) + 8.46(𝐿𝑈𝑅𝐵) + 36.19) 

∗∗ 𝐸𝐶𝑇 =  𝐿𝑌 − (−0.020(𝐸𝐶𝐶𝐻𝑃𝑂𝑆 +  0.027(𝐸𝐶𝐶𝐻𝑁𝐸𝐺) + 3.59(𝐿𝑈𝑅𝐵) − 3.4821 )  

The model chosen to see the long-term relationship was 

determined as 𝐴𝑅𝐷𝐿(2, 2, 2, 0, 2). In this model, the constant 

term and its trend are considered as limited. According to the 

model results, the coefficients are examined to examine the 

long-term relationships of the dependent variable, LPM2.5. 

Error term correction term (−0.288)  in Model 1 and 

(−0.80) in Model 2. These terms are statistically significant 

and within the accepted range (−1 < 𝐸𝐶𝑇 < 0). F-bounds 

test results evaluates the long run relationship and stability of 

the model. Statistically significant results were obtained in 

both models.  

Autocorrelation test (𝜒2
𝑟𝑒𝑠𝑖𝑑) and Autoregressive conditional 

heteroscedasticity (ARCH) test (𝜒2
𝐴𝑅𝐶𝐻 ) ,are above 0.05 

significance level were obtained in both models, that show 

there is no problem of autocorrelation and heteroscedasticity 

in both models.  Results of cumulative sum errors and 

stability tests of their squares. Full stability for Model 1 and 

partial stability results for Model 2. The results show that 

both models are "cointegrated", meaning they are in a long-

term relationship 

As table 3 shows, the estimated coefficient of 𝐿𝐹𝐼𝑀𝑃𝑂𝑆 is 

−3.511. Changes in positive fuel imports seem to have a 

reducing effect on air pollution (pm2.5) and the estimated 

coefficient of 𝐿𝐹𝐼𝑀𝑁𝐸𝐺  is 2.68 which negative changes of 

fuel imports seem to have a increasing effect on air pollution 

(pm2.5). More fuel imports generally encourage the use of 

fuel sources. While in particular, in the case of China seems 

that the preference of cleaner fuels such as natural gas instead 

of fuels with high particle emissions such as coal contributes 

to the reduction of fine particulate matter (PM2.5) levels in 

the air. Combustion of natural gas releases less particulate 
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matter and pollutants into the air compared to coal. In 

addition, the increase in fuel imports can be used to offset 

energy production in regions with less clean energy sources 

locally such as coal and woods. This can help favour less 

polluting fuel types and ultimately lower PM2.5 levels.   

As expected urbanization increased PM2.5 emission, it 

general is due to increased energy consumption, intensive 

transportation, industrial activities, increase of residential and 

commercial areas, reduction in local green space. In model 2, 

Urbanization also has positive effect on output. It’s generally 

because of increase in economic activity, access to human 

resources, technological progress, market access.  

According to your findings, while the urbanization 

coefficient obtained in the model 1 examining the effect of 

urbanization on air pollution was 8.9, this coefficient was 

calculated as 3.59 in the second model measuring the effect 

on economic output\income. The coefficients obtained in 

both models are statistically significant. These results show 

that urbanization is effective on both air pollution and 

economic income. 

The findings may suggest that the urbanization effect creates 

a balance between air pollution and economic income. This 

state of equilibrium may indicate that there is a complex 

relationship between environmental quality and economic 

growth. There may be several reasons for this phenomenon. 

The first, urbanization often leads to increased 

industrialization and trade (IMF. External Relations Dept. 

1971). This can increase energy consumption and cause air 

pollution. On the other hand, economic growth and increased 

income may increase the possibility of investing in cleaner 

energy technologies and environmentally friendly production 

methods (Raihan and Tuspekova 2022), (Liu, Zhao, and Li 

2023). In additional, as urbanization increases, the necessity 

of environmental protection and regulation becomes more 

evident. Air pollution can harm human health, which can 

increase healthcare costs (Li, Du, and Zhang 2020). 

Therefore, it is important to consider environmental factors 

in order for economic growth to be sustainable.  

Well-designed urban planning and infrastructure can balance 

environmental sustainability and economic growth. 

Inadequate infrastructure, increased population and 

economic activity can lead to negative consequences such as 

air pollution and traffic congestion (Kalfas et al. 2023). On 

the other hand, technological progress can increase economic 

growth (Ayres 1996) while also reducing environmental 

impacts (Cheng et al. 2021). Innovations in clean energy 

sources and environmentally friendly production techniques 

can alleviate the negative relationship between air pollution 

and economic growth. 

For clear understanding of time-varying relationship between 

variables Dynamic correlation of variable (DCC) are tested. 

The DCC model is used to capture how conditional 

correlations change over time. This is suitable for analysing 

datasets with variable correlations over time, such as 

financial data. Table 5 shows coefficients of DCC model. 

In the DCC model, the alpha (𝛼) parameter represents its own 

volatility threshold for each data. This parameter is used to 

regulate the volatility of each series. The alpha condition 

usually takes a value between 0  and 1 , and this value 

determines the effectiveness of volatility forecasts. The larger 

the alpha, the more weight the volatility estimates give to 

historical data. In the DCC model, the beta (𝛽) parameter 

represents the relationship between two entities. This 

parameter determines how the correlation of two assets 

changes dynamically. The beta condition also usually takes a 

value between 0 and 1. High beta values indicate that the 

correlation of two assets is changing more rapidly, while low 

beta values may indicate a slower changing correlation.  

Based on results of DCC model, 𝛼 and 𝛽 (parameters of the 

DCC model) are not negative, and their sum is less than one 

(𝛼 +  𝛽 <  1).  Graph 1 shows DCC between the variables.  

Table 5: Coefficients of DCC 

Variables Coefficient 

𝛼 0.681 

𝛽 0.318 

𝜌21 −0.415 

𝜌31 −0.953 

𝜌41 −0.080 

𝜌32 0.410 

𝜌42 −0.255 

𝜌43 0.088 

Graph 1: DCC  

DCC between urbanization 

and PM2.5  

DCC between income and 

PM2.5 
  

CC between urbanization 

and income 

DCC between Fuel imports 

and PM2.5 

  

DCC between urbanization 

and Fuel imports 

DCC between income and 

Fuel imports 
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The relationship between urbanization and PM2.5 

(Particulate Matter) examined with the aid of the DCC model 

is generally negative. The negative correlation observed 

especially after 2004 continued to increase until 2011. Since 

2011, the correlation has decreased and continued until 2015. 

Between 2015 and 2018, the correlation turned positive, but 

changed to negative again between 2018 and 2021. These 

observations show that the relationship between urbanization 

and PM2.5 exhibits a complex dynamic over time. A negative 

correlation may indicate that air pollution decreases with 

increasing urbanization. This can be interpreted as higher 

urbanization levels encourage the adoption of more effective 

environmental policies and the use of cleaner production 

methods. However, the decrease in the negative correlation 

observed after 2011 and even its return to positive may 

suggest that different factors were effective in this process. 

Factors such as economic growth, industrialization and 

energy consumption can affect air pollution levels, and the 

interaction of these factors with urbanization may change. 

The positive correlation period between 2015 and 2018 may 

indicate that an increase in economic growth and/or energy 

consumption in a given period may increase air pollution. 

However, the re-observation of negative correlation in the 

2018-2021 period could possibly reflect the impact of 

environmental policy measures and the shift to clean energy 

technologies. However, income (output) has strong DCC 

with urbanization so that after 2005, the correlation turned to 

full positive. The positive correlation between urbanization 

and income occurs because cities are rich in economic, 

educational and social opportunities. Cities are often places 

where people can maximize their skills and abilities and have 

access to a variety of job and educational opportunities, 

which increases their income levels. That why DCC between 

DCC between income and PM2.5 is so similar to DCC 

between urbanization and PM2.5.  

The Dynamic Conditional Correlation (DCC) between fuel 

imports and PM2.5 (Particulate Matter) is generally negative. 

However, it was observed that the correlation turned weakly 

positive in the short term between 2013 and 2015. In addition, 

there was a strong correlation between 2019-2021; It is 

thought that this situation may have resulted from the 

COVID-19 outbreak. It has been observed that the level of air 

pollution increases as fuel imports increase. Intensive use of 

fossil fuels can contribute to air pollution, especially in the 

industrial and transportation sectors. Therefore, the negative 

correlation between fuel imports and PM2.5 may reflect the 

fundamental relationship between increased fuel use and 

reduced air quality. It is thought that the strong correlation 

between 2019-2021 may have resulted from the COVID-19 

outbreak. With the effect of the epidemic, economic activities 

were restricted, transportation decreased and production 

activities stopped in many countries. Energy consumption 

and fuel imports may have also decreased during this period, 

resulting in reductions in air pollution levels. In this context, 

it is thought that the economic recession and restrictions 

caused by the COVID-19 pandemic may have affected the 

relationship between fuel consumption and air pollution. 

The Dynamic Conditional Correlation (DCC) between 

urbanization and fuel imports between 2000 and 2005 is 

negative. However, it turns positive after 2005 and continues 

to be positive until 2016. DCC between 2016-2019 turns 

negative and turns positive again during the COVID-19 

outbreak. 

Urbanization and Energy Use: Negative DCC between 2000-

2005 may reflect the dynamics of the relationship between 

urbanization and fuel imports. Urbanization may have 

increased during this period, but energy efficiency and the use 

of alternative energy sources may still be limited. Therefore, 

there may be a link between increased urbanization and 

energy demand, which could explain the negative correlation. 

  Positive DCC after 2005 may reflect the impact of the 

relationship between economic growth and energy demand. 

Economic growth often increases energy demand. In this 

period of rapid urbanization, the increasing energy need may 

also increase fuel imports. Negative DCC during 2016-2019 

may reflect the impact of economic factors and certain policy 

decisions. Factors such as energy policies and the 

management of fuel imports can affect energy demand and 

imports. The period of the COVID-19 pandemic is 

characterized by economic restrictions and reduced mobility. 

This may lead to a decrease in energy demand. Stay-at-home 

policies and a decrease in industrial activities during the 

epidemic may also affect energy imports. However, 

economic recovery efforts and an increase in energy demand 

after the partial shutdown may cause the positive correlation 

to reappear. 

Dynamic Conditional Correlation (DCC) between Income 

and Fuel Imports shows a very similar pattern as DCC 

between Urbanization and Fuel Imports. In both cases, 

especially economic growth and energy demand factors are 

effective. The negative correlation in the 2000-2005 period 

may be due to low energy efficiency and limited use of 

alternative energy sources. The positive correlation after 

2005 can be explained by economic growth and increased 

energy demand. Similarly, the negative correlation in the 

2016-2019 period may have occurred due to the impact of 

economic and policy factors. The positive correlation during 

the COVID-19 epidemic period can be explained by the 

recovery efforts following the economic restrictions, 

increasing energy demand. These results show that economic 

dynamics and policy decisions similarly affect the 

relationship between income and fuel imports. 

Several studies in the literature complement the findings of 

this research and have, as such, constrained the relationships 

examined. For instance, Rafindadi (2014) and Rafindadi & 

Mika'Ilu (2019) established the significant impacts of 

financial development and economic activities on energy 

demand, complementary to the emphasis of this study on the 

economic determinants of energy and environmental 

dynamics. Ampofo et al. (2021) and Adebayo et al. (2021) 

proved that carbon emissions and economic growth have a 

bidirectional causality direction in selected countries, which 

corroborates the interconnectivity from the present study. 
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Assamoi et al. (2023) and Umair et al. (2023) further find 

asymmetric impacts of policy and energy consumption 

changes on environmental quality, supporting the current 

study for nonlinear relationships. Moreover, the asymmetries 

of both the short and long run in the impact of energy and 

economic factors on emissions have been exposed by 

Mahapatra et al. (2023) and Jiang and Chen (2020)—further 

supporting the nuanced results which have been developed 

here. Comparisons are thus brought forth by strength in the 

results of this study but place them in a wider empirical 

context. 

Results from this analysis provide tremendous insight into the 

complex nexus of economic growth, energy demand, 

financial development, and environmental quality. This study 

was therefore able to capture the short- and long-run 

dynamics that might exist, together with asymmetries, using 

newly developed econometric approaches like ARDL and 

NARDL in analysing these crucial linkages. 

The findings indicate that energy demand is indeed positively 

affected by economic growth—a precept that has been 

reiterated by trends observed by Rafindadi (2014) in 

Germany. This trips off a connotation that energy needs 

increase with the increasing economies, which are reflected 

by industrialisation and rising consumption patterns. 

However, this decline in energy demand after a peak level is 

consistent with the findings of Rafindadi and Mika'Ilu (2019) 

for the UK, implying that beyond a threshold level, 

technological changes, efficiency in the use of energy, and 

structural transformations within the economy alleviate 

dependence on energy-intensive processes. 

More importantly, this asymmetric relationship—in which 

the positive shocks of economic variables like financial 

development have different effects than negative ones—

found support in Assamoi et al. (2023). Their work reported 

asymmetric effects of economic policy uncertainty on 

emissions in China and the USA. This parallel underlines the 

consideration of nonlinearities that need to be done in policy 

design, most especially in energy- and environment-related 

ones. 

The interrelation of public spending with environmental 

quality has, therefore, somewhat agreed with the findings of 

Ullah et al. (2020). As much as this study confirms that 

increased public expenditure can degrade environmental 

quality in certain contexts, it also highlights that strategic 

reduction or efficient allocation of public funds can mitigate 

environmental damage. By such duality, a nexus of budget 

policy towards sustainable development is picked up for 

greener growth. 

In fact, this bidirectional causality among carbon emissions 

and economic growth in Turkey supports the results of 

Ampofo et al. (2021) and reiterates the Feedback Hypothesis 

for similar economies. This, therefore, presents causality that 

means policy measures put in place to reduce emissions have 

to consider their potential effects on economic performance 

and vice versa. 

These findings also contribute to the growing body of 

literature that points to renewable energy and environmental 

factors due to the development of technology. For instance, 

Kumari et al. (2021) concluded that renewable energy 

consumption is positive for subjective well-being and 

environmental quality. The current findings extend this 

conclusion by pointing out that policies of encouraging the 

use of renewable energy are essential as the economy grows 

and energy needs change. 

These results have multifold implications: first, that energy-

efficient technologies and renewable energy are to be pursued 

by policymakers if the economy is to realise unprecedented 

economic growth with limited harm to the environment; 

second, financial markets should be used to incentivise green 

investments in such a way that economic development 

gradually achieves its environmental objectives; lastly, fiscal 

policies should be designed to enforce sustainable public 

spending behaviour since interaction between government 

spending and environmental quality has thus far acted as a 

linchpin. 

These findings form a basis for further research on region-

specific and sectoral dynamics of the subject matter, 

especially by expanding the dataset into more countries or 

even time periods. Future studies should try to incorporate 

institutional factors like governance quality and policy 

stability that may shape such relationships. 

The integration of the foregoing aspects allows the study to 

contribute to a better understanding of the nexus between 

economic-environment-energy and contributes to evidence-

based policymaking in a more effective way. 

This study, while contributing valuable insights, has certain 

limitations that warrant consideration. One significant 

limitation is the reliance on a restricted dataset that includes 

a limited number of countries and time periods. This 

constrains the ability to generalise the findings across 

different regions with diverse economic structures, energy 

consumption patterns, and environmental policies. 

Furthermore, the methodological approach, though robust in 

employing ARDL and NARDL models, does not account for 

cross-sectional dependencies among countries, which are 

increasingly relevant in a globally interconnected economy. 

The analysis also excludes the potential role of institutional 

factors such as governance quality, policy stability, and 

international agreements, which could significantly influence 

the nexus between energy, environment, and economic 

growth. Additionally, the study focuses on broad variables 

like energy demand and environmental quality without 

incorporating more detailed or disaggregated data, potentially 

oversimplifying complex interactions. 

To address these issues, future research should expand the 

geographical and temporal scope to include more countries, 

particularly those from low- and middle-income regions, 

while also extending the time horizon to cover more recent 

developments. Incorporating advanced econometric 

techniques, such as methods that account for cross-sectional 
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dependencies, could provide a more nuanced understanding 

of the interconnections between variables. Including 

institutional factors, such as governance quality and 

compliance with international environmental agreements, 

would enrich the analysis and enhance its policy relevance. 

Sector-specific investigations, particularly within industries 

like manufacturing, transportation, and agriculture, could 

reveal unique dynamics that broad analyses might overlook. 

Furthermore, integrating technological innovation into future 

studies would provide valuable insights into the role of 

advancements in renewable energy and energy efficiency in 

shaping the observed relationships. The inclusion of 

demographic, cultural, and social factors could also enhance 

the understanding of societal responses to energy and 

environmental challenges. Finally, exploring feedback 

effects using causality-based methods, such as Granger 

Causality or Structural Equation Modelling, would provide 

deeper insights into the bidirectional relationships between 

economic growth and environmental quality. By addressing 

these areas, future research can build on the current study’s 

findings, offering more comprehensive guidance for 

policymakers and stakeholders. 

5. Conclusions  

This study aimed to conduct an in-depth analysis of the 

relationships between energy consumption, air quality, and 

economic growth in China. The Non-Linear Autoregressive 

Distributed Lag (NARDL) model developed by Shin, Yu, and 

Greenwood-Nimmo (2014) was used as the preferred 

analytical tool to capture these complex relationships. The 

results have shown that China's green energy policies have 

made a significant contribution to improving air quality and 

reducing carbon emissions. 

The relationship between energy consumption and air quality 

is closely associated with China's rapidly growing industrial 

sectors and increasing population. This has led to a significant 

rise in the intensive use of fossil fuels and the amount of 

pollutants emitted into the atmosphere. Particularly in major 

cities, the deterioration in air quality has raised serious 

concerns about health issues and environmental impacts. 

China's energy policies and economic growth objectives have 

a direct and decisive impact on air quality. 

Our findings may suggest a balance between urbanization 

and air pollution. This equilibrium situation demonstrates a 

complex relationship between environmental quality and 

economic growth. Urbanization often accompanies increased 

industrialization and trade, while economic growth and rising 

incomes can increase the likelihood of investment in clean 

energy technologies and environmentally friendly production 

methods. However, as urbanization increases, the need for 

environmental protection and regulation becomes more 

pronounced, and considering environmental factors becomes 

critical for sustainable economic growth. 

The findings of our study indicate that the relationship 

between urbanization and PM2.5 exhibits a complex dynamic 

over time. A negative correlation may indicate that air 

pollution decreases with increasing urbanization, while a 

positive correlation period suggests that an increase in 

economic growth and/or energy consumption within a 

specific timeframe may increase air pollution. 

As a result, China's green energy policies have had positive 

effects on air quality, but the impacts and feasibility of these 

policies on economic growth should be carefully assessed. In 

this context, future studies are expected to help us better 

understand the complex relationships between urbanization, 

economic growth, and environmental quality, and to identify 

effective policies for sustainable development. 
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ÖZ 

Sağlık hizmetleri firmaları, teknolojik gelişmeler, mevzuat değişiklikleri ve artan rekabet nedeniyle hızla 

değişen sağlık hizmetleri sektöründe rekabetçi olabilmek için performanslarını iyileştirmelidir. Sağlık 

kuruluşları, sürdürülebilir bir rekabet stratejisi uygulayabilmek amacıyla hastaların ve toplumun değişen 
ihtiyaçlarına hızlı bir şekilde uyum sağlayabilmek için çevikliklerini artırmalıdır. Bu çalışmanın amacı, 

örgütsel çevikliğin örgütsel performans ve sürdürülebilir rekabet stratejileri arasındaki bağlantıya nasıl aracılık 

ettiğini araştırmaktır. Ege'deki sağlık kurumlarında çalışanlar çalışmanın konusunu oluşturmakta ve hipotezler 

yapısal eşitlik modellemesi (YEM) kullanılarak test edilmektedir.  Bulgular, örgütsel çeviklik ve sürdürülebilir 

rekabet stratejilerinin her ikisinin de örgütsel başarı üzerinde önemli bir etkiye sahip olduğunu göstermektedir. 

Ayrıca, örgütsel çevikliğin örgütsel performans ve sürdürülebilir rekabet stratejileri arasındaki bağlantıda 

önemli bir aracılık rolü oynadığı gösterilmiştir. Bu sonuçlar, her ikisi de sürdürülebilir bir rekabet avantajı elde 

etmelerine yardımcı olan rekabet stratejilerinin ve performans iyileştirmelerinin geliştirilmesine yardımcı 
olduğu için örgütsel çevikliğin sağlık kuruluşları için ne kadar önemli olduğunu vurgulamaktadır. 
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A B S T R A C T 

Healthcare firms must improve their performance to be competitive in the rapidly changing healthcare sector, 

which is being driven by technological developments, regulatory changes, and growing competition. 

Healthcare organizations must increase their agility in order to swiftly adjust to the changing needs of patients 

and society in order to implement a sustainable competitive strategy. The purpose of this study is to investigate 

how organizational agility mediates the link between organizational performance and sustainable competitive 

strategies. Employees in Aegean healthcare organizations are the sample of the study, and the hypotheses are 

tested using structural equation modeling (SEM).  The findings demonstrate that organizational agility and 

sustainable competitive strategies both have a major influence on organizational success. Additionally, it is 
shown that organizational agility plays a crucial mediating role in the link between organizational performance 

and sustainable competitive strategies. These results highlight how crucial organizational agility is for 

healthcare organizations as it aids in the development of competitive strategies and performance enhancements, 

both of which help them gain a sustained competitive edge. 
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1. Giriş 

Sağlık sektörü, günümüzde hızla değişen ve rekabetin yoğun 

olduğu bir ortamda faaliyet göstermektedir. Bu sektörde 

faaliyet gösteren kurumlar, sürdürülebilir bir rekabet 

avantajı elde etmek ve etkin bir şekilde performanslarını 

artırmak için çeşitli stratejiler geliştirmek zorundadırlar. 

Ancak, sağlık kurumlarının karşılaştığı çeşitli zorluklar ve 

değişen pazar koşulları, rekabet stratejilerinin etkinliğini 

belirleyen birçok faktörü içermektedir. Bu çalışmanın 

amacı, sağlık kurumlarının rekabet avantajını sürdürülebilir 

kılmak için uyguladıkları stratejiler ile örgütsel performans 

arasındaki ilişkinin aracılık rolünü incelemektir. Çalışmanın 

önemi, sağlık sektöründeki kurumların rekabet avantajlarını 

sürdürmeleri ve performanslarını artırmaları için stratejik 

karar alma süreçlerine ışık tutmasıdır. Çalışma ayrıca, 

örgütsel çevikliğin, sürdürülebilir rekabet avantajı elde etme 

sürecinde nasıl bir rol oynadığını anlamak, kurumların 

rekabet gücünü artırmak için geliştirilecek politika ve 

uygulamalara yönelik önemli bilgiler sunmaktadır. Bu genel 

amaç doğrultusunda, çalışma, “Sağlık kurumlarının 

uyguladığı sürdürülebilir rekabet stratejileri nelerdir ve bu 

stratejilerin örgütsel performans üzerindeki etkisi nasıldır?” 

ve “Örgütsel çeviklik, sağlık kurumlarının sürdürülebilir 

rekabet stratejileri ile örgütsel performans arasındaki 

ilişkide nasıl bir aracı rol oynamaktadır?” temel araştırma 

sorularına odaklanmaktadır. 

Bu çalışmanın literatürdeki diğer çalışmalardan farkı, sağlık 

sektöründe sürdürülebilir rekabet stratejilerinin örgütsel 

performans üzerindeki etkisini incelerken, örgütsel 

çevikliğin bu ilişkideki aracılık rolünü detaylı bir şekilde ele 

almasıdır. Literatürde rekabet stratejileri ve örgütsel 

performans üzerine pek çok çalışma yapılmış olmasına 

rağmen (Yamin vd., 1999; Panayides, 2003; Pulaj vd., 2015; 

Diana vd., 2017; Kago vd., 2018), bu çalışmaların çoğu 

genellikle genel rekabet stratejilerine odaklanmakta, sağlık 

sektörüne özgü stratejileri ve bu stratejilerin dinamik 

değişim ortamında nasıl sürdürülebilir hale 

getirilebileceğini göz ardı etmektedir. Ayrıca, örgütsel 

çevikliğin rekabet stratejileri ile performans arasındaki 

bağlayıcı etkisi hakkında sınırlı sayıda araştırma 

bulunmaktadır (Almaham vd., 2010; Orojloo vd., 2016; 

AlTaweel ve Al-Hawary, 2021). Bu çalışma, bu eksikliği 

doldurmayı hedeflemektedir. 

Bu çalışmanın yapılmasının temel nedeni, sağlık sektöründe 

faaliyet gösteren kurumların, hızla değişen pazar koşulları 

ve artan rekabet ortamında sürdürülebilir bir rekabet 

avantajı elde etmelerine yardımcı olacak stratejileri 

belirlemek ve bu stratejilerin performans üzerindeki etkisini 

değerlendirmektir. Sağlık kurumları, hem teknolojik 

yeniliklere uyum sağlamak hem de hastaların beklentilerini 

karşılayarak yüksek hizmet kalitesi sunmak zorundadır. Bu 

bağlamda, örgütsel çeviklik, kurumların bu hızlı değişimlere 

uyum sağlama kapasiteleri açısından önemli bir faktör 

olarak öne çıkmaktadır. Çalışma, örgütsel çevikliğin sağlık 

kurumlarının rekabet stratejilerindeki önemini ve bu 

çevikliğin performans üzerindeki etkisini daha 

derinlemesine anlamak amacıyla yapılmıştır. Sağlık 

sektörüne özgü sürdürülebilir rekabet stratejileri ve örgütsel 

çeviklik kavramlarına odaklanan çalışma, bu alanda 

kapsamlı bir bakış açısı sunmaktadır. Ayrıca, örgütsel 

çevikliğin yalnızca stratejik esneklik sağlamakla kalmayıp, 

kurumların performansını sürdürülebilir bir şekilde 

artırdığına dair bulgularda ortaya koymaktadır. Çalışma, 

sağlık kurumlarının stratejik karar alma süreçlerine 

rehberlik edecek pratik öneriler sunarak, bu alanda yapılan 

akademik araştırmalara yeni bir boyut kazandırmaktadır. 

Ayrıca, sağlık sektöründeki örgütlerin rekabet gücünü 

artırmak için hangi stratejilere odaklanmaları gerektiğine 

dair önemli bilgiler sunarak, politika yapıcılar ve yöneticiler 

için uygulanabilir stratejik çözümler önerecektir. 

2. Literatür Taraması ve Hipotez Geliştirme 

Sürdürülebilirlik, bir işletmenin çevresel, sosyal ve 

ekonomik faktörleri dikkate alarak faaliyetlerini yürütmesi 

ve gelecekteki nesillerin ihtiyaçlarını karşılayabilme 

yeteneğini koruyarak bugünkü ihtiyaçları karşılamasıdır 

(Kuhlman ve Farrington, 2010). Bu kavram, sadece çevre 

dostu uygulamaları değil, aynı zamanda uzun vadede 

ekonomik büyümeyi ve toplumsal refahı destekleyen iş 

stratejilerinin benimsenmesini de içermektedir (Lorek ve 

Spangenberg, 2014). Sürdürülebilirlik, işletmelerin kaynak 

kullanımını optimize etmelerine, çevresel etkilerini 

azaltmalarına ve topluma olumlu katkı sağlamalarına 

yardımcı olmaktadır. Böylece şirketler, sadece kısa vadeli 

kârlılığı değil, uzun vadeli başarısını da güvence altına 

alarak, piyasadaki rekabet avantajını sürdürülebilir 

kılmaktadır (Oláh vd., 2020). 

Sürdürülebilir Rekabet Stratejilerinin Örgütsel 
Performans Üzerindeki Etkisi 

Sürdürülebilir rekabet stratejileri, işletmelerin rekabet 

gücünü uzun vadede korumalarına ve performanslarını 

sürdürülebilir bir şekilde artırmalarına yönelik geliştirilen 

stratejik yaklaşımlardır. Bu stratejiler, çevresel, sosyal ve 

ekonomik sürdürülebilirlik bileşenlerini kapsamakta ve 

örgütlerin piyasa koşullarına daha esnek ve proaktif bir 

şekilde yanıt vermesini sağlamaktadır (Lopes vd., 2022). 

Yapılan araştırmalar, sürdürülebilirlik odaklı stratejilerin 

örgütsel performansa olumlu katkıda bulunduğunu, özellikle 

operasyonel verimlilik, inovasyon kapasitesi ve müşteri 

memnuniyeti gibi önemli performans göstergelerinde 

iyileşme sağladığını göstermektedir (Maletič vd., 2014; 

Souto, 2022; Inthavong vd., 2023). Birçok araştırmacı, 

sürdürülebilir rekabet stratejilerinin işletmelerin finansal 

performansını iyileştirdiğini de vurgulamaktadır. Örneğin, 

Eccles, Ioannou ve Serafeim (2014), sürdürülebilirlik 

stratejilerini benimseyen şirketlerin, uzun vadede finansal 

açıdan daha yüksek performans gösterdiğini öne 

sürmektedir. Bu stratejiler, özellikle maliyet tasarrufu, 

kaynak verimliliği ve risk yönetimi konularında avantaj 

sağlayarak şirketlerin rekabetçi konumlarını 

güçlendirmektedir (Amer ve Othman, 2012). Buna karşılık, 

sürdürülebilirliği göz ardı eden firmaların, artan çevresel ve 
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sosyal baskılar nedeniyle rekabet avantajlarını kaybetme 

riski taşıdığı belirtilmektedir (Moore ve Manring, 2009). 

Sosyal sorumluluk ve etik yönetim uygulamaları 

sürdürülebilir rekabet stratejilerinin önemli bir parçası olup, 

örgütsel performansı etkileyen önemli faktörler arasında yer 

almaktadır. Freeman ve Hasnaoui (2010) geliştirdiği paydaş 

teorisi, işletmelerin sosyal sorumluluk ve etik yönetim 

yoluyla paydaşların güvenini kazanarak performanslarını 

artırabileceğini savunmaktadır. İşletmeler, sürdürülebilir 

stratejiler doğrultusunda topluma ve çalışanlara duyarlı bir 

yaklaşım sergilediklerinde, çalışan bağlılığının arttığı ve 

çalışanların daha yüksek motivasyonla çalıştıkları 

gözlemlenmiştir. Bu da dolaylı olarak iş verimliliğini ve 

müşteri memnuniyetini artırarak genel performansa olumlu 

katkıda bulunmaktadır. 

Çevresel sürdürülebilirlik uygulamaları da, işletmelerin 

performans göstergelerinde belirgin bir iyileşme 

sağlamaktadır. Örneğin, çevre dostu üretim süreçleri ve 

enerji verimliliği stratejileri uygulayan şirketlerin, maliyet 

avantajı elde ettikleri ve çevresel regülasyonlara uyum 

sağlamaları nedeniyle cezai yaptırımlardan korundukları 

belirtilmektedir (Onifade vd., 2024). Bu durum, hem kısa 

vadeli finansal performans artışına hem de uzun vadeli 

itibara katkı sağlamakta ve müşteri sadakatini 

güçlendirmektedir. Bu bağlamda, çevresel sürdürülebilirlik 

odaklı stratejilerin işletmelerin finansal ve örgütsel 

performansını olumlu yönde etkilediği yaygın olarak kabul 

edilmektedir. 

Özetle, literatürde sürdürülebilir rekabet stratejilerinin 

örgütsel performansa yönelik pozitif etkileri geniş bir 

yelpazede incelenmiştir. İşletmelerin sürdürülebilir 

stratejileri etkili bir şekilde uygulaması, performanslarını 

hem finansal hem de örgütsel açıdan güçlendirmekte, aynı 

zamanda toplumsal ve çevresel sorumlulukları ile 

paydaşların gözünde saygınlık kazanmalarına yardımcı 

olmaktadır. Bu stratejiler, örgütlerin yalnızca kısa vadeli 

performans hedeflerini değil, aynı zamanda uzun vadeli 

sürdürülebilir büyüme hedeflerini destekleyen bütüncül bir 

yaklaşım sunmaktadır. Yukarıdaki bilgiler doğrultusunda 

aşağıdaki hipotez oluşturulmuştur. 

H1: Sürdürebilir rekabet stratejileri ile örgütsel performans 

arasında anlamlı bir ilişki vardır. 

Sürdürülebilir Rekabet Stratejilerinin Örgütsel 
Çeviklik Üzerindeki Etkisi 

Sürdürülebilir bir rekabet stratejisinin örgütsel çeviklik 

üzerindeki etkisi, bir şirketin uzun vadeli stratejik 

kararlarının pazardaki veya dış ortamdaki değişikliklere 

hızlı ve etkili bir şekilde yanıt verme yeteneğini nasıl 

etkilediği ile ilgili bir kavramdır (Nafei, 2016; Miceli vd., 

2021; Fawzy ve Saad, 2023). Sürdürülebilir rekabet 

stratejileri ve örgütsel çeviklik arasındaki ilişki, günümüz iş 

dünyasında giderek daha fazla ilgi çekmektedir. 

Sürdürülebilir rekabet stratejileri, bir organizasyonun uzun 

vadeli başarısını sağlamak için belirlediği ve uyguladığı 

yöntemlerdir. Bu stratejiler genellikle örgütün kaynaklarını 

etkin bir şekilde kullanarak, rakiplerine üstünlük sağlamayı 

amaçlamaktadır (Battour vd., 2021). Öte yandan, örgütsel 

çeviklik, bir organizasyonun çevresel değişikliklere hızlı ve 

etkili bir şekilde tepki verebilme kabiliyetidir. Bu, 

organizasyonun yapılarını, süreçlerini ve stratejilerini esnek 

bir şekilde adapte edebilme yeteneğiyle ilgilidir (Saha vd., 

2020). Literatürde yapılan çalışmalar, sürdürülebilir rekabet 

stratejilerinin örgütsel çeviklik üzerinde olumlu bir etkisi 

olduğunu ortaya koymaktadır. Örneğin, Khairy vd., (2002), 

sürdürülebilir rekabet stratejilerinin, organizasyonun dış 

çevresindeki değişimlere uyum sağlama yeteneğini 

artırdığını belirtmişlerdir. Bu, örgütün pazar taleplerine ve 

müşteri beklentilerine daha hızlı yanıt vermesini 

sağlamaktadır. Bununla birlikte, sürdürülebilir rekabet 

stratejilerinin örgütsel çeviklik üzerindeki etkisi, 

organizasyonun iç dinamikleriyle de yakından ilişkilidir. 

Örgütün iç yapısındaki esneklik, stratejik karar alma 

süreçleri ve liderlik tarzları gibi faktörler, sürdürülebilir 

rekabet stratejilerinin etkinliğini belirlemektedir (Clauss 

vd., 2021). Sürdürülebilir rekabet stratejilerinin örgütsel 

çeviklik üzerindeki etkisi hem organizasyonun dış çevresine 

hem de iç dinamiklerine bağlı olarak değişebilir. Bu 

nedenle, organizasyonlar rekabet avantajlarını sürdürmek ve 

büyümek istediklerinde hem stratejik planlamalarında hem 

de iç yapılarında çeviklik ve adaptasyon yeteneklerini 

geliştirmelidirler. 

Bu bağlamda, sürdürülebilir rekabet stratejileri, 

organizasyonların yalnızca dış çevredeki değişimlere uyum 

sağlama kapasitelerini artırmakla kalmaz, aynı zamanda 

içsel çeviklik ve esnekliklerini de destekleyerek uzun vadeli 

başarı için bir temel oluşturur. Hermundsdottir  ve Aspelund 

(2021), yaptıkları çalışmalarında, sürdürülebilir rekabet 

stratejilerinin, örgütlerin dış çevresindeki değişimlere 

adaptasyon kabiliyetlerini artırdığını belirtmektedirler. Bu 

stratejiler, örgütlerin kaynaklarını ve yeteneklerini 

kullanarak, pazarın taleplerine hızlı bir şekilde yanıt 

verebilme yeteneğini güçlendirmektedir. Özellikle, müşteri 

tercihlerindeki değişimlere hızlıca adapte olabilen 

örgütlerin, rekabet avantajını sürdürmeleri daha olasıdır 

(Anning-Dorson ve Nyamekye, 2020; Akkaya vd.,2020). 

Diğer yandan, örgütsel çeviklik literatüründe yapılan 

çalışmalar, örgütlerin değişimlere uyum sağlama, hızlı karar 

alma ve kaynakları etkin bir şekilde yönetme yeteneklerini 

vurgulamaktadır (Harsch ve Festing, 2020). Örgütsel 

çeviklik, özellikle belirsizlik ortamlarında, örgütlerin 

rekabet avantajını sürdürmelerini sağlayabilir. Bu 

bağlamda, sürdürülebilir rekabet stratejileri ile örgütsel 

çeviklik arasındaki ilişki, örgütlerin uzun vadeli başarısını 

etkileyebilir (Elali, 2021). Diğer bir perspektiften 

bakıldığında, örgütlerin sürdürülebilir rekabet avantajını 

elde etmek için sürekli olarak yenilik yapmaları gerektiği 

savunulmaktadır. Bu bağlamda, örgütlerin rekabet 

avantajını sürdürebilmeleri için, çevik bir yapıya sahip 

olmaları ve sürekli olarak değişimlere uyum sağlamaları 

gerekmektedir (Tu ve Wu, 2021).  

Günümüzde işletmeler, hızla değişen pazar koşulları, 

teknolojik gelişmeler ve müşteri beklentileri gibi faktörlere 
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ayak uydurabilmek için çevik olmak zorundadırlar. Örgütsel 

çeviklik, işletmenin yenilikçi olmasını, sürekli öğrenmeyi 

teşvik etmesini ve değişime kolaylıkla adapte olmasını 

sağlamaktadır (Mrugalska ve Ahmed, 2021). Dolayısıyla, 

örgütsel çeviklik, bir yandan işletmenin performansını 

artırırken diğer yandan rekabet avantajı elde etmesine 

yardımcı olabilmektedir (Almahirah, 2020). Örgütsel 

çeviklik, sürdürülebilir rekabet stratejilerinin başarılı bir 

şekilde uygulanmasında önemli bir araçtır (Saputra vd., 

2021). Örneğin, bir işletme, pazar koşullarındaki 

değişimlere hızlı bir şekilde tepki vermek ve yeni fırsatları 

değerlendirmek için örgütsel çeviklik stratejilerini 

benimseyebilir. Bu sayede işletme, sürdürülebilir rekabet 

avantajını koruyabilir veya güçlendirebilir. Dolayısıyla, 

örgütsel çeviklik, sürdürülebilir rekabet stratejilerinin etkin 

bir şekilde uygulanmasında araç olarak işlev görür (Panda, 

2022). Sürdürülebilir rekabet stratejisinin örgütsel 

performans üzerindeki etkisi, örgütsel çevikliğin örgütsel 

performans üzerindeki etkisi ve örgütsel çevikliğin aracı 

rolü, işletme literatüründe önemli bir araştırma konusudur. 

Kang ve Na (2020), sürdürülebilir rekabet stratejilerinin 

işletmelerin uzun vadeli performansını olumlu yönde 

etkilediğini belirtmişlerdir. Ayrıca, Li vd., (2020) örgütsel 

çevikliğin, işletmenin değişen koşullara hızlı bir şekilde 

adapte olmasını sağlayarak performansını artırdığını 

vurgulamıştır. Bu bağlamda, Zainal vd., (2020) ise örgütsel 

çevikliğin sürdürülebilir rekabet stratejilerinin etkin bir 

şekilde uygulanmasında kritik bir araç olduğunu 

göstermişlerdir. Yukarıdaki bilgiler ışığında aşağıdaki 

hipotez oluşturulmuştur. 

H2: Sürdürebilir rekabet stratejileri ile örgütsel çeviklik 

arasında anlamlı bir ilişki vardır. 

Örgütsel Çevikliğin Örgütsel Performans Üzerindeki 
Etkisi 

Örgütsel çeviklik, işletmelerin hızla değişen piyasa 

koşullarına adapte olabilme, hızlı karar alabilme ve yenilik 

yapabilme kapasitesini ifade etmektedir (Ravichandran, 

2018). Bu yetenek, işletmelerin rekabetçi avantaj elde 

etmeleri için anahtar bir faktör olarak görülmekte ve 

örgütsel performans üzerinde doğrudan bir etkiye sahip 

olduğu kabul edilmektedir (Çakmak, 2023). Nejatian 

(2019), çevikliğin özellikle inovasyon ve karar alma 

süreçlerinde sağladığı hız sayesinde performans 

göstergelerini olumlu etkilediğini belirtmiştir. Bu bağlamda, 

çevik organizasyonlar pazar taleplerine ve müşteri 

ihtiyaçlarına daha hızlı yanıt verebildikleri için iş 

verimliliği, müşteri memnuniyeti ve kârlılık gibi performans 

ölçütlerinde öne çıkmaktadır. 

Örgütsel performans ise bir organizasyonun belirlenen 

hedeflere ulaşma yeteneği ve etkinliğidir (Al Aina ve Atan, 

2020). Bir başka deyişle, bir işletmenin veya kurumun ne 

kadar etkili bir şekilde faaliyet gösterdiğini, hedeflerine ne 

kadar başarılı bir şekilde ulaştığını ve değer yarattığını 

gösteren bir ölçüdür (Chowdhury vd., 2023). Örgütsel 

çeviklik ise bir şirketin değişen koşullara hızlı bir şekilde 

uyum sağlama, yeni fırsatları yakalama ve tehditlere 

zamanında ve etkin bir şekilde yanıt verme becerisidir 

(Walter, 2021; Barlette ve Baillette, 2022). Araştırmalara 

göre, çeviklik ile finansal performans arasında güçlü bir 

ilişki bulunmaktadır. Örneğin, Doz ve Kosonen (2008), 

çevik stratejilere sahip işletmelerin maliyet tasarrufu 

sağlama, yeni gelir kaynakları yaratma ve kriz durumlarında 

daha hızlı toparlanma kapasitelerine sahip olduklarını 

belirtmişlerdir. Çevik işletmeler, değişen piyasa koşullarına 

daha hızlı adapte olarak finansal riskleri minimize etmekte 

ve bu sayede uzun vadeli finansal performanslarını 

iyileştirmektedir (Zahoor vd., 2022). Çevik olmayan 

işletmeler ise durağanlık nedeniyle piyasa değişimlerine 

ayak uydurmakta zorlanarak finansal rekabet avantajını 

kaybetme riskiyle karşılaşmaktadır (Deshati, 2023). 

Örgütsel çeviklik, inovasyon kapasitesini artırarak 

performansı desteklemektedir. Boehm ve Turner (2005), 

çevik organizasyonların yenilikçi fikirler geliştirme ve 

bunları uygulama süreçlerinde daha esnek ve hızlı hareket 

ettiklerini vurgulamışlardır. Çeviklik, organizasyonların 

yaratıcı çözümler üretmesine olanak tanıyarak ürün ve 

hizmet kalitesini artırmakta, bu da pazarda rekabet 

üstünlüğünü elde etmelerini sağlamaktadır. 

Çevikliğin performans üzerindeki etkisi çalışan verimliliği 

ile de ilişkilidir. Örgüt içinde çevik bir yapı, çalışanların 

karar alma süreçlerine katılımını artırırken aynı zamanda iş 

süreçlerinde de esnekliğin oluşmasını sağlamaktadır 

(Sumukadas ve Sawhney, 2004). Çevik olmayan 

organizasyonlarda ise çalışanların karar süreçlerinden 

dışlanması, motivasyon düşüklüğüne ve dolayısıyla 

performans kaybına neden olmaktadır. Bu bağlamda, 

çeviklik işletmelerin performansını artırmak için insan 

kaynağını daha etkili bir şekilde kullanmaları anlamına 

gelmektedir (Dikert vd., 2016). Literatürdeki çalışmalar 

örgütsel çevikliğin örgütsel performans üzerindeki etkisini 

güçlü bir şekilde vurgulamaktadır. Çeviklik, işletmelerin 

değişken pazar koşullarında hızlı ve esnek hareket etmeleri, 

inovasyonu teşvik etmeleri ve çalışan verimliliğini 

artırmalarını sağlamaktadır. Yukarıdaki bilgiler 

doğrultusunda aşağıdaki hipotez oluşturulmuştur. 

H3: Örgütsel çeviklik ile örgütsel performans arasında 

anlamlı bir ilişki vardır. 

Örgütsel Çevikliğin Aracı Rolü 

Değişken ve belirsizliklerle dolu iş dünyasında, 

sürdürülebilir rekabet stratejilerinin etkinliği, işletmelerin 

çevresel değişimlere hızlı yanıt verme kapasitesine bağlıdır. 

Bu bağlamda örgütsel çeviklik, hem dinamik piyasa 

koşullarında işletmelerin esnekliğini artıran hem de stratejik 

hedeflere ulaşmada anahtar bir rol üstlenen bir yetkinlik 

olarak karşımıza çıkmaktadır. Örneğin, Ahmed (2022), 

çevik organizasyonların sürdürülebilir rekabet stratejilerini 

daha etkin bir şekilde uygulayabildiğini ve bunun örgütsel 

performansa doğrudan katkı sağladığını belirtmiştir. Aynı 

şekilde, Carvalho vd. (2012) de çevik yapıların piyasadaki 

fırsatlara hızla yanıt verebilme yeteneğinin, rekabetçi 

stratejiler ile performans arasındaki bağı pekiştirdiğini öne 
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sürmektedir. Bu tür araştırmalar, çevikliğin stratejik 

esneklik sağlayarak işletmelere hızlı değişimlere uyum 

yeteneği kazandırdığını ve bu sayede performansın 

sürdürülebilir hale geldiğini ortaya koymaktadır. 

Başka bir bakış açısıyla, çevikliğin rekabet stratejileri 

üzerindeki etkisini sürdürülebilirlik perspektifinden ele alan 

literatür de mevcuttur. Örneğin, Nurcholis (2021), örgütsel 

çevikliğin, stratejilerin uygulanabilirliğini artırarak rekabet 

avantajının sürdürülebilir olmasına katkı sağladığını 

vurgulamaktadır. Bu çalışma, çevikliğin yalnızca hızlı tepki 

verme değil, aynı zamanda stratejik karar alma süreçlerinde 

çevresel faktörlere duyarlı olunmasını kolaylaştırdığını öne 

sürmektedir. Çevikliğin sürdürülebilir stratejilerde oynadığı 

aracı rol, işletmelerin yenilikleri benimseme ve bunları 

örgütsel süreçlere entegre etme kapasitesini artırdığı için 

örgütsel performansa pozitif etki yaratmaktadır. 

Diğer bir açıdan ise çevikliğin sürdürülebilir strateji ve 

performans ilişkisine etkisi, dinamik yetenekler teorisi 

bağlamında ele alınmaktadır. Eisenhardt ve Martin (2000), 

çevik organizasyonların, değişken piyasa koşullarına hızla 

yanıt vererek sürdürülebilir rekabet stratejilerinin etkinliğini 

artırdığını belirtmişlerdir. Bu teoriye göre, örgütsel çeviklik, 

rekabet avantajının sürdürülebilirliğini sağlamada bir araç 

olarak işlev görmektedir. Çevikliğin sağladığı bu stratejik 

avantaj, özellikle yoğun rekabetin olduğu sektörlerde 

örgütsel performansı koruma ve iyileştirme açısından 

önemli bir rol oynamaktadır.  

Literatürde yapılan bu karşılaştırmalı incelemeler, örgütsel 

çevikliğin sürdürülebilir rekabet stratejileri ile performans 

arasındaki aracılık rolünü açık bir şekilde ortaya koymakta 

ve çevik organizasyonların rekabet avantajını sürdürerek 

performanslarını artırmada nasıl bir kaldıraç görevi 

gördüğünü göstermektedir. Yukarıdaki bilgiler ışığında 

aşağıdaki hipotez oluşturulmuştur. 

H4: Örgütsel çevikliğin sürdürebilir rekabet stratejileri ile 

örgütsel performans arasında aracılık rolü vardır. 

3. Metodoloji 

Analitik Yöntem: 

Bu çalışmanın amacı, örgütsel çevikliğin sürdürebilir 

rekabet stratejileri ile örgütsel performans arasında aracılık 

etkisini araştırmaktır. Değişkenler arasındaki ilişkiyi 

incelemek için Yapısal Eşitlik Modellemesi kullanılmıştır. 

Hipotez modeli Şekil 1'de gösterilmektedir. Bu makalenin 

anket uygulaması 9-11 Mayıs tarihlerinde düzenlenen 23. 

Uluslararası İşletmecilik Kongresinde sunulmuştur. Manisa 

Celal Bayar Üniversitesi Rektörlüğü Sosyal ve Beşeri 

Bilimler Bilimsel Araştırma ve Yayın Etiği Kurulu 

tarafından 20.03.2024 tarih ve 2024/05 sayılı toplantısında 

görüşülmüş olup etik yönden uygunluğuna karar verilmiştir. 

H1a: Sürdürebilir rekabet stratejileri örgütsel performansa 

statistiksel olarak pozitif etki etmektedir. 

H1b: Sürdürebilir rekabet stratejileri örgütsel çevikliğe 

istatistiksel olarak pozitif etki etmektedir. 

H1c: Örgütsel çeviklik ile örgütsel performansa istatistiksel 

olarak pozitif etki etmektedir. 

 H1d: Sürdürebilir rekabet stratejilerinin örgütsel performans 

üzerindeki etkisinde örgütsel çevikliğin aracılık rolü vardır. 

Şekil 1. Araştırma Model 

 

 

 

 

 

Veri Toplama Araçları ve Örneklem 
 

Bu çalışma hipotezlerini test etmek için hedeflenen 

örneklem İzmir ve Manisa ilinde yer alan sağlık 

kurumlarında görev yapan çalışanlardır. Hemşire, ebe, idari 

personelin gönüllü olarak katıldığı 349 veri yüz yüze ve 

online olarak elde edilmiştir. 

  

Ölçeklerin izni yazarlardan alınmış ve veriler anket formu 

ile toplanmıştır. Bu form demografik özellikler, sürdürebilir 

rekabet, örgütsel performans ve örgütsel çeviklik olmak 

üzere dört yapı kategorisinden oluşmaktadır. Demografik 

özellikler 5 sorudan oluşmaktadır. Rekabet Stratejileri 

ölçeği çalışanların rekabet stratejileri ile ilgili algılarını 

belirlemek üzere Hatipoğlu (2011) tarafından geliştirilmiş 

üç boyutlu (maliyet liderliği, farklılaştırma ve odaklanma) 

16 ifadeden oluşmaktadır. Örgütsel Performans Ölçeği, 

Tseng ve Lee (2009) tarafından oluşturulmuş, Çalışkan ve 

arkadaşları tarafından (2011) Türkçeye uyarlanmıştır. Ölçek 

7 ifadeden oluşmaktadır. Son ölçek ise Sharifi ve Zhang 

(1999) tarafından geliştirilen, Akkaya ve Tabak (2018) 

tarafından da Türkçe’ye uyarlanan Örgütsel Çeviklik 

Ölçeğidir. Bu anket 4 boyuttan (hız, esneklik, cevap verme 

ve yetkinlik) ve 17 maddeden oluşmaktadır. Ankette 

cevaplar 5’li Likert ölçeği ile alınmıştır (1=kesinlikle 

katılmıyorum, 5=kesinlikle katılıyorum). 

 

Veri Analizi ve Bulgular 

Verileri değerlendirmeden önce verilerin normal dağıldığı 

test etmek için istatistiksel parametrelerin kontrol edilmesi 

gerekir. Parametrik testlerin uygulanabilmesi için veri 

dağılımının normal olması gerekmektedir. Skewness 

(Çarpıklık) ve Kurtosis (Basıklık) verilerin normal dağılımı 

SÜRDÜRÜLEBİLİR 

REKABET 

STRATEJİLERİ 

 (X) 

ÖRGÜTSEL 

ÇEVİKLİK  

(M) 

 

ÖRGÜTSEL 

PERFORMANS 

(Y) 
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gösteren testlerindendir. Literatüre göre Çarpıklık ve 

Basıklık değerleri +2 ile -2 arasında olmalıdır (Gliem ve 

Gliem, 2003). 

Tablo 1 görüldüğü gibi çarpıklık ve basıklık verilerin normal 

dağılımını göstermektedir.  
 

Tablo 1: Normal Dağılım Tablosu 

 

N Ort. Çarpıklık Basıklık 

İstatistik İstatistik İstatistik 

Std. 

Hata İstatistik 

Std. 

Hata 

SRS 349 3,2496 1,11805 -

,152 

,131 -

1,477 

ORGPER 349 3,1948 ,97293 ,125 ,131 -

1,225 

ORGCEV 349 3,2312 ,98470 -

,179 

,131 -

1,295 

Valid N 

(listwise) 

349 
     

 

Hipotezlerin Test Edilmesi 

Baron ve Kenny'ye (1986) göre aracılık değişkeni ön koşulu, 

bağımlı ve bağımsız değişken arasındaki ilişkinin istatiksel 

olarak anlamlı çıkması gerekmektedir. Bundan dolayı 

örgütsel çevikliğin aracılık rolünü test etmeden önce 

sürdürebilir rekabet stratejileri ve örgütsel performans 

arasındaki ilişki test edilmemiştir. Sürdürebilir rekabet 

stratejileri ve örgütsel performans üzerindeki doğrudan 

etkisinin modelleme yolu Şekil 2'de gösterilmektedir. 

Burada pozitif ilişki vardır ve hipotez kabul edilmiştir. 

Böylece H1a hipotezi kabul edilmiştir Baron ve Kenny, 

1986).  

Şekil 2. Sürdürebilir Rekabet Stratejileri ve Örgütsel 

Performans Üzerindeki Doğrudan Etkisi 

Tablo 2: Sürdürebilir Rekabet Stratejileri ve Örgütsel 

Performans Üzerindeki Doğrudan Etkisi 

 

Örgütsel çevikliğin aracı değişken olarak modele dahil 

edildiğinde, Sürdürebilir rekabet stratejileri beta 

katsayısının değerinin düşmesi beklenmektedir. Örgütsel 

çevikliğin aracı değişken olarak modele dahil edildiği aracı 

model Şekil 3'te gösterilmektedir. 

Şekil 3. Örgütsel Çevikliğin Aracı Değişken Rolü 

 

CMIN (χ²) değeri 4,180; p 0,000; RMSEA 0,071; CFI 0,924; 

IFI 0,925 ve GFI 0,890'dır. Aşağıdaki tablodan sürdürebilir 

rekabet stratejileri örgütsel performansa arasındaki ilişkiyi 

gösteren beta katsayısının değerinin 0,68'den 0,08'e düştüğü 

görülmektedir. Bu durumda, sürdürebilir rekabet stratejileri 

Est. S.E. C.R. P CMIN/DF CFI GFI IFI RMSEA

H1:ÖP <---SRST 0,682 0,053 12,748 *** 2,438 0,97 0,89 0,97 0,057



   Akkaya, B. & Yazıcı, A.M. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 109-121                            115                                         

 

örgütsel performans üzerinde doğrudan etkiye sahiptir ve 

aynı zamanda örgütsel çevikliğin aracı değişken rolüne 

sahip olduğu görülmektedir (p>0,05). 

Tablo 3: Hipotez Testi 
Direct 

Paths   Est. S.E. C.R. P 

H2: ÖÇ <--- SRST 0,836 0,044 19,189 *** 

H3:ÖP <--- SRST 0,083 0,068 1,217 0,224 

H4: ÖP <--- ÖÇ 0,68 0,091 7,497 *** 

 

Tabloda görüldüğü gibi, sürdürebilir rekabet stratejileri ile 

örgütsel çeviklik arasında pozitif ilişki vardır ve H1b kabul 

edilmiştir (p<0,05). Bu nedenle H2 kabul edilmiştir. Ayrıca, 

sürdürebilir rekabet stratejilerin örgütsel performansını 

doğrudan etkileyebileceği varsayılabilir (p<0.05). Böylece 

H3 kabul edilir. Sürdürebilir rekabet stratejilerin örgütsel 

performansın üzerindeki doğrudan etkisi, örgütsel çeviklik 

modele dahil edildikten sonra anlamlı olmadığından ve 

sürdürebilir rekabet stratejilerin için beta katsayısı 0,68'den 

0,08'e düşmüştür (p>0,05). Örgütsel çevikliğin sürdürebilir 

rekabet stratejilerin örgütsel performansın arasındaki 

ilişkide tam aracılık etkisi olduğu sonucuna varılmıştır. 

Dolayısıyla, H4 de kabul edilmiştir. 

4. Tartışma 

Sağlık sektöründeki rekabetin yoğunlaşması ve teknolojik 

ilerlemelerin hızla artması, kurumların örgütsel 

çevikliklerini geliştirme ihtiyacını daha da belirgin bir hale 

getirmektedir. Literatürde, örgütsel çevikliğin hızlı 

değişimlere uyum sağlama yeteneği olarak tanımlandığı ve 

bu yeteneğin sürdürülebilir rekabet avantajı elde etmede 

önemli bir faktör olduğu vurgulanmaktadır (Almahamid vd., 

2010; Nafei, 2016; Baškarada ve Koronios, 2018). Bu 

çalışmanın bulguları, literatürdeki benzer çalışmalarla 

paralellik göstermektedir; sürdürülebilir rekabet 

stratejilerinin, örgütsel çeviklik aracılığıyla performans 

üzerindeki etkisinin önemli olduğu ortaya konulmuştur. 

Örgütsel çeviklik ile performans arasındaki ilişkiyi 

inceleyen mevcut çalışmalar, çevikliğin inovasyon 

kapasitesini artırarak işletmelerin daha hızlı ve etkin bir 

şekilde değişen koşullara adapte olmasını sağladığını ortaya 

koymaktadır (Doz ve Kosonen, 2008). Bu bağlamda, sağlık 

kurumlarının rekabet stratejilerini dinamik bir yapıda 

sürdürmeleri gerektiği anlaşılmaktadır. Bu durum da 

çevikliğin örgütsel performans üzerindeki etkisini doğrudan 

olduğunu göstermektedir. Çalışmamızda ortaya çıkan 

sonuçlar, bu görüşü güçlendirerek örgütsel çevikliğin, 

sürdürülebilir rekabet stratejilerinin başarıya ulaşmasında 

önemli bir araç olduğunu ortaya koymaktadır. 

Sağlık sektörü bağlamında yapılan araştırmalar, kurumların 

müşteri taleplerine hızlı yanıt verme ve piyasadaki 

değişimlere esneklikle adapte olma kabiliyetlerinin, hem 

hastaların hem de çalışanların memnuniyetini artırarak uzun 

vadeli performansı olumlu yönde etkilediğini 

göstermektedir (Javanmardi vd., 2024). Bu çalışmada elde 

edilen bulgular, sağlık kurumlarında çevikliğin örgütsel 

performansı artırmada doğrudan etkili olduğunu ve bu 

etkinin rekabet stratejileri ile daha da güçlendiğini 

göstermektedir. Literatürde de benzer sonuçlar görülmekte; 

örgütsel çeviklik, kurumların pazar koşullarına daha hızlı 

adapte olmasını sağlayarak performanslarını 

güçlendirmektedir (Saha vd., 2017; Mrugalska ve Ahmed, 

2021; AlTaweel ve Al-Hawary, 2021). Ayrıca, örgütsel 

çeviklik ve rekabet stratejileri arasındaki ilişki üzerine 

yapılan önceki çalışmalarda, çevikliğin işletmelerin stratejik 

karar alma süreçlerinde esneklik sağladığı ve böylece uzun 

vadede sürdürülebilir rekabet avantajı elde etmeye olanak 

tanıdığı belirtilmiştir (Alkandi ve Helmi, 2024). Bu 

çalışmanın sonuçları da bu bulgularla örtüşmektedir; sağlık 

sektöründe faaliyet gösteren kurumların, çevik stratejiler 

geliştirerek, sadece kısa vadede değil, uzun vadede de 

rekabet avantajlarını sürdürülebilir kıldıkları görülmüştür. 

Buna ek olarak, çalışmamız, sağlık sektöründe örgütsel 

performansın artırılmasında örgütsel çevikliğin aracı bir rol 

oynadığı sonucuna ulaşmıştır. Literatürde de çevikliğin, 

kurumsal performans ile rekabet stratejileri arasındaki bağın 

güçlendirilmesine yardımcı olduğu belirtilmektedir (Tallon 

ve Pinsonneault, 2011; Arokodare ve Asikhia, 2020). 

Özellikle yapısal eşitlik modellemesi (YEM) kullanılarak 

elde edilen bulgular, örgütsel çevikliğin bu ilişkiyi 

pekiştirici bir rol üstlendiğini ortaya koymuştur. Literatürde 

de çevikliğin bu aracı rolü desteklenmekte ve bu durum 

stratejik başarı açısından önemli görülmektedir. 

Son olarak, bu çalışmanın sağlık sektörü üzerindeki etkileri 

düşünüldüğünde, örgütsel çeviklikle birlikte rekabet 

stratejilerinin etkin bir şekilde yönetilmesinin, sağlık 

kurumlarının hem iç hem de dış paydaşlarına yönelik değer 

yaratmasına yardımcı olabileceği anlaşılmaktadır (Mandal, 

2018; Sarmiento Falla ve Karwowski, 2024). Çalışmamızda 

da görüldüğü gibi, sağlık kurumlarının çevik yapılar 

geliştirerek performanslarını artırmaları, rekabet 

stratejilerinin uzun vadede sürdürülebilir hale gelmesine 

katkı sağlamaktadır. Bu durum, literatürde sıklıkla 

vurgulanan bir bulgudur ve stratejik başarı için çevikliğin 

önemi gözler önüne serilmektedir. 

Örgütsel çeviklik ve sürdürülebilir rekabet stratejileri, 

günümüz iş dünyasında önemli birer kavram halindedir. 

Özellikle rekabetin hızla değiştiği ve belirsizliğin arttığı bir 

ortamda, işletmelerin başarılı olabilmeleri için bu iki 

faktörün etkisi giderek daha fazla araştırılmaktadır. Son 

yıllarda yapılan araştırmalar, örgütsel çevikliğin 

sürdürülebilir rekabet avantajı elde etme sürecinde önemli 

bir rol oynadığını ortaya koymaktadır. 

5. Sonuç 

Bu araştırmanın bulguları, sağlık sektöründeki kuruluşların 

sürdürülebilir rekabet stratejileri ile örgütsel performansları 

arasındaki ilişkiyi anlamalarına yardımcı olacak veriler 

sunmaktadır. Özellikle, örgütsel çevikliğin bu ilişki 

üzerindeki aracılık rolü, sağlık kurumlarının değişen 

koşullara hızla adapte olabilme yeteneklerinin, rekabetçi 
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stratejilerinin başarısını artırabileceğini göstermektedir. Bu 

sonuç, sağlık sektörünün dinamik doğasında, çevik bir 

yapının nasıl sürdürülebilir rekabet avantajı sağladığını ve 

genel performansı iyileştirdiğini ortaya koymaktadır. 

Araştırmanın bulguları, sağlık kurumlarının karşılaştığı 

zorlukların ve fırsatların önemini vurgulamaktadır. Sağlık 

sektörü, hem hızlı teknolojik gelişmeler hem de artan hasta 

talepleri ile sürekli değişim göstermektedir. Bu bağlamda, 

örgütsel çeviklik, sağlık kurumlarının stratejik yönelimlerini 

geliştirmelerine ve çevresel değişikliklere uygun çözümler 

sunmalarına olanak tanımaktadır.  

Günümüz sağlık sektöründeki değişim hızı, örgütsel 

çevikliğin ve sürdürülebilir rekabet stratejilerinin önemini 

artırmıştır. Sağlık kurumları, hem hastaların taleplerine hem 

de toplumsal ihtiyaçlara yanıt verebilmek için çevik bir 

yapıya ihtiyaç duymaktadır. Literatürde, örgütsel çevikliğin 

yalnızca değişimlere hızlı bir şekilde yanıt verme yeteneği 

değil, aynı zamanda proaktif bir yaklaşım benimseme 

kapasitesine de işaret ettiği belirtilmektedir (Nafei, 2016). 

Bu çalışma, sürdürülebilir rekabet stratejileri ile örgütsel 

performans arasındaki ilişkideki aracılık rolünü inceleyerek 

mevcut literatürü genişletmektedir. Özellikle, Bessant ve 

Tidd (2005) örgütsel çevikliğin, yenilikçilik ve adaptasyon 

yeteneği ile doğrudan ilişkili olduğunu vurgulamaktadır. 

Dolayısıyla, sağlık sektöründeki yöneticilerin çevikliği 

artırmaya yönelik stratejileri benimsemeleri, onların 

rekabetçi avantaj elde etmelerini kolaylaştıracaktır. 

Sürdürülebilir rekabet stratejilerinin örgütsel performans 

üzerindeki etkisini inceleyen önceki çalışmalar, çevikliğin 

bu süreçte önemli bir rol oynadığını göstermektedir. 

Örneğin, Dyer ve Singh (1998) stratejik ortaklıkların ve 

kaynak paylaşımının, örgütsel çevikliği artırdığına dikkat 

çekmişlerdir. Bu çalışma da benzer şekilde, sürdürülebilir 

rekabet stratejileri ile örgütsel çeviklik arasındaki ilişkiyi 

ortaya koyarak, sağlık kurumlarının bu tür stratejileri 

uygulamalarının performanslarını artırabileceğini ortaya 

koymaktadır. Sağlık sektöründeki hızlı değişimlere ayak 

uydurmak için, yöneticilerin çevik bir kültür oluşturma 

çabaları, bu stratejilerin etkinliğini artıracaktır. 

Öte yandan, literatürde çevik bir organizasyon yapısının 

sağlanmasının sadece iç süreçlerle değil, aynı zamanda dış 

paydaşlarla olan ilişkilerle de bağlantılı olduğu ifade 

edilmektedir. Choi ve Krause (2006), tedarik zinciri 

yönetiminde çevikliğin önemini vurgularken, sağlık 

kurumlarının paydaşlarıyla etkili iletişim ve işbirliği 

kurmalarının, performanslarını artıracağına dikkat 

çekmişlerdir. Çalışmamızda bu literatürü destekleyerek, 

sağlık kurumlarının çeviklik geliştirme çabalarının hem iç 

hem de dış paydaşlarla ilişkilerini güçlendirdiğini ortaya 

koymaktadır. 

Bununla birlikte, mevcut araştırmaların çoğu, örgütsel 

çevikliğin yalnızca stratejik yönetim açısından değil, aynı 

zamanda çalışan memnuniyeti ve bağlılığı açısından da 

önemli olduğunu göstermektedir. Nasomboon (2014), 

çalışanların örgütsel çevikliğe duydukları bağlılığın, genel 

performansı artırdığını ortaya koymuştur. Bu çalışmanın 

sonuçları, sağlık çalışanlarının çeviklikten kaynaklanan 

faydaları gördükçe, performanslarının arttığını ve sağlık 

kurumlarının genel etkinliğini artırdığını ortaya koymuştur. 

Dolayısıyla, sağlık kurumları, çalışanlarını çevik bir 

organizasyon kültürü yaratmaya teşvik ederek, hem bireysel 

hem de örgütsel performansı artırabilirler.  

Bu çabaların temelinde, sağlık kurumlarının rekabet 

avantajlarını sürdürülebilir bir şekilde korumak ve 

geliştirmek için örgütsel çevikliklerini artırmaları 

gerekmektedir. Bu bağlamda, sağlık yöneticileri ve karar 

vericiler, sürdürülebilir rekabet stratejilerini benimseyerek 

ve örgütsel çevikliklerini güçlendirerek kurumlarının 

performansını artırabilirler. Gelecekteki araştırmalarda, bu 

ilişkilerin daha derinlemesine incelenmesi ve farklı sağlık 

kurumları ve kontekstlerinde geçerliliğinin test edilmesi 

önemli bir alan olacaktır. Özellikle, sağlık sektöründeki 

farklı alt sektörlerde (örneğin, hastaneler, klinikler, sağlık 

sigortası şirketleri) ve farklı coğrafi bölgelerdeki sağlık 

kurumlarında bu ilişkilerin incelenmesi farklı perspektifler 

sunabilir. Teorik olarak, bu çalışma, sağlık kurumlarının 

stratejik yönetimi ve performans artırma süreçlerinde 

örgütsel çevikliğin önemini vurgulamaktadır. Bu durum, 

sağlık sektöründe stratejik yönetim teorilerinin ve 

modellerinin geliştirilmesine katkıda bulunabilir. Bu 

çalışmanın bulguları aynı zamanda genel işletme ve örgütsel 

davranış alanındaki literatüre de katkı sağlayabilir. Örgütsel 

çeviklik kavramının sürdürülebilir rekabet avantajı elde 

etme sürecindeki rolü daha geniş bir perspektifte 

incelenerek, işletmelerin rekabetçi stratejilerini 

geliştirmelerine ve performanslarını artırmalarına yardımcı 

olabilir. 
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Extended Summary 

Purpose: The purpose of this study is to examine the 

relationship between the strategies implemented by 

healthcare organizations to sustain their competitive 

advantage and organizational performance. 

Literature Review: The impact of a sustainable 

competitive strategy on organizational agility is a concept 

related to how a company's long-term strategic decisions 

affect its ability to respond quickly and effectively to 

changes in the market or external environment (Nafei, 2016; 

Miceli, Hagen, Riccardi, Sotti, Settembre, & Blundo, 2021; 

Fawzy & Saad, 2023). Sustainable competitive strategies are 

strategies that enable a company to maintain its competitive 

advantage over time by using its resources and capabilities 

in ways that are difficult for competitors to imitate (Mishra 

& Yadav, 2021; Fairda & Setiawan, 2022). Organizational 

performance is the ability and effectiveness of an 

organization to achieve set goals (Al Aina & Atan, 2020). In 

other words, it is a measure that shows how effectively a 

business or organization operates, how successfully it 

achieves its goals and creates value (Chowdhury, Dey, Joel-

Edgar, Bhattacharya, Rodr,guez-Espindola, Abadie, & 

Truong, 2023). Organizational agility is a company's ability 

to quickly adapt to changing conditions, seize new 

opportunities and respond to threats in a timely and effective 

manner (Walter, 2021; Barlette & Baillette, 2022).  

Design/methodology/approach: The purpose of this study 

is to investigate the mediating effect of organizational agility 

between sustainable competitive strategies and 

organizational performance. Structural Equation Modelling 

was used to examine the relationship between the variables. 

The sample targeted to test the hypotheses of this study is 

the employees working in health institutions located in Izmir 

and Manisa provinces. With the voluntary participation of 

nurses, midwives and administrative staff, 349 data were 

obtained face-to-face and online. Data were collected with a 

questionnaire form. This form consists of four structure 

categories: demographic characteristics, sustainable 

competition, organizational performance and organizational 

agility.   Demographic characteristics consist of 5 questions. 

Competitive Strategies scale consists of 16 statements with 

three dimensions (cost leadership, differentiation and focus) 

developed by Hatipoğlu (2011) to determine the perceptions 

of employees about competitive strategies. The 

Organizational Performance Scale was created by Tseng and 

Lee (2009) and adapted into Turkish by Çalışkan et al. The 

scale consists of 7 statements. The last scale is the 

Organizational Agility Scale developed by Sharifi and 

Zhang (1999) and adapted into Turkish by Akkaya and 

Tabak (2018). This questionnaire consists of 4 dimensions 

(speed, flexibility, responsiveness and competence) and 17 

items. In the questionnaire, answers were taken with a 5-

point Likert scale (1=strongly disagree, 5=strongly agree). 

Findins: As a result of checking the statistical parameters to 

test the normal distribution of the data, it is seen that the 

skewness and kurtosis of the data show the normal 

distribution of the data. The relationship between the direct 

effect of sustainable competitive strategies and 

organizational performance is positive and significant. 

When organizational agility is included in the model as a 

mediating variable, the value of the beta coefficient of 

sustainable competitive strategies is expected to decrease. 

CMIN (χ²) value is 4,180; p 0,000; RMSEA 0,071; CFI 

0,924; IFI 0,925 and GFI 0,890. It is seen that the value of 

the beta coefficient showing the relationship between 

sustainable competitive strategies and organizational 

performance decreased from 0.68 to 0.08. In this case, 

sustainable competitive strategies have a direct effect on 

organizational performance and at the same time, it is seen 

that organizational agility has a mediating variable role 

(p>0.05). There is a positive relationship between 

sustainable competitive strategies and organizational agility 

(p<0,05). In addition, it can be assumed that sustainable 

competitive strategies can directly affect organizational 

performance (p<0.05). Since the direct effect of sustainable 

competitive strategies on organizational performance is not 

significant after organizational agility is included in the 

model, the beta coefficient for sustainable competitive 

strategies decreased from 0.68 to 0.08 (p>0.05). It is 

concluded that organizational agility has a full mediating 

effect in the relationship between sustainable competitive 

strategies and organizational performance. 
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ÖZ 

Modern dünyada artan karbon salınımı ve iklim değişikliği, çevresel ve ekonomik sorunların yanı sıra politika 

belirsizliklerini de artırmaktadır. Bu belirsizlikler, özellikle enerji sektörü üzerinde derin etkiler yaratmakta ve 

sürdürülebilir enerji politikalarının geliştirilmesini zorunlu hale getirmektedir. Bu bağlamda, İklim Politikası 

Belirsizlik Endeksi (Climate Policy Uncertainty Index - CPUI), enerji tüketimi, karbon salınımı ve işletme 
stratejileri üzerindeki politika belirsizliklerinin etkisini değerlendirmeye yönelik önemli bir araç olarak öne 

çıkmaktadır. Bu çalışmada, 1987-2022 yılları arasında CPUI’nin Türkiye’nin yenilenebilir ve yenilenemez 

enerji tüketimi üzerindeki etkisi incelenmiştir. Çalışmada, uzun dönemli ilişkileri belirlemek için Johansen 

eşbütünleşme testi uygulanmıştır. Ayrıca, eşbütünleşme katsayılarının tahmini için FMOLS, DOLS ve CCR 

yöntemleri kullanılmıştır. Çalışmanın bulguları, CPUI ile Türkiye’nin yenilenebilir ve yenilenemez enerji 

tüketimi arasında uzun dönemli bir ilişkinin varlığını ortaya koymaktadır. Katsayı tahmincilerine göre, 

CPUI’nin yenilenebilir enerji kaynakları üzerinde anlamlı bir etkisi bulunmazken, yenilenemez enerji 

kaynakları üzerinde negatif bir etkisi olduğu tespit edilmiştir. 
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A B S T R A C T 

In the modern world, increasing carbon emissions and climate change are exacerbating environmental and 

economic issues, as well as political uncertainties. These uncertainties have a profound impact, especially on 

the energy sector, and make the development of sustainable energy policies imperative. In this context, the 

Climate Policy Uncertainty Index (CPUI) stands out as an important tool for assessing the impact of policy 

uncertainties on energy consumption, carbon emissions, and business strategies. In this study, the impact of 

the Climate Policy Uncertainty Index (CPUI) on Turkey’s renewable and non-renewable energy consumption 

between 1987 and 2022 was examined. In the study, the Johansen cointegration test was applied to determine 

long-term relationships. Additionally, FMOLS, DOLS, and CCR methods were used to estimate the 
cointegration coefficients. The findings of the study reveal the existence of a long-term relationship between 

CPUI and Turkey’s renewable and non-renewable energy consumption. According to the coefficient 

estimators, while CPUI does not have a significant effect on renewable energy sources, it has been determined 

to have a negative effect on non-renewable energy sources. 
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1. Giriş 

Son yıllarda dünya genelinde iklim değişikliği ve sera gazı 

emisyonlarının artması, çevre problemlerinin daha geniş 

çapta tartışılmasına ve bu problemlere yönelik politika 

geliştirme çabalarının hız kazanmasına yol açmıştır. Artan 

farkındalık, ülkeleri ve uluslararası örgütleri kirliliği azaltıcı 

önlemler almaya yöneltmiştir. Bu önlemlerle ilgili en önemli 

düzenlemelerden biri, 2015 yılındaki Paris İklim 

Anlaşması’dır. Paris İklim Anlaşması, küresel ısınmayı 

2°C’nin altında tutmayı hedefleyen ve 2035 yılına kadar 53 

trilyon dolarlık yenilenebilir enerji yatırımlarını teşvik eden 

düzenlemeler içermektedir. Aynı yıl, Birleşmiş Milletler 

(BM) tarafından iklim değişikliğiyle mücadele, yoksulluğun 

sona erdirilmesi ve eşitsizliğin azaltılması amacıyla 2030 

BM Sürdürülebilir Kalkınma Hedefleri belirlenmiştir. Bu 

hedef ve anlaşma, sera gazı emisyonlarının azaltılmasına ve 

iklim değişikliğinin etkilerinin önlenmesine yönelik yeşil 

projelere ve yenilenebilir enerji kaynaklarına yatırımların 

artmasına katkı sağlamıştır. Çevre konularında daha duyarlı 

yatırımcılar bu alanlara ilgilerini artırmış ve yenilenebilir 

enerjiye yönelik yatırımlara yönelmiştir (Gozgor, 2020: 1; 

Mehta vd. 2019: 1533). 

Küresel düzeyde bu dönüşümün yansımaları, Türkiye gibi 

gelişmekte olan ülkeleri de etkilemiştir. Türkiye bağlamında 

ele alındığında, Paris İklim Anlaşması’nın 2021 yılında 

Türkiye tarafından onaylanması, ülkenin 2050 yılına kadar 

net sıfır emisyon hedefini resmî olarak benimsemesini 

sağlamıştır. Bu doğrultuda, Türkiye’de yenilenebilir enerji 

kaynaklarına dayalı yatırımların artırılması, enerji 

verimliliğinin iyileştirilmesi ve sanayi sektörünün düşük 

karbonlu dönüşümünün hızlandırılması yönünde politikalar 

geliştirilmektedir. Özellikle Yenilenebilir Enerji Kaynak 

Alanları (YEKA) projeleri ve güneş ile rüzgâr enerjisine 

yönelik teşvik mekanizmaları, bu hedeflere ulaşmada 

önemli adımlar arasında yer almaktadır. Ancak, bu dönüşüm 

sürecinde finansman yetersizlikleri, mevcut enerji 

altyapısının dönüşüm maliyetleri ve fosil yakıtlara olan 

bağımlılık gibi zorluklar, Türkiye’nin iklim politikalarının 

uygulanabilirliğini sınırlandırmaktadır (Karakaya, 2016; 

Köse, 2018; Enerji Verimliliği ve Çevre Dairesi Başkanlığı, 

2023). 

Bu yapısal sorunların yanı sıra, küresel ve ulusal düzeydeki 

iklim politikalarındaki belirsizliklerde Türkiye’nin enerji 

dönüşüm sürecinde ek riskler oluşturmaktadır. İklim 

politikalarının tutarlılığı ve öngörülebilirliği, yatırımcı 

güvenini etkileyerek yenilenebilir enerji projelerine 

yönelimi doğrudan belirleyebilmektedir. Bu çerçevede 

Gavriilidis (2021) tarafından hesaplanan İklim Politika 

Belirsizlik Endeksi (CPUI), iklim politikalarının 

oluşturulması ve uygulanmasında karşılaşılan belirsizlikleri 

ortaya koyarak bu alandaki risklerin ölçümlenmesinde 

önemli bir araç olarak öne çıkmaktadır. İklim Politika 

Belirsizlik Endeksi (CPUI), Amerika Birleşik 

Devletleri’ndeki (ABD) 8 büyük gazetenin makalelerinde 

iklim politikası ilgi ilgili önemli olayları ölçeklendirerek 

oluşturan bir endekstir. Endeks makalelerdeki emisyon 

mevzuatı, iklim riski, sera gazı emisyonları, küresel ısınma, 

iklim değişikliği ile ilgili küresel grevler, iklim ile ilgili yasa 

ve Başkan’ın iklim politikalarına ilişkin açıklamalar gibi 

terimler dikkate alınarak ölçülmektedir. Bu endeks aynı 

zamanda makro düzeyde iklim politika belirsizliğini 

belirlemek için ek bir araç olarak kullanılabilmekte 

(Gavriilidis, 2021: 1-4) ve yeşil enerji piyasaları ile karbon 

yoğun sektörlerin finansal performanslarını 

etkileyebilmektedir (Ren vd. 2022: 2; Sarker vd. 2023: 

15798).  

İklim Politika Belirsizliği Endeksi (CPUI), iklim değişikliği 

ile ilgili politikaların belirsizlik düzeyini ölçen önemli bir 

analiz aracıdır. Endeksin yüksek değerler alması, iklim 

politikalarındaki belirsizliğin arttığını ve bu durumun iklim 

krizini daha da derinleştirebileceğini göstermektedir. Buna 

karşılık, endeksin düşük değerler alması, politikaların daha 

net ve istikrarlı olduğunu, dolayısıyla iklim krizinin 

etkilerinin azaltılmasında ilerleme kaydedildiğini işaret 

etmektedir. Bu bağlamda, yenilenebilir enerji yatırımlarının 

teşvik edilmesi, temiz enerji teknolojilerinin geliştirilmesi 

ve bu teknolojilerin geniş çapta uygulanması gibi stratejik 

adımlar, yalnızca iklim politikalarındaki belirsizliği 

azaltmaya katkı sağlamakla kalmayıp, aynı zamanda iklim 

değişikliğiyle mücadelede de önemli bir rol oynamaktadır 

(Danish vd. 2020: 1462; Shang vd. 2022: 654; Rehman vd. 

2023; Dinç, 2023). Ayrıca, yenilenebilir enerji kaynaklarına 

yönelmek, fosil yakıtlara olan bağımlılığın azaltılmasını 

sağlayarak sürdürülebilir kalkınma hedeflerine 

ulaşılmasında da büyük bir etkiye sahip olmaktadır. Sonuç 

olarak, iklim değişikliği, hükümetlerin politikalarını 

yeniden şekillendirmelerine yol açan bir faktör olarak, iklim 

politika belirsizliğinde de önemli bir dönüşüme sebep 

olmaktadır. Bu dönüşüm, ülkelerin enerji üretiminde 

kullandıkları kaynakların mevcut durumlarını doğrudan 

etkileyebilmekte ve dolayısıyla ulusal ve küresel enerji 

güvenliğini şekillendiren bir dinamik haline gelmektedir 

(Kettner ve Kletzan-Slamanig, 2020: 146; Liang vd. 2022: 

1; Li vd. 2023: 567). 

Bu çalışmada, 1987-2022 dönemleri arasında Johansen 

eşbütünleşme testini kullanarak iklim politika belirsizliği ile 

Türkiye’nin yenilenebilir ve yenilenemez enerji tüketimi 

arasındaki ilişkiyi analiz etmektedir. Bu bağlamda, 

çalışmanın geri kalanı şu şekilde organize edilmiştir: İkinci 

bölümde, konuyla ilgili mevcut literatür gözden 

geçirilmiştir. Üçüncü bölümde, çalışmada kullanılan 

değişkenler ve veri seti tanımlanmıştır. Dördüncü bölümde 

model spesifikasyonu ve ekonometrik yöntemler 

sunulmuştur. Beşinci bölümde, gerçekleştirilen analizlerin 

bulguları paylaşılmıştır. Son bölümde ise, sonuçlar 

değerlendirilmiş ve önerilerde bulunulmuştur.  

2. Literatür 

İklim değişikliğinin ve küresel ısınmanın etkileri, birçok 

ülkeyi CO2 salınımlarını azaltmaya yönelik politikalarını 

yeniden gözden geçirmeye zorlamıştır. Bu durum hem 

politika yapıcıları hem de akademisyenleri, ekolojik kaliteyi 

artırmayı hedefleyen çeşitli önlemler önermeye 
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yönlendirmiştir. Bu bağlamda, iklim politikası belirsizlik 

endeksi, iklim politikalarının belirsizlik düzeyini ölçen 

önemli bir gösterge olarak öne çıkmaktadır. Hükümetler ve 

uluslararası kuruluşların iklim değişikliğiyle mücadele 

konusundaki politikalarının tutarlılığı ve öngörülebilirliği 

hakkında bilgi sağlayan bu endeks, aynı zamanda 

yatırımcılar, işletmeler ve politika yapıcılar için gelecekteki 

iklim politikalarının ekonomik ve çevresel etkilerini tahmin 

etmede yol gösterici bir araç sunmaktadır. 

Bu çerçevede, Gavriilidis’in (2021) çalışmasıyla başlayan 

ilgi, özellikle Bouri vd. (2022), Shang vd. (2022), Ren vd. 

(2023), Li vd. (2023), Liu vd. (2023), Dong vd. (2024), 

Hoang (2024) ve Su vd. (2024) gibi çalışmalarla hız 

kazanmıştır. Örneğin, Shang vd. (2022), 2000-2021 

döneminde iklim politikası belirsizlik endeksinin ABD’nin 

yenilenebilir ve yenilenemez enerji sektörleri üzerindeki 

etkisini analiz etmiş ve ARDL modelini kullanarak, bu 

endeksin yenilenebilir enerjiyi olumlu, yenilenemez enerjiyi 

ise olumsuz yönde etkilediği sonucuna ulaşmışlardır. 

Benzer şekilde, Li vd. (2023), VAR modeliyle 

gerçekleştirdikleri incelemede, kriz dönemleri haricinde 

iklim politikası belirsizliğinin yenilenebilir enerji tüketimi 

üzerinde olumlu yönde etkili olduğunu saptamışlardır. 

Bunun yanı sıra, Syed vd. (2023), ABD’de yenilenebilir 

enerji tüketimi üzerindeki dinamik etkileri incelemiş ve 

yüksek belirsizlik düzeylerinin, hem kısa hem de uzun 

vadede tüketimin azalmasına yol açtığını ortaya 

koymuşlardır. Zhou vd. (2023), ABD için iklim politikası 

belirsizliği ile beş tür yenilenebilir enerji tüketimi arasındaki 

ilişkiyi TPV-SV-VAR modeliyle incelemiş ve belirsizliğin, 

çoğu dönemde toplam yenilenebilir enerji tüketimini kısa ve 

uzun vadede olumlu yönde etkilediğini belirtmişlerdir. 

Ancak Borozan ve Pirgaip (2023) çalışmalarında, iklim 

belirsizliklerinin yenilenebilir enerji kaynaklarını olumsuz 

etkilediğini öne sürmüşlerdir. Dinç (2023), iklim politikası 

belirsizliğinin azaltılmasına yönelik çabaların, yenilenebilir 

enerji kaynakları üzerinde etkili olabileceğini ifade etmiştir. 

Cavlak (2022) ise, ABD’deki yenilenebilir enerji 

tüketimindeki bir artışın iklim politikası belirsizliğini 

artırdığını ifade etmiştir. Zeng vd. (2022), iklim politikası 

belirsizliği endeksinin Rüzgâr Karbon Nötr Konsepti 

(CNCI) endeksi oynaklığı üzerinde önemli etkilerinin 

olduğunu göstermişlerdir. Tian ve Li (2023) ise, artan 

CPUI’nın genellikle Çin’in çoğu bölgesinde karbon 

emisyonlarını azalttığı ve çevresel bozulmayı iyileştirdiğini 

bildirmişlerdir. Işık vd. (2024), ABD’deki CO2 

emisyonlarını iklim belirsizliklerinin etkilemediğini 

belirtmiştir. Son olarak, Iqbal vd. (2024), Çin’deki iklim 

politikası belirsizlik endeksinin temiz enerji stokları 

üzerindeki etkisinin önemsiz olduğunu belirtmişlerdir. 

Bunun yanı sıra, çalışmada, iklim politika belirsizliği ile 

Türkiye’nin yenilenebilir ve yenilenemez enerji tüketimleri 

arasındaki ilişkinin belirlenmesi amaçlanmış olup, bu 

ilişkide daha doğru ve güvenilir sonuçlar elde edebilmek 

için GDP ve petrol fiyatları kontrol değişkenleri olarak 

modele dahil edilmiştir. GDP, ekonomik büyüme ile enerji 

talebi arasındaki bağlantıyı temsil ederek, ülkedeki enerji 

tüketim ve üretim kararlarının şekillenmesinde önemli bir 

rol oynamaktadır. Ekonomik büyüme arttıkça enerji 

talebinin de genellikle yükselmesi beklenmektedir, bu da 

enerji kaynaklarına olan talebi etkileyebilmektedir. Diğer 

yandan, petrol fiyatları hem yenilenebilir hem de 

yenilenemez enerji kaynaklarının ekonomik cazibesini 

doğrudan etkileyen önemli bir dışsal faktördür. Petrol 

fiyatlarındaki dalgalanmalar, enerji piyasalarındaki 

dinamikleri değiştirebilmekte ve enerji üretim stratejilerini 

yönlendirebilmektedir. Bu bağlamda, iklim politika 

belirsizliği, enerji talebi ve kontrol değişkenlerinin 

ilişkilerini daha iyi anlayabilmek için Sadorsky (2009), 

Marques vd. (2010), Salim ve Rafiq (2012), Papież vd. 

(2018), Erdogan vd. (2020), Deka vd. (2024) ve Alqaralleh 

ve Hatemi-j (2024) gibi çalışmalar incelenmiştir. Bu 

çalışmalar, kontrol değişkenlerinin rolünü ve enerji 

sektöründeki dinamikleri anlamak adına önemli bir 

perspektif sunmaktadır. Dolayısıyla, bu çalışmalar 

araştırmamızın bağlamını ve önemini daha iyi ortaya 

koymaktadır.  

Ayrıca, literatürde İklim politikası belirsizliği ile GDP ve 

petrol fiyatları arasındaki ilişkilerin de incelendiği 

görülmektedir. Örneğin Zhou vd. (2022), iklim politikası 

belirsizliğinin ABD’de petrol fiyatlarını kısa ve orta vadede 

olumlu etkilediğini belirtmişlerdir. Ji vd. (2024), küresel 

iklim politikası belirsizliğinin finansal piyasalar üzerindeki 

etkisinin özellikle kısa vadede yoğunlaştığını ve bu etkinin 

geçici olduğunu ifade etmişlerdir. Ding vd. (2022) ise iklim 

politikalarındaki belirsizliğin küresel enerji piyasalarında 

büyük dalgalanmalara yol açtığını ve ham petrol fiyatlarının 

istikrarını önemli ölçüde etkilediğini bildirmişlerdir. Doğan 

(2023), iklim politikası belirsizliğinin ABD’de hem 

enflasyon hem de GDP üzerinde olumlu etkiler yarattığını 

ifade etmektedir. Son olarak, Yang vd. (2024), iklim 

politikası belirsizliğinin ABD ekonomisi üzerinde 

belirleyici bir etkisi olduğunu ve olumlu bir CPU şokunun 

zamanla durgunluk riskini artıran olumsuz ekonomik 

tepkilere yol açabileceğini belirtmişlerdir. 

Literatür taramasından da görüldüğü üzere, özellikle iklim 

politikası belirsizliği üzerine yoğunlaşan çalışmalar son 

dönemler artış göstermektedir. Ancak, bu çalışmaların 

genellikle küresel ölçekte ele alındığı gözlemlenmektedir. 

Türkiye’nin yenilenebilir ve yenilenemez enerji kaynakları 

tüketimi ile iklim politikası belirsizlik endeksi arasındaki 

potansiyel etkileşimi inceleyen özel bir araştırmaya 

rastlanılmamıştır. Bu bağlamda, söz konusu çalışmanın 

yapılmasıyla, literatürdeki bu boşluğun doldurulması ve 

Türkiye’nin enerji politikaları açısından önemli bir sorunu 

ele alarak ilgililere daha kapsamlı bir bakış sunulması 

amaçlanmaktadır.  

3. Ekonometrik Metodoloji  

Bu bölümde, Türkiye ekonomisinde iklim politikası 

belirsizliği ile enerji tüketimi arasındaki ilişkiyi analiz 

etmek amacıyla kullanılan veri setleri ve ekonometrik 

yöntemler kapsamlı bir şekilde ele alınmaktadır. Çalışmanın 
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metodolojik çerçevesi, bağımlı ve bağımsız değişkenlerin 

tanımları, veri kaynaklarının detayları ve tercih edilen 

ekonometrik modellerin açıklamalarıyla birlikte 

sunulmaktadır. 

3.1. Veri  

Bu çalışma 1987-2022 dönemleri arasındaki yıllık veriler 

kullanılarak Türkiye ekonomisi özelinde iklim politikası 

belirsizliği endeksi (CPUI) ile yenilenebilir ve yenilenemez 

enerji kaynakları tüketimi arasındaki ilişkiye 

odaklanmaktadır. Bağımlı değişken, birincil enerji tüketimi 

olup, bu tüketim yenilenemeyen enerji ve yenilenebilir 

enerji olarak iki grupta sınıflandırılmaktadır. Yenilenebilir 

enerji kaynakları (REC) yenilenebilir kaynakların toplam 

birincil enerji arzına sağladığı katkı olarak 

tanımlanmaktadır. Hidrolik (pompalı depolama hariç), 

jeotermal, güneş, rüzgâr, gelgit ve dalga enerjisinin birincil 

enerji karşılıklarını ifade eden bu kaynaklar OECD veri 

tabanından alınırken, yenilenemez enerji kaynakları (petrol, 

doğalgaz ve kömür toplamının logaritması) Dünya Bankası 

WDI veri kaynağından temin edilmiştir. İncelenen ana 

değişkenlerden İklim Politikası Belirsizlik Endeksi (Climate 

Policy Uncertainty Index, CPUI), Gavriilidis (2021) 

tarafından hesaplanan ve Amerika Birleşik Devletleri’ndeki 

(ABD) 8 büyük gazetenin makalelerinde iklim 

politikalarıyla ilgili önemli olayları ölçeklendirerek 

oluşturulan bir endekstir. Aylık olarak yayınlanan bu 

endeks, çalışmada analizin yıllık düzeyde gerçekleştirilmesi 

amacıyla yıllık frekansa dönüştürülmüştür. Bu dönüşüm 

sırasında, her yılın 12 aylık CPUI değerlerinin aritmetik 

ortalaması alınarak yıllık endeks değerleri hesaplanmıştır. 

CPUI endeksi verileri, www.policyuncertainty.com 

adresinden elde edilmiştir. 

Çalışmada ele alınan değişkenlere ilişkin detaylı bilgiler 

Tablo 1’de sunulmaktadır. Ekonometrik analiz kapsamında 

kullanılan modeller ise aşağıda (1.1) ve (1.2) denklemleriyle 

açıklanmıştır. Analizlerde kullanılan değişkenlerin 

dağılımlarını normalize etmek ve doğrusal ilişkileri daha iyi 

modellemek amacıyla tüm değişkenlerin logaritmik 

dönüşümleri kullanılarak modeller oluşturulmuştur.  

Model 1: 𝐿𝑁𝑅𝐸𝐶 =  𝛽İ + 𝛽2𝑖𝐿𝑁𝐶𝑃𝑈𝐼 + 𝛽3𝑖𝐿𝑁𝐺𝐷𝑃 +
𝛽4𝑖𝐿𝑁𝑂𝐼𝐿 + £𝑖𝑡          

Model 2: 𝐿𝑁𝑁𝑅𝐸𝐶 =  𝛽İ + 𝛽2𝑖𝐿𝑁𝐶𝑃𝑈𝐼 + 𝛽3𝑖𝐿𝑁𝐺𝐷𝑃 +
𝛽4𝑖𝐿𝑁𝑂𝐼𝐿 + £𝑖𝑡  

Denklem (1)’de yer alan modelde, i katsayısı sabit terim 

olup, tüm bağımsız değişkenlerin etkisi sıfır olduğunda 

modelin tahmin ettiği bağımlı değişkenin temel seviyesini 

göstermektedir. 1, 2, 3 ve 4 ise tahmin edilecek 

parametrelerdir.  LNREC ve LNNREC sırasıyla bağımlı 

değişken olan yenilenebilir ve yenilenemez enerji tüketimin 

ifade etmektedir. LNCPUI iklim politikası belirsizliği 

endeksini, LNGDP gelir düzeyinin bir göstergesi olarak 

kullanılan ve kişi başına düşen gerçek GSYİH’yı 

ölçmektedir. LNOIL ise ham petrol fiyatlarının göstergesi 

olarak kullanılan, Cushing, Oklahoma teslimat 

merkezindeki ABD ham petrol stoklarıdır. Aynı zamanda 

burada £ hata terimi, i yatay kesit boyutunu ve t zaman 

boyutunu belirtmektedir. 

Tablo 1: Veri Tanımı 

Değişkenler Kısaltma Veri Kaynağı 

Yenilenebilir Enerji Tüketimi REC OECD 

Yenilenemez Enerji Tüketimi 

(petrol, doğalgaz ve kömür) 

toplamının logaritması) 

NREC WDI 

İklim Politika Belirsizliği CPUI 
policyuncertain

ty.com 

Ekonomik Büyüme  GDP OECD 
Ham petrol (WTI) Cushing, 

Oklahoma, 
OIL FRED 

3.2. Yöntem 

İklim politikaları belirsizliği ile Türkiye’nin yenilenebilir ve 

yenilenemez enerji kaynakları tüketimi arasındaki ilişkinin 

incelendiği çalışmada, öncelikli olarak ekonometrik 

değişkenler arasındaki uzun dönemli ilişkinin varlığı 

araştırılacak ve bunun tespitinde Johansen (1988) 

eşbütünleşme testinden yararlanılacaktır. Ancak, bu tür 

ekonometrik analizlerin geçerliliği ve güvenilirliği, 

kullanılan verilerin durağanlık koşuluna uygun olmasına 

dayanır. Zaman serisi analizlerinde, serilerin durağan olması 

oldukça önemlidir; çünkü birim kök içeren seriler, yanlış 

eşbütünleşme sonuçlarına ve yanıltıcı uzun dönemli 

ilişkilere yol açabilir. Durağanlık koşulu, serilerin sabit bir 

ortalama ve varyansa sahip olup olmadığını belirler. Eğer bir 

seri durağan değilse, örneğin birim kök içeriyorsa uzun 

dönemli ilişkiler yanlış yorumlanabilir. Bu nedenle, 

çalışmanın ilk aşamasında, serilerin durağanlıkları, yani 

birim kök içerip içermedikleri, Augmented Dickey Fuller 

(1981, ADF) testi ile incelenecek ve durağanlık sağlanıp 

sağlanmadığı belirlenecektir. 

Uzun dönem ilişkilerinin analizi ve değişkenlerin tahmin 

süreçlerinin doğruluğu, içsellik sorunlarının dikkate 

alınmasını zorunlu kılmaktadır. Bu bağlamda, uzun dönem 

katsayılarının daha güvenilir ve anlamlı bir şekilde 

yorumlanabilmesi için FMOLS (Fully Modified OLS), 

DOLS (Dynamic OLS) ve CCR (Canonical Cointegrating 

Regression) gibi ekonometrik yöntemler sıklıkla tercih 

edilmektedir (Kirikkaleli ve Adebayo, 2021: 589). Söz 

konusu yöntemler, eşbütünleşme analizlerinde daha doğru 

sonuçlar elde edilmesine katkı sağlayabilmektedir. Çünkü 

bu yöntemler, zaman serisi verilerinde mevcut olabilecek 

heteroskedastisite ve otokorelasyon gibi potansiyel sorunları 

dikkate alarak uzun dönem katsayı tahminlerini daha sağlam 

ve tutarlı bir şekilde sunabilmektedir. Özellikle FMOLS, 

zaman serisi verilerindeki uzun dönem dinamiklerini göz 

önünde bulundurarak daha güvenilir sonuçlar 

sağlayabilmektedir. Bununla birlikte, bu yöntemin 

doğruluğu, eşbütünleşme ilişkisini doğru şekilde tespit 

etmeye bağlı olarak değişkenlik gösterebilmektedir. DOLS, 

kısa dönem dinamiklerinin ve eşbütünleşme ilişkisinin daha 

etkin bir şekilde modellenmesinde faydalı olmaktadır 

(Kuscevic ve Martin, 2015: 118). Ancak, çok sayıda 

gecikme (lag) ve değişken kullanımı, modelin 
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karmaşıklığını artırarak hesaplama yükünü 

yükseltebilmekte ve modelin genellenebilirliğini 

sınırlayabilmektedir. CCR ise, yüksek boyutlu veriler ve çok 

sayıda değişkenin kullanımı nedeniyle uygulama açısından 

daha karmaşık bir yöntem olmakla birlikte, doğru bir 

biçimde uygulandığında uzun dönem ilişkilerine dair daha 

güvenilir tahminler elde edilmesini sağlayabilmektedir 

(Hayakawa ve Kurozumi, 2008: 555). 

Sonuç olarak, FMOLS, DOLS ve CCR gibi yöntemler, OLS 

(Ordinary Least Squares) yöntemine kıyasla daha doğru ve 

anlamlı uzun dönem katsayı tahminleri sunarak, yapılan 

analizlerin güvenilirliğini önemli ölçüde artırmaktadır. Bu 

nedenle, uzun dönem ilişkilerinin doğasının ve yönünün 

daha sağlıklı bir şekilde anlaşılabilmesi için uzun dönem 

katsayı tahmincilerinin rolü büyük önem taşımaktadır. Bu 

bağlamda, söz konusu modellerle elde edilen eşbütünleşme 

katsayıları, ilişkinin pozitif mi yoksa negatif mi olduğuna 

dair net bir çıkarımda bulunmayı mümkün kılmaktadır.  

Analiz aşamasına geçilmeden önce çalışmada kullanılan 

serilere ilişkin tanımlayıcı istatistiklerine ilişkin bulgular 

Tablo 2’de sunulmuştur. 

Tablo 2: Tanımlayıcı İstatistikler 

 LNREC LNNREC LNCPUI LNGDP LNOIL 

Ortalama 2.555048 6.780449 4.528380 9.552890 3.655362 

Maksimum 2.962685 7.387754 5.417935 10.55464 4.601865 

Minimum 2.107378 6.087268 4.052913 8.851663 2.668616 

Std. Sapma 0.215209 0.419433 0.391225 0.507632 0.641468 

Jarque-Bera 0.369810 2.643616 4.744151 3.350294 3.324414 

Olasılık 0.831183 0.266653 0.106892 0.187281 0.189720 

Gözlem 36 36 36 36 36 

Tablo 2’de serilerin özet istatistikleri incelendiğinde, 

değişkenlerin standart sapmalarının göreli olarak düşük 

olduğu gözlemlenmektedir, bu da veri setindeki değerler 

arasındaki farkın (değişkenliğin) yüksek olmadığını 

göstermektedir. Ayrıca, tüm serilerin ortalama değerlerinin 

pozitif olduğu ve büyüklük olarak birbirlerinden farklı 

olduğu gözlemlenmektedir. Buna göre en yüksek ortalama 

değere sahip veri LNGDP’dir. Bunun yanı sıra, serilerin 

normal dağılıma uygunluğunu test etmek için kullanılan 

Jarque-Bera istatistiğinin olasılık değerleri, kritik değer olan 

0.05'ten büyük olduğu için, her bir değişkenin dağılımının 

normal olduğunu söylemek mümkündür.  

4. Ampirik Bulgular 

Ekonometrik analizlerde, değişkenler arasındaki ilişkinin 

doğru bir biçimde belirlenebilmesi için durağanlık 

özelliklerinin incelenmesi önemlidir. Durağanlığın 

sağlanması, değişkenler arasındaki ilişkilerin daha güvenilir 

bir şekilde tespit edilmesini sağlar ve ekonometrik modelin 

tahmin gücünü artırır. Çalışmanın ampirik bölümünde, ilk 

olarak seriler üzerinde birim kök testi uygulanmaktadır. 

Tablo 3’de ADF birim kök testi sonuçları verilmiştir.  

Tablo 3: ADF Birim Kök Testi Sonuçları 

 ADF 1.FARK 

 Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli 

LNREC -2.464 -2.553 -8.364* -8.463* 

LNNREC -0.979 -2.357 -6.855* -6.931* 

LNCPUI -0.619 -1.758 -5.755* -5.803* 

LNGDP 0.748 -1.249 -4.684* -4.795* 

LNOIL -1.044 -2.135 -5.347* -5.221* 

Kritik Değer 

%1 -3.632 -4.243 -3.369 -4.252 

%5 -2.948 -3.544 -2.951 -3.548 

%10 -2.612 -3.204 -2.614 -3.207 

  Not: *, % 1 seviyesinde anlamlılığı göstermektedir. 

Tablo 3’te ADF birim kök testine göre değişkenlerin düzey 

ve birinci fark sonuçları yer almaktadır. Birim köke sahip 

olan serilerin durağan olmadığı bilinmektedir ve tabloda yer 

alan tüm değişkenlerin bu anlamda düzey değerlerinde 

durağanlık göstermediği görülmektedir. Bu durum serilerin 

başlangıçta bir eğilim veya sistematik değişim (trend) 

göstermesinden kaynaklanmaktadır. Dolayısıyla 

değişkenler sabit bir ortalama etrafında dağılım 

göstermemektedir. Birinci fark alındığında ise bu eğilim 

ortadan kaldırılır ve serinin ortalaması ile varyansı 

sabitlenir, böylece durağanlık sağlanır. Bu aşamada, 

değişkenlerin birinci farkı alınarak durağanlık testi yeniden 

yapılmış ve değerlerin I(1) seviyesinde istikrarlı oldukları 

tespit edilmiştir. Durağanlık sınamasından sonra, VAR 

modeli analizi için en uygun gecikme uzunluğunun 

belirlenmesi sürecine geçilmiştir. Çalışmada iki farklı 

ekonometrik model kullanılmaktadır. İlk modelde, 

yenilenebilir enerji tüketimi bağımlı değişken olarak kabul 
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edilmiştir. Bağımsız değişkenler ise iklim politika 

belirsizliği, GDP ve ham petrol fiyatı serileridir. İkinci 

modelde ise bağımlı değişken olarak yenilenemez enerji 

tüketimi alınmıştır ve bağımsız değişkenler aynı şekilde 

kullanılmıştır. Bu nedenle, öncelikle yenilenebilir enerjinin 

bağımlı değişken olduğu modeller için yapılacak analizler 

sıralanacaktır. Ardından yenilenemez enerji tüketiminin 

bağımsız değişken olduğu model sınamaları 

gerçekleştirilecektir. Var modelleri oluşturulurken, her 

değişken için uygun gecikme uzunluğunu belirleme 

gerekliliği vardır. Söz konusu modellerde Akaike (AIC), 

Schwarz (SC), Hannan Quinn (HQ), Final Prediction Error 

(FPE) ve LR ölçütleri gibi farklı kriterler kullanılmaktadır. 

Tablo 4’te yenilenebilir enerjinin bağımlı değişken olduğu 

model için uygun gecikme uzunluğunun belirlenmesi 

sağlanmıştır.

Tablo 4: Yenilenebilir Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda Gecikme Uzunluğunun Belirlenmesi 

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -16.47884 NA   4.23e-05  1.279927  1.463144  1.340659 

1  85.83565 172.6557* 1.94e-07*  -4.114728*  -3.198643*  -3.811072* 

2  91.33403  7.903934  3.94e-07 -3.458377 -1.809424 -2.911796 

3  112.1569  24.72720  3.34e-07 -3.759808 -1.377988 -2.970302 

4  124.0505  11.15023  5.75e-07 -3.503157 -0.388469 -2.470726 

Çalışmada, AIC, SC, HQ, FPE ve LR ölçütleri kullanılarak 

VAR modelinin uygun gecikme uzunluğu incelendiğinde 

değişkenler için uygun gecikme uzunluğunun 1 olduğu 

belirlenmiştir. Ancak, birinci gecikmeli modelde yapılan 

analizde otokorelasyon problemi tespit edilmiştir. 

Otokorelasyon, modelin hata terimlerinin birbirine bağımlı 

olduğunu ve dolayısıyla bağımsızlık varsayımının ihlal 

edildiğini göstermektedir. Bu problemi ortadan kaldırmak 

amacıyla farklı gecikme uzunlukları denenmiş ve 2. 3. ve 4. 

gecikme düzeylerinde otokorelasyon testi yeniden 

uygulanmıştır. Sonuç olarak, 3. gecikme düzeyinde 

otokorelasyon sorununun çözüldüğü ve modelin 

uygunluğunun sağlandığı belirlenmiştir. Modelde 

kullanılacak gecikme sayısını belirledikten sonra, VAR (3) 

modelinin durağanlık özelliklerini değerlendirmek amacıyla 

durağanlık testleri ve grafikleri incelenmiştir. Bu 

değerlendirme, özellikle köklerin birim çember içinde olup 

olmadığını gösteren durağanlık grafikleri ile yapılmıştır. 

Tablo 5 VAR (3) modelinin durağanlık grafiğini 

sunmaktadır. 

Şekil 1. Yenilenebilir Enerjinin Bağımlı Değişken Olması 

Durumunda VAR Modelinin Durağanlık Grafiği 
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Şekil 1 VAR (3) modelinin durağanlık özelliklerini 

değerlendirmek amacıyla kullanılan köklerin çember 

içerisindeki konumlarını göstermektedir. Bu analizde, 

köklerin birim çemberin içinde yer alması, modelin durağan 

olduğunu ve zamanla sabit bir ortalama etrafında 

dalgalanacağını göstermektedir. Ayrıca ters köklerin çember 

içinde yer alması, modelin uzun dönemde stabil bir davranış 

sergileyeceğini ve modeldeki değişkenlerin birbirine 

bağımlılığının zamanla sabitleneceğini ifade etmektedir. 

Şekil bilgisine göre otoregresif (AR) karakteristik 

polinomunun ters köklerinin tamamının çemberin içinde 

olduğu gözlemlenmektedir. Bu durum, modelin durağan 

olduğunu ve zaman içinde ortaya çıkan şokların kalıcı 

etkiler yaratmayacağını ortaya koymaktadır. Diğer bir ifade 

ile modelin dinamik olarak durağan olduğu ve istikrarlı 

tahminler üretebileceği söylenebilmektedir. Ancak, modelin 

yalnızca durağanlık koşulunu sağlıyor olması, tahminlerin 

doğruluğu hakkında tek başına yeterli bir gösterge değildir.  

Tahmin gücünün daha kapsamlı bir şekilde 

değerlendirilmesi için, hata terimleri analizi ve hızla değişen 

dinamiklerin modellenmesi gibi ek testler gerekebilir. Bu 

bağlamda, modelin tahmin performansının zaman içindeki 

tutarlılığını gözlemlemek amacıyla yapılan otokorelasyon 

(LM istatistiği) testi ve değişen varyans testi önemli birer 

araçtır. Otokorelasyon testi H0: Otokorelasyon yoktur 

hipotezi ile değişen varyans testi ise H0: Değişen varyans 

problemi yoktur hipotezi ile yapılmaktadır. Test 

sonuçlarında elde edilen p-değerlerinin kritik eşiklerin 

üzerinde olması, modelde otokorelasyon ya da değişen 

varyans gibi sorunların bulunmadığını göstermektedir. Bu 

sonuçlar, modelin güvenilir ve istikrarlı tahminler ürettiğine 

işaret etmektedir. Tablo 5’te otokorelasyon LM testi ve 

değişen varyans testinin bulguları yer almaktadır. 
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Tablo 5: Yenilenebilir Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda Otokorelasyon ve Değişen Varyans Sonuçları 

Otokorelasyon Testi 

Gecikme LRE-

istatistiği 

Serbestlik 

Derecesi 

p değeri Rao 

F-istatistiği 

Serbestlik 

Derecesi 

p değeri 

1  13.32193  16  0.6491  0.819403 (16, 40.4)  0.6571 

2  17.34141  16  0.3638  1.115423 (16, 40.4)  0.3739 

3  10.02123  16  0.8655  0.594421 (16, 40.4)  0.8693 

4  20.67359  16  0.1914  1.380609 (16, 40.4)  0.2000 

Değişen Varyans Testi 

Ki-kare Serbestlik Derecesi p - değeri 

 224.2841 240  0.7590 

 

Otokorelasyon-LM testinde H0 hipotezinin (Otokorelasyon 

yoktur) kabul edilip edilmediğini belirlemek için p-değerine 

bakılmaktadır. Eğer p-değeri 0.05’ten küçükse, H0 hipotezi 

reddedilir ve modelde otokorelasyon sorununun bulunduğu 

sonucuna varılır. Bu durumda, seriler arasında zaman 

içindeki bağımlılık veya etkileşim olduğu ve dolayısıyla 

modelde otokorelasyonun bulunduğu anlaşılır. Öte yandan 

p-değeri 0.05’ten büyükse H0 hipotezi kabul edilir ve 

modelde otokorelasyonun bulunmadığı, yani seriler arasında 

bağımsızlık olduğu sonucuna varılır. Tablo 5’e göre, 

otokorelasyon-LM testi sonuçları, modeldeki gecikme 

düzeylerinin p-değerlerinin 0.05’ten büyük olduğunu 

göstermektedir. Bu durum, modelde otokorelasyon 

sorununun olmadığını ve tahmin doğruluğunu 

etkileyebilecek bağımlılık sorunlarının bulunmadığını 

göstermektedir.   

White değişen varyans testi sonuçlarını değerlendirmek için 

H0 hipotezinin (Değişen varyans problemi yoktur) kabul 

edilip edilmediğine bakılmaktadır. Eğer p-değeri 0.05’ten 

küçükse, H0 hipotezi reddedilir ve modelde değişen varyans 

(heteroskedastisite) problemi olduğu sonucuna varılır. Bu 

durumda, hata terimlerinin varyansının sabit olmadığı ve 

modelde güvenilirlik açısından bir sorun bulunduğu 

anlaşılır. Bununla birlikte, p-değeri 0.05’ten büyükse H0 

hipotezi kabul edilir ve modelde değişen varyans problemi 

olmadığı, yani hata terimlerinin varyansının sabit olduğu 

sonucuna varılır. Bu model için White test istatistiği ki-kare 

değeri = 224.2841 ve p değeri = 0.7590 olarak 

hesaplanmıştır. P-değeri 0.7590, 0.05’ten büyük olduğu 

için, H0 hipotezini reddetmemize gerek yoktur. Bu da 

modelde hata terimlerinin varyansının sabit olduğu ve 

tahminlerin güvenilir olduğu anlamına gelmektedir. 

Değişkenler arasındaki uzun vadeli ilişkileri istatistiksel 

olarak analiz edebilmek için serilerin aynı derecede 

bütünleşik olması gerekmektedir. Çalışmada incelenen 

değişkenlerin tümünün birinci farklarında durağan olması, 

bu serilerin aynı derecede bütünleşik olduğunu 

göstermektedir. Dolayısıyla seriler arasında eşbütünleşme 

ilişkisi “H0: Seriler arasında eşbütünleşme ilişkisi yoktur” 

sınaması ile araştırılmaktadır. Bu bağlamda Johansen 

Eşbütünleşme testi kullanılmış ve bu teste ait sonuçlar Tablo 

6’da sunulmuştur. 

 

Tablo 6: Yenilenebilir Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda Eşbütünleşme Testi Sonuçları 

İz Testi 

Hipotezler Özdeğer İz İstatistiği %5 Kritik Değer Olasılık** 

r = 0 *  0.708702  70.95127  47.85613  0.0001 

r ≤ 1 *  0.455932  31.48224  29.79707  0.0317 

Maksimum Özdeğer Testi 

Hipotezler Özdeğer İz İstatistiği %5 Kritik Değer Olasılık** 

r = 0 *  0.708702  39.46903  27.58434  0.0010 

r ≤ 1 *  0.455932  19.47777  21.13162  0.0838 

*%5 anlamlılık düzeyinde boş hipotezin reddedildiğini gösterir.  

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999)’e göre olasılık değerlerini gösterir. 

Yenilenebilir enerji ile CPUI, GDP ve OIL arasındaki 

eşbütünleşme ilişkisini araştırmak için yapılan test 

sonuçlarına göre, İz istatistiği için %5 kritik değeri 47.8561 

ve p-değeri 0.0001 olarak hesaplanmıştır. Bu, seriler 

arasında eşbütünleşme ilişkisi olmadığına dair H0 

hipotezinin (r=0) reddedildiğini ve en az bir eşbütünleşme 

ilişkisinin mevcut olduğunu göstermektedir. Aynı şekilde, r 

≤ 1 (en fazla bir eşbütünleşme ilişkisi) hipotezi, %5’lik 

anlamlılık seviyesinde (p-değeri 0.0317) reddedilmiştir. Bu 

durumda, seriler arasında en fazla iki eşbütünleşme ilişkisi 

bulunduğunu belirten r > 1 hipotezi kabul edilebilir. 

Maksimum Özdeğer Testi sonuçlarına göre, r = 0 hipotezi 

(eşbütünleşme ilişkisi yok) %5 anlamlılık düzeyinde 

reddedilmiştir (iz istatistiği = 39.46903, p-değeri = 0.0010). 
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Bu, seriler arasında en az bir eşbütünleşme ilişkisi 

bulunduğunu ve en az bir eşbütünleşme vektörünün varlığını 

göstermektedir. İkinci hipotez ise r ≤ 1 (en fazla bir doğrusal 

ilişki olduğu) varsayımına dayanmaktadır. P-değeri 0.0838 

olarak hesaplanmış ve bu değer %5 anlamlılık düzeyinden 

büyük olduğu için r ≤ 1 hipotezi kabul edilmiştir. Bu 

durumda iki veya daha fazla eşbütünleşme ilişkisi 

bulunabileceği sonucuna varılabilir. Bu sonuçlar, seriler 

arasında eşbütünleşme ilişkileri bulunduğunu ve en az bir 

eşbütünleşme vektörünün var olduğunu gösterirken, iki veya 

daha fazla eşbütünleşme ilişkisinin de mümkün 

olabileceğini ortaya koymaktadır. Sonuç olarak, analiz 

edilen seriler arasında uzun vadeli bir ilişki olduğu ve bu 

ilişkilerin daha fazla sayıda olabileceği sonucuna 

varılmaktadır. 

Bu aşamadan sonra ilişkinin yönü ve derecesini belirlemek 

için uzun dönem katsayılarının tahminine geçmek 

mümkündür. Dolayısıyla FMOLS, DOLS ve CCR 

testlerinden elde edilen sonuçlar Tablo 7’de sunulmuştur. 

Tablo 7: Yenilenebilir Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda FMOLS, DOLS ve CCR Sonuçları 

Bağımlı Değişken: REC 

FMOLS DOLS CCR 

LNCPUI LNGDP LNOIL LNCPUI LNGDP LNOIL LNCPUI LNGDP LNOIL 

0.058 0.528 -0.409 0.140 0.521 -0.412 0.064 0.525 -0.408 

(0.53) (0.00)*** (0.00)*** (0.20) (0.00)*** (0.00)*** 0.50 (0.00)*** (0.00)*** 

Not: *, ** ve *** sırasıyla %10, %5 ve %1 önem düzeyine göre anlamlılığı temsil etmektedir. 

Tablo 7’deki sonuçlara göre, iklim politika belirsizliğinin 

yenilenebilir enerji tüketimi üzerindeki etkisi, FMOLS, 

DOLS ve CCR analizlerinde pozitif yönlü ilişki gösterse de, 

istatistiksel olarak anlamlı bulunmamıştır. Bu durum, iklim 

politikalarındaki belirsizliklerin enerji tüketimi üzerinde 

daha karmaşık dinamikler yaratabileceğini ve belirsizliğin 

etkisinin kısa vadeli dalgalanmalardan veya veri setindeki 

diğer faktörlerden dolayı gözlemlenemeyebileceğini 

düşündürmektedir. Diğer taraftan, kontrol değişkenlerle 

yenilenebilir enerji kaynakları arasındaki sonuçlar, FMOLS 

analizine göre; ekonomik büyümede %1’lik artış 

yenilenebilir enerji tüketiminde %0.52’lik bir artışla 

ilişkilendirilmiş ve bu katsayı istatistiksel olarak anlamlı 

bulunmuştur. Bu bulgu, ekonomik büyümenin yenilenebilir 

enerji tüketimi üzerindeki artırıcı etkisini ortaya 

koymaktadır. Ekonomik büyüme, genellikle artan üretim ve 

tüketim faaliyetleri ile daha fazla enerji talebini tetikler. Bu 

artan enerji talebi, çevre dostu ve sürdürülebilir enerji 

kaynaklarına yönelme eğilimini artırabilir. Aynı şekilde, 

ham petrol fiyatlarındaki %1’lik artışın, yenilenebilir enerji 

tüketiminde %0.40’lık bir azalışa yol açtığı tespit edilmiştir. 

Bu bulgu, ham petrol fiyatlarındaki artışın yenilenebilir 

enerji tüketimi üzerindeki olumsuz etkisini göstermektedir. 

Fosil yakıtların maliyetindeki yükselme, yenilenebilir 

enerjiye olan talebi dolaylı yoldan engelleyebilir. DOLS 

analizine göre, ekonomik büyümedeki %1’lik artış, 

yenilenebilir enerji tüketimini %0.52 oranında 

artırmaktadır. Bu, ekonomik büyümenin yenilenebilir enerji 

talebini teşvik ettiği ve sürdürülebilir enerji kaynaklarına 

yönelik yönelimin arttığını göstermektedir. Öte yandan, ham 

petrol fiyatlarındaki %1’lik artışın, yenilenebilir enerji 

tüketiminde %0.41’lik bir azalmaya yol açması, fosil yakıt 

fiyatlarının yükselmesinin yenilenebilir enerji talebini 

olumsuz yönde etkileyebileceğini ortaya koymaktadır. Son 

olarak CCR test sonuçları ekonomik büyümedeki %1’lik 

artışın yenilenebilir enerji tüketiminde % 0.52’lik artışa; 

ham petrol fiyatlarındaki %1’lik artışın ise yenilenebilir 

enerji tüketiminde %0.40’lık azalışa yol açtığını 

göstermektedir. Bu, ekonomik büyüme ile yenilenebilir 

enerji tüketimi arasında pozitif bir ilişki olduğunu ve 

büyüyen bir ekonominin yenilenebilir enerji talebini 

artırabileceğini ortaya koymaktadır. Ham petrol 

fiyatlarındaki artışın ise, fosil yakıt fiyatlarının yükselmesi 

ile bağlantılı olarak yenilenebilir enerjiye olan talebi 

olumsuz etkileyebileceğini göstermektedir. Yüksek petrol 

fiyatları, tüketicileri kısa vadede yenilenebilir enerjiye 

yönlendirmek yerine fosil yakıtlara daha fazla bağımlı hale 

getirilebilir. Ancak, uzun vadede fosil yakıtların 

maliyetlerinin yükselmesi, insanların daha ucuz ve 

sürdürülebilir enerji seçeneklerine yönelmesine neden 

olabilir. Bu durumun da yenilenebilir enerjiye olan talebi 

artıracağı söylenebilir.  

Çalışmanın ikinci modelinde ise yenilenemez enerji 

tüketimi bağımlı değişken olarak belirlenmiştir. Gecikme 

uzunluklarına ilişkin istatistikler söz konusu model için 

Tablo 8’de yer aldığı gibidir. 

Tablo 8: Yenilenemez Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda Gecikme Uzunluğunun Belirlenmesi 

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -7.651679 NA 2.43e-05 0.728230 0.911447 0.788961 

1 126.7113 226.7375* 1.51e-08* -6.669454* -5.753369* -6.365798* 

2 134.4552 11.13191 2.66e-08 -6.153450 -4.504497 -5.606869 

3 146.6954 14.53519 3.86e-08 -5.918460 -3.536639 -5.128954 

4 168.1798 20.14170 3.64e-08 -6.261240 -3.146551 -5.228809 
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Tablo 8’de yer alan analizler ışığında tüm bilgi kriterlerine 

(LogL, LR, AIC, SC, HQ) dayalı olarak en uygun gecikme 

uzunluğunun 1 olduğu önerilmiştir. Özellikle AIC ve SC 

kriterlerinin verdiği sonuçlar, gecikme uzunluğu 1'i 

desteklemektedir. Ancak, gecikme uzunluğu 1 alındığında, 

modelin kalıntıları arasında heteroskedastisite (değişen 

varyans), serisel korelasyon ve normal dağılımın 

sağlanmadığına dair belirgin sorunlar gözlemlenmiştir. Bu 

bağlamda, söz konusu sorunların çözülmesi amacıyla 

gecikme uzunluğu 1’den başlayarak artan sırasıyla farklı 

gecikme sayıları test edilmiştir. Yapılan bu testler 

neticesinde, kalıntılarda gözlemlenen sorunlar giderilmiş ve 

modelin doğruluğunu artırmak adına gecikme uzunluğunun 

2 olarak belirlenmesi gerektiği sonucuna varılmıştır. 

Gecikme sayısı belirlendikten sonra, VAR (2) modelinin 

durağanlık özellikleri, köklerin birim çember içinde olup 

olmadığını gösteren durağanlık testleri ve grafikleri 

aracılığıyla değerlendirilmiştir. Elde edilen sonuçlar Şekil 

2’de yer almaktadır. 

VAR modellerinin istikrarı, köklerin birim çember içinde 

yer alıp almadığına bakılarak test edilmektedir. Bu tür 

testler, modelin uzun dönemli dengeye ulaşma ve şoklara 

karşı adaptasyon kabiliyetini değerlendirmede kritik rol 

oynamaktadır. Şekil 2’de sunulan bulgulara göre, VAR (2) 

modelinin istikrarını değerlendirirken, ters köklerin kabul 

edilebilir aralık içinde yer aldığı gözlemlenmiştir. Bu 

durum, modelin durağanlık açısından bir sorun 

yaşamadığını ve kurulan modelin istikrarlı olduğunu 

göstermektedir.  

 

 

Şekil 2: Yenilenemez Enerjinin Bağımlı Değişken Olması 

Durumunda VAR Modelinin Durağanlık Grafiği 
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Bununla birlikte, modelin sağlamlığını değerlendirmek 

amacıyla otokorelasyon ve değişen varyans gibi istatistiksel 

testler de uygulanmıştır. Bu testlerin sonuçları, modelin 

doğruluğunu ve güvenilirliğini kontrol etmek adına önemli 

bir aşama teşkil etmektedir. Bu bağlamda, uygulanan her bir 

test için sıfır (H₀) ve alternatif (H₁) hipotezler belirlenmiştir. 

Otokorelasyon testi için H₀: “Artık terimlerde 

otokorelasyon yoktur” hipotezi sınanmıştır. Benzer şekilde, 

değişen varyans testi kapsamında da H₀: “Artık terimlerin 

varyansı sabittir (homoskedastisite)” şeklinde formüle 

edilmiştir. Bu hipotezlerin reddedilip reddedilmediği, 

modelin sağlamlığına ilişkin değerlendirmelerde 

bulunulmasına olanak sağlamıştır. İlgili otokorelasyon ve 

heteroskedastisite testlerinin bulguları, Tablo 10’da detaylı 

olarak sunulmuştur.  

Tablo 10: Yenilenemez Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda Otokorelasyon ve Değişen Varyans Sonuçları 

Otokorelasyon Testi 

Gecikme LRE-

istatistiği 

Serbestlik 

Derecesi 

p değeri Rao 

F-istatistiği 

Serbestlik 

Derecesi 

p değeri 

1  17.74947  16  0.3388  1.139160 (16, 55.6)  0.3445 

2  15.42498  16  0.4938  0.970977 (16, 55.6)  0.4993 

3  14.27452  16  0.5783  0.890019 (16, 55.6)  0.5834 

4  9.014014  16  0.9128  0.538210 (16, 55.6)  0.9143 

Değişen Varyans Testi 

Ki-kare Serbestlik Derecesi p - değeri 

162.7671  160 0.4243 

Tahmin edilen VAR(2) modelinin kalıntılarında seri 

korelasyonun varlığı Lagrange çarpanı (LM) testiyle 

incelenmiştir. Tablo 10’da sunulan sonuçlara göre, tüm p-

değerleri 0.05’ten büyük çıkmaktadır. Bu bulgu, sıfır 

hipotezinin (H0) reddedilemediğini ve modelde 

otokorelasyon sorununun bulunmadığını göstermektedir. 

Yani, seriler arasında zaman içinde bağımlılık ya da 

etkileşim olmadığından, modelde otokorelasyon 

bulunmamaktadır. White testi için hesaplanan p-değeri 

0.4243’tür. Bu değer, 0.05’ten önemli ölçüde büyük olup, 

H0 hipotezinin reddedilmediğini göstermektedir. Bu 

durumda değişen varyans (heteroskedastisite) problemi 

bulunmamaktadır. White testi, modelde varyansın sabit 

olduğunu ve dolayısıyla heteroskedastisiteye dair bir sorun 

olmadığını göstermektedir. Özetle, otokorelasyon ve 

değişen varyans testleri, modelin geçerliliğini ve 

sağlamlığını destekleyen sonuçlar vermiştir. Bu doğrultuda, 

belirtilen üç koşul (istikrar, otokorelasyon ve değişen 

varyans) yerine getirildiği için modelin uygunluğu teyit 

edilmiştir. Sağlam temellere dayanan bu bulgular ışığında, 

Johansen eşbütünleşme testine geçilerek uzun dönemli 

ilişkilerin varlığına yönelik analiz yapılması mümkündür. 



Bekereci, N.E., Gürbüz, A. & Kiliç, M. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 122-136                     131                                         

 

Bu kapsamda, Johansen eşbütünleşme testi yenilenemez 

enerji değişkeni bağımlı kabul edilerek uygulanmış ve elde 

edilen sonuçlar Tablo 11’de sunulmuştur.

 

Tablo 11: Yenilenemez Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda Eşbütünleşme Testi Sonuçları 

İz Testi 

Hipotezler Özdeğer İz İstatistiği %5 Kritik Değer Olasılık** 

r = 0 *  0.599753  53.51601  47.85613  0.0134 

         r ≤ 1   0.318031  23.29883  29.79707  0.2317 

Maksimum Özdeğer Testi 

Hipotezler Özdeğer İz İstatistiği %5 Kritik Değer Olasılık** 

r = 0 *  0.599753  30.21718  27.58434  0.0224 

         r ≤ 1   0.318031  12.63145  21.13162  0.4867 

*%5 anlamlılık düzeyinde boş hipotezin reddedildiğini gösterir.  

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999)’e göre olasılık değerlerini gösterir. 

Eşbütünleşme analizi sonuçlarına göre, İz testi ve 

Maksimum Özdeğer testi için elde edilen sonuçlar, %5 

anlamlılık düzeyinde, seriler arasında uzun dönemli ilişki 

olduğuna işaret etmektedir. İz testi için, r = 0 hipotezinin 

reddedildiği ve bu doğrultuda en az bir eşbütünleşme 

ilişkisinin var olduğu sonucuna varılmıştır (p-değeri 

0.0134). Ancak, r ≤ 1 hipotezi için p-değeri 0.2317 olarak 

bulunmuş ve bu, hipotezin reddedilmediğini göstermektedir. 

Benzer şekilde, Maksimum Özdeğer testinde de r = 0 

hipotezi için p-değeri 0.0224 ile reddedilirken, r ≤ 1 hipotezi 

için p-değeri 0.4867 bulunmuş ve hipotez kabul edilmiştir.  

Bu nedenle, en az bir eşbütünleşme ilişkisinin bulunduğu ve 

incelenen serilerden en az birinin diğerleriyle uzun dönemli 

bir ilişki oluşturduğu gözlemlenmiştir.  Bu ilişkinin yönü ve 

büyüklüğünü belirlemek amacıyla kullanılan FMOLS, 

DOLS ve CCR gibi ekonometrik testlerin sonuçları 

aşağıdaki Tablo 12’de sunulmuştur. 

Tablo 12: Yenilenemez Enerjinin Bağımlı Değişken Olması Durumunda FMOLS, DOLS ve CCR Sonuçları 

Bağımlı Değişken: NREC 

FMOLS DOLS CCR 

LNCPUI LNGDP LNOIL LNCPUI LNGDP LNOIL LNCPUI LNGDP LNOIL 

-0.205    0.772    0.160 -0.207   0.771   0.194 -0.204 0.767 0.167 

(0.08)* (0.00)*** (0.02)*** (0.15) (0.00)*** (0.02)** (0.08)* (0.00)*** (0.01)** 

 

Yapılan analizde, yenilenemez enerji tüketimi (NREC) ile 

iklim politika belirsizliği (LNCPUI), ekonomik büyüme 

(LNGDP) ve ham petrol fiyatları (LNOIL) arasındaki 

ilişkiler, FMOLS, DOLS ve CCR yöntemleriyle 

incelenmiştir. Sonuçlar, iklim politika belirsizliği ile 

yenilenemez enerji kaynakları arasındaki ilişkinin, FMOLS 

(-0.205, p-değeri: 0.08) ve CCR (-0.204, p-değeri: 0.08) 

yöntemlerinde negatif ve anlamlı olduğunu, ancak DOLS (-

0.207, p-değeri: 0.15) sonucunun anlamlı olmadığını 

göstermektedir. Bu, iklim politika belirsizliğinin arttıkça 

yenilenemez enerji kaynaklarına olan talebin azaldığını 

ancak DOLS yönteminin bu durumu doğrulamadığını 

göstermektedir. Ekonomik büyüme ile yenilenemez enerji 

kaynakları arasındaki ilişki ise, her üç yöntemde de pozitif 

ve anlamlı bulunmuştur (FMOLS: 0.772, p-değeri: 0.00; 

DOLS: 0.771, p-değeri: 0.00; CCR: 0.767, p-değeri: 0.00). 

Bu da ekonomik büyümenin yenilenemez enerji tüketimine 

olan talebi artırdığını göstermektedir. Ekonomik büyüme ve 

ham petrol fiyatları ile yenilenemez enerji tüketimi arasında 

FMOLS, DOLS ve CCR yöntemleri kullanılarak 

gerçekleştirilen analizlerde ise, istatistiksel olarak anlamlı 

ve pozitif bir ilişki belirlenmiştir. Ekonomik büyüme, 

yenilenemez enerji tüketimine olan talebi %0.76 oranında 

artırırken, ham petrol fiyatlarındaki %1’lik artışın bu talebi 

%0.17 oranında artırdığı gözlemlenmiştir. Bu sonuçlar, 

ekonomik büyümenin sanayi ve üretim faaliyetlerinin 

artmasıyla daha fazla enerji talebine yol açtığını, aynı 

zamanda petrol fiyatlarının yükselmesinin enerji 

maliyetlerini artırarak yenilenemez enerji kaynaklarına olan 

talebi etkilediğini göstermektedir. Ancak, petrol fiyatlarının 

etkisi ekonomik büyümeye kıyasla daha düşük kalmaktadır. 

Bu durum, yenilenemez enerji kaynaklarının talebinin 

yalnızca petrol fiyatlarına değil, aynı zamanda ekonominin 

genel büyüklüğüne bağlı olduğunu ortaya koymaktadır. 

 

5. Sonuç ve Tartışma 

Son yıllarda, iklim politikası belirsizlik endeksinin 

yenilenebilir ve yenilenemez enerji kaynaklarıyla ilişkisi, 

enerji politikalarının etkinliği açısından önem kazanmıştır. 

Yenilenebilir enerjiye yapılan yatırımların tutarlı ve 

öngörülebilir politikalarla desteklenmesi, bu kaynakların 

gelişimini teşvik ederken, enerji dönüşümünü de 

hızlandırmaktadır. Aynı zamanda, yenilenemez enerji 

tüketiminin etkilerinin azaltılması ve sürdürülebilir enerji 

çözümlerinin benimsenmesi çabaları, bu endeksin önemini 
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artırmaktadır. Bu bağlamda, iklim politikası belirsizlik 

endeksi ile enerji kaynakları tüketimi arasındaki ilişkiyi 

anlamak, çevresel sürdürülebilirlik ve etkili enerji 

politikaları için kritik bir adımdır. 

Bu çalışmada, 1987-2022 dönemleri arasındaki yıllık veriler 

kullanılarak Türkiye özelinde iklim politikası belirsizliği 

endeksi (CPUI) ile yenilenebilir ve yenilenemez enerji 

kaynakları tüketimi arasındaki ilişkinin araştırılması 

amaçlanmıştır. Çalışmanın model kısmında ise GDP ve ham 

petrol fiyatları kontrol değişken olarak eklenmiştir. Analiz 

sonuçlarına göre, iklim politikası belirsizliğinin 

yenilenebilir enerji tüketimi üzerinde anlamlı bir etkisi 

olmadığı, ancak yenilenemez enerji tüketimi üzerinde 

negatif bir etkisi olduğu tespit edilmiştir. Ayrıca, kontrol 

değişkenlerden GDP’nin hem yenilenebilir enerji hem de 

yenilenemez enerji tüketimi üzerinde pozitif bir etkisi 

olduğu belirlenmiştir. Öte yandan, ham petrol fiyatlarının 

yenilenebilir enerji tüketimi üzerinde olumsuz, ancak 

yenilenemez enerji tüketimi üzerinde olumlu bir etkisi 

olduğu ortaya çıkmıştır. Elde edilen bu sonuçlar, 

literatürdeki (Sadorsky, 2009; Erdoğan vd. 2020; Shang vd. 

2022; Deka vd. 2024; Tian ve Li, 2023; Zhou vd. 2023; Iqbal 

vd. 2024) bulgularla paralellik göstermektedir. 

Türkiye’de, iklim politikası belirsizliğinin yenilenebilir 

enerji tüketimi üzerinde anlamlı bir etkisinin olmaması, bu 

yatırımların mevcut politikalarla sürdürülebilir bir ortamda 

desteklendiğini düşündürebilir. Ancak, bu durum, 

yenilenebilir enerjinin gelişimi için teşvik veya politika 

desteği ihtiyacını ortadan kaldırmamaktadır. Buna karşın, 

yenilenemez enerji tüketimi üzerinde negatif bir etki olduğu 

bulgusu, Türkiye’deki iklim politikası belirsizliğinin fosil 

yakıtların kullanımını azaltmaya veya bu kaynaklardan 

bağımsızlaşmaya yönelik bir baskı oluşturduğunu 

göstermektedir. Bu baskı, fosil yakıtların gelecekte daha az 

tercih edilmesine veya daha maliyetli hale gelmesine yol 

açtığını göstermektedir. 

Bu bulgular doğrultusunda, Türkiye’nin enerji politikalarını 

daha sürdürülebilir hale getirebilmesi için birkaç politika 

önerisi sunulabilir. Öncelikle, yenilenebilir enerji 

sektörünün daha fazla teşvik edilmesi gerekmektedir. 

Yenilenebilir enerjiye yönelik uzun vadeli ve sürdürülebilir 

politikaların oluşturulması, yatırımcılar için güvenli bir 

ortam sağlayacaktır. Ayrıca, vergi teşvikleri, sübvansiyonlar 

ve düşük faizli kredi imkanları gibi finansal desteklerle 

yenilenebilir enerji yatırımları artırılabilir. Bu şekilde, 

sektördeki büyüme hızlandırılabilir ve Türkiye’nin enerji 

dönüşüm sürecinde güçlü bir konum elde etmesi 

sağlanabilir. Diğer yandan, fosil yakıtların kullanımını 

azaltmaya yönelik stratejiler de önem taşımaktadır. Örneğin, 

karbon vergisi gibi maliyet artırıcı düzenlemeler, fosil 

yakıtların kullanımını sınırlayarak yenilenebilir enerjiye 

geçişi teşvik edilebilir. 

Kontrol değişkenleri incelendiğinde, ilk olarak GDP'nin 

hem yenilenebilir hem de yenilenemez enerji tüketimi 

üzerinde pozitif bir etkiye sahip olduğu görülmektedir. Bu 

durum, ekonomik büyümenin enerji talebini artırdığını ve 

enerjinin ekonomik faaliyetlerin temel bir girdisi olduğunu 

ortaya koymaktadır. Ancak, GDP’nin yenilenemez enerji 

tüketimindeki artışı, çevresel sürdürülebilirlik açısından 

ciddi riskler barındırmaktadır. Özellikle Türkiye gibi 

gelişmekte olan ülkelerde sanayileşme süreci ve artan 

ulaşım talepleri enerji tüketimini önemli ölçüde artırmakta, 

bu artan talep ise büyük ölçüde fosil yakıtlarla 

karşılanmaktadır. Enerji talebindeki hızlı artış, erişim 

kolaylığı ve nispeten düşük maliyet avantajı nedeniyle fosil 

yakıtları ilk aşamada öncelikli kılmaktadır. Buna karşın, 

GDP’nin yenilenebilir enerji tüketimindeki artışa olan 

olumlu etkisi, Türkiye’nin enerji arz güvenliği ve 

sürdürülebilir kalkınma hedefleri doğrultusunda önemli bir 

gelişmedir. Bu bağlamda, uzun vadede yenilenebilir 

enerjiye geçişin teşvik edilmesi, Türkiye’nin enerji 

tüketimini daha sürdürülebilir bir yapıya kavuşturabilir. 

Böyle bir dönüşüm, GDP ile enerji tüketimi arasındaki 

ilişkinin daha olumlu bir yönde güçlenmesine katkı 

sağlayacaktır. Ayrıca, karbon vergileri ve emisyon ticaret 

sistemleri gibi çevresel politikaların hayata geçirilmesi, 

yenilenemez enerji kaynaklarına olan bağımlılığın 

azaltılmasında kritik bir rol oynayacağı ifade edilebilir. Bu 

tür önlemler, Türkiye’nin ekonomik büyüme hedefleri ile 

çevresel sürdürülebilirlik öncelikleri arasında bir denge 

kurulmasına olanak sağlayacaktır. 

İkinci olarak, ham petrol fiyatlarına ilişkin elde edilen 

bulgular, Türkiye’nin enerji tüketim eğilimlerinin bu 

fiyatlardan farklı biçimlerde etkilendiğini ve bu durumun 

enerji politikalarının yeniden gözden geçirilmesini 

gerektirdiğini göstermektedir. Yenilenebilir enerji 

tüketiminin olumsuz etkilenmesi, ülkenin enerji dönüşümü 

hedefleri açısından ciddi bir risk oluştururken, yenilenemez 

enerji tüketiminin artışı, enerji güvenliği ve çevresel 

sürdürülebilirlik konularında endişeleri artırmaktadır. Bu 

doğrultuda, petrol fiyatlarının dalgalanmasından 

kaynaklanan etkileri dengelemek için yenilenebilir enerji 

sektörüne yönelik teşvik mekanizmalarının güçlendirilmesi, 

enerji üretiminde çeşitliliği artıran yatırımların teşvik 

edilmesi ve enerji verimliliğini artırıcı politikaların 

uygulanması önem taşımaktadır. Ayrıca, fiyat 

dalgalanmalarına karşı enerji piyasalarında daha dirençli bir 

yapı oluşturmak amacıyla, uzun vadeli fiyat istikrarı 

sağlayan stratejiler geliştirilerek, yenilenebilir enerji 

kaynaklarının ekonomik cazibesinin korunması 

sağlanmalıdır. Bu şekilde, enerji arz güvenliği ile çevresel 

sürdürülebilirlik hedefleri arasındaki denge daha etkin bir 

şekilde sağlanabilir. 

İklim politikası belirsizlik endeksi ile yenilenebilir ve 

yenilenemez enerji kaynakları arasındaki ilişki, literatürde 

özellikle ABD, Çin ve diğer bölgeler çerçevesinde yoğun bir 

şekilde incelenmiştir. Ancak, bu konunun Türkiye özelinde 

ele alınmaması, çalışmanın özgünlüğünü ve literatüre 

katkısını önemli ölçüde artırmaktadır. Elde edilen 

bulguların, gelecekteki araştırmalara sağlam bir temel 

sunacağı ve enerji politikalarının geliştirilmesine yönelik 

daha kapsamlı analizlerin önünü açacağı düşünülmektedir. 
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Extended Summary 

Purpose 

The effects of climate change and global warming are 

forcing many countries to reconsider their policies aimed at 

reducing CO2 emissions. This situation has led 

policymakers and academics to develop various measures 

aimed at enhancing ecological quality. The Climate Policy 

Uncertainty Index (CPU) is an important indicator that 

measures the level of uncertainty in climate policies. This 

index provides valuable insights into the consistency and 

predictability of governments' and international 

organizations' climate change mitigation policies. In this 

study, it is aimed to examine the impact of the Climate 

Policy Uncertainty Index (CPU) on the relationship between 

the consumption of renewable and non-renewable energy 

sources in the context of the Turkish economy. 

Literature Review 

The Climate Policy Uncertainty Index (CPUI) calculated by 

Gavriilidis (2021) has garnered increasing interest in the 

literature following the study. In particular, this index has 

been considered in studies such as Bouri et al. (2022), Shang 

et al. (2022), Ren et al. (2023), Li et al. (2023), Liu et al. 

(2023), Dong et al. (2024), Hoang (2024), and Su et al. 

(2024). In this context, Shang et al. (2022) analyzed the 

effects of the United States on the renewable and non-

renewable energy sectors during the 2000-2021 period. In 

this study conducted using the ARDL model, it was 

concluded that the climate policy uncertainty index 

positively affects renewable energy while negatively 

affecting non-renewable energy. Similarly, Li et al. (2023), 

in their study using the VAR model, stated that outside of 

crisis periods, climate policy uncertainties have a positive 

relationship with renewable energy. Dinç (2023) stated that 

efforts to reduce climate policy uncertainty could be 

effective on renewable energy sources. In contrast, Iqbal et 

al. (2024) emphasized that the impact of the climate policy 

uncertainty index in China on clean energy stocks is 

insignificant. Borozan and Pirgaip (2023), on the other hand, 

have argued that climate uncertainties negatively affect 

renewable energy sources. 

Design/Methodology/Approach 

In this study, the relationships between the Climate Policy 

Uncertainty Index (CPU) and Turkey's renewable and non-

renewable energy consumption were examined using annual 

data from 1987 to 2022. Since the Climate Policy 

Uncertainty Index is published monthly, the CPU index has 

been converted to an annual frequency for the purpose of 

conducting the analysis at an annual level. In this 

transformation, the annual index values were calculated by 

taking the arithmetic mean of the 12 monthly CPU values 

for each year.To obtain more accurate and reliable results, 

GDP and oil prices (WTI) have been included in the model 

as control variables. The long-term relationship between the 

variables was analyzed using the Johansen (1988) 

cointegration test. After the long-term relationships were 

determined, FMOLS (Fully Modified OLS), DOLS 

(Dynamic OLS), and CCR (Canonical Cointegrating 

Regression) cointegration coefficient estimation methods 

were used to interpret the long-term coefficients. 

Findings  

According to the analysis results, it has been determined that 

climate policy uncertainty does not have a significant effect 

on renewable energy consumption, but it does have a 

negative effect on non-renewable energy consumption. 

Additionally, it has been determined that GDP, one of the 

control variables, has a positive effect on both renewable 

and non-renewable energy consumption. On the other hand, 

it has been revealed that crude oil prices have a negative 

effect on renewable energy consumption but a positive 

effect on non-renewable energy consumption. In Turkey, the 

lack of a significant impact of climate policy uncertainty on 

renewable energy consumption may suggest that these 

investments are supported in a sustainable environment by 

existing policies. However, this situation does not eliminate 

the need for incentives or policy support for the development 

of renewable energy. However, the finding of a negative 

impact on non-renewable energy consumption indicates that 

the uncertainty in Turkey's climate policy has created 

pressure to reduce the use of fossil fuels or to become 

independent from these sources. When examining the 

control variables, the positive effect of GDP on both 

renewable and non-renewable energy consumption indicates 

that economic growth increases energy demand and that 

energy is a fundamental input in economic activities. The 

varying effects of crude oil prices on energy consumption 

indicate that energy policies need to be reassessed. The 

negative impact on renewable energy consumption poses a 

serious risk to Turkey's energy transition goals, while the 

increase in non-renewable energy consumption raises 

concerns regarding energy security and environmental 

sustainability. 
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ÖZ 

Sürdürülebilir tüketim, bireylerin benimsedikleri tüketim alışkanlıklarının daha sürdürülebilir alternatifler 

yönünde kullanılmasıdır. Günümüzde sürdürülebilir, çevre dostu ürünler genellikle geleneksel ürünlere kıyasla 

ya daha pahalı ya erişimi zor ya da daha az konforludur. Bu nedenle sürdürülebilir tüketim çoğu zaman benzer 

ürüne daha fazla ücret ödemeyi ya da konfordan feragat etmeyi gerektirir. Bu çalışmada, ISSP 2010 

Environment III veri setini kullanarak Türkiye ve anket çalışmasına katılmış 22 Avrupa ülkesini sürdürülebilir 

tüketici davranışı açısından karşılaştırılmaktadır. Çalışmada sürdürülebilir tüketim davranışı, çevreyi korumak 
için daha fazla ücret ödemeye, daha fazla vergi vermeye ve yaşam standartlarından feragat etmeye yönelik 

istekliliği ölçen 3 soru ile ölçeklendirilmiştir. Bu sorulara verilen yanıtlar hem ülkeler hem kadın ve erkek 

katılımcılar bazında parametrik olmayan hipotez testleri ile karşılaştırılmış; yaş, eğitim ve kişisel gelirin 

sürdürülebilir tüketim üzerindeki etkileri korelasyon anlamlılığı ile analiz edilmiştir. Analizlerde elde edilen 

bulgulara göre kişi başı gayri safi yurt içi hasıla bakımından yüksek gelirli ülkelerin vatandaşlarının 

sürdürülebilir tüketim konusunda daha fazla isteklilik gösterdiği görülmektedir. Eğitim seviyesi arttıkça bütün 

ülkelerdeki sürdürülebilir tüketim istekliliği anlamlı olarak artış göstermektedir.  Kişisel aylık gelir seviyesi de 

ülkelerin çoğunluğunda sürdürülebilir tüketim istekliliğini desteklemektedir. Bütün sonuçlar bir araya 
getirildiğinde görülmektedir ki Türkiye, sürdürülebilir tüketim davranışına yönelik isteklilik bakımından 

Avrupa ortalamasına yakın olsa da ortalama altındadır. 
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A B S T R A C T 

Sustainable consumption involves the redirection of individual consumption habits towards more sustainable 

alternatives. Presently, sustainable and environmentally friendly products are often either more expensive, less 

accessible, or less comfortable compared to traditional products. Consequently, sustainable consumption 
frequently necessitates paying higher prices for comparable products or sacrificing convenience. This study 

compares Türkiye and 22 European countries that participated in the ISSP 2010 Environment III dataset in 

terms of sustainable consumer behavior. This study utilizes data from the ISSP 2010 Environment III dataset 

to compare sustainable consumer behavior in Türkiye and 22 European countries. Sustainable consumption 

behavior is assessed through three questions evaluating willingness to pay higher prices, accept higher taxes, 

and sacrifice living standards to protect the environment. Responses are analyzed at both the country level and 

by gender using non-parametric hypothesis testing. Furthermore, the effects of age, education, and personal 

income on sustainable consumption are explored through correlation significance analyses. The findings reveal 
that citizens of high-income countries, as determined by GDP per capita, exhibit greater willingness for 

sustainable consumption. Across all countries, higher levels of education are significantly associated with 

increased willingness to engage in sustainable consumption. Personal monthly income also positively 

influences sustainable consumption willingness in most countries. Overall, the results indicate that while 

Türkiye’s willingness for sustainable consumption is close to the European average, it remains slightly below 

the median. 
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1. Introduction 

Sustainability is the term used to describe the efforts made 

to ensure that all activities, primarily economic, carried out 

today can be sustained in the future also, enabling future 

generations to inherit a livable environment and society. It 

involves the careful consumption of resources and aims to 

minimize social, economic, and environmental negative 

impacts. In this context, the first thing that comes to mind is 

sustainability activities aimed at preserving the 

environment. On the individual level these efforts take the 

name “sustainable consumption behavior”. 

Currently the production technology for sustainable and 

environmentally friendly products is not as efficient as the 

traditional production systems due to factors like limited 

technological maturity, high initial costs, and systemic 

barriers such as entrenched supply chains and economies of 

scale. (Grin, 2010; Geels, 2011). This results in higher 

production costs for the sustainable alternative for the 

traditional products. Hence, sustainable consumer products 

are usually more expensive than traditional counterparts. 

Additionally, sustainable products may have some difficulty 

to access and use them which requires the consumer to 

sacrifice some comfort in an effort to obtain these 

sustainable products. For these reasons and in order to 

promote sustainable consumption it is important to 

understand the factors affecting the willingness of the 

consumers towards sustainable behaviors.  

Among demographic factors such as gender, age, education 

and income, culture also affect sustainable consumption 

behavior of the individuals. The society and the culture we 

live in, shape our values and beliefs about the environment, 

restrict our behavior through traditions, societal 

expectations and unwritten rules, direct our consumption 

behavior through status perceptions, education and 

awareness levels. As a result, it is just natural that there 

should be differences in terms of sustainable consumer 

behavior among different countries.  

Studying the different sustainable consumption behavior 

exhibited in different country citizens is a major step in 

understanding how these behaviors are affected and how 

they can be spread to the nations for a sustainable future. In 

this paper, we compare Türkiye and 22 European countries 

in terms of sustainable consumer behavior using the ISSP 

(International Social Survey Programme) 2010 

Environment III dataset. 

This comparison firstly, reveals the position of Türkiye 

among European countries in terms of sustainable 

consumption behavior serving as a benchmarking study. 

Also helps understand the differences and similarities 

between Türkiye and the other twenty-two countries in 

terms of how sustainable consumer behavior is affected by 

demographic factors. Analyzing countries with higher 

sustainable consumption willingness, we can identify what 

improvements can be made to spread sustainable 

consumption among Turkish citizens.  

To the best of our knowledge this is the first scientific study 

contrasting Türkiye and Europe in terms of sustainable 

consumption. In this sense we believe this study is an 

important contribution to the present literature. 

2. Literature Review 

Sustainable consumer behavior encompasses the actions and 

decisions of individuals motivated by environmental and 

social considerations, aiming to minimize negative impacts 

on the environment while fostering sustainability. This 

behavior is pivotal for promoting environmental 

conservation and is shaped by a diverse range of 

psychological, social, economic, and demographic factors. 

Key demographic factors influencing sustainable consumer 

behavior include age, gender, education, and income. 

Research highlights generational differences in sustainable 

consumption patterns. While older consumers often exhibit 

less sustainable behavior (Bulut et al., 2017), context 

matters. For example, some studies suggest that younger 

consumers, despite their environmental awareness, may 

harbor skepticism about sustainable products, which can 

lead to reduced sustainable consumption (Witek and 

Kuźniar, 2020). 

Gender differences are well-documented, with women 

consistently demonstrating higher levels of sustainable 

consumption, such as purchasing eco-friendly products and 

reusing items (Bulut et al., 2017; Witek and Kuźniar, 2020; 

Vecchio and Annunziata, 2015; Chekima et al., 2016). 

Education also plays a crucial role, as higher education 

levels correlate with greater environmental awareness and 

sustainable practices (Witek and Kuźniar, 2020; Panzone et 

al., 2016; Chekima et al., 2016). Similarly, income levels 

influence sustainable consumption, with higher-income 

individuals more likely to engage in environmentally 

responsible behaviors (Witek and Kuźniar, 2020; Vecchio 

and Annunziata, 2015; Sardianou and Genoudi, 2013). 

Psychological determinants significantly affect sustainable 

consumption behavior. Environmental attitudes and beliefs 

(Han, 2021), emotional responses (Unger-Plasek et al., 

2024; Han, 2021), knowledge and awareness of 

environmental issues (Wardhana, 2022), and ethics or 

morality (Fredericks et al., 2015; Caniëls et al., 2021) all 

contribute to sustainable decision-making. Perceived 

behavioral control—an individual’s confidence in their 

ability to act sustainably—is another critical factor 

(Fredericks et al., 2015; Alzubaidi et al., 2021). 

Social norms and the broader cultural context significantly 

shape sustainable behavior. The societal norms and 

expectations of the community an individual belongs to 

(Mansoor et al., 2022; Ejelöv et al., 2022), cultural values 

and peer influence (Vergura et al., 2023), and social 

environments that promote sustainable practices 

(Piligrimienė et al., 2020) all exert considerable influence. 

For an in-depth review of psychological and social factors 

driving sustainable behavior, see Sivarajah (2024). 
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Out of the social factors, cultural factors will be discussed in 

more detail as they are related to the main theme of this 

paper. To understand the effect of these cultural factors, 

scientists have been conducting cross-national or cross-

cultural studies. Here a brief review of some of these studies 

are presented.  

In the context of cross-cultural consumer behavior or 

environmental attitudes studies the extensive survey study 

International Social Survey Programme (ISSP) 2010 

Environment III, which is conducted with thirty-one 

countries over the years 2010 to 2013 is a valuable source 

that has been analyzed with different research questions by 

many scientists. This survey is also being used in the current 

paper.  

Among the studies that use ISSP 2010 data are Wang and 

Hao (2018) and Wang (2017). Wang (2017) investigated the 

impact of individual environmental attitudes and national 

environmental policies on sustainable consumer behavior. 

According to the findings of the study, effective 

environmental policies in high-income countries encourage 

individuals' sustainable consumption behavior. Conversely, 

in other countries, the more active the government is in 

environmental issues, the less individuals exhibit 

sustainable consumption behaviors. In high-income 

countries, when government environmental policies are 

weak, the environmentally sensitive individuals tend to 

increase their sustainable consumption behavior, whereas in 

low-income countries, the relationship between attitude and 

behavior strengthens as the government's environmental 

policies become stronger. Additionally, Wang and Hao 

(2018) examined the connection between internet access and 

sustainable consumer behavior. Although there is a 

significant correlation between the country averages of 

internet access rates and the sustainable consumer behavior 

index, no significant correlation was found at an individual 

level between these two variables. However, the findings of 

the study demonstrated that internet access significantly 

reinforces the transformation of individuals' 

environmentally sensitive attitudes into sustainable 

behaviors. The authors interpreted this as suggesting that 

although sustainable consumer behavior may appear to be 

entirely based on individual preferences, it is intricately 

linked to the opportunities and constraints within the 

individual's physical and social environment.  

Studies comparing Western and Eastern cultures are more 

common among cross-cultural sustainable consumer 

behavior studies. For example, Ur Rahman and Luomala 

(2021) conducted a cross-cultural comparison of sustainable 

consumption behaviors between Finland and Pakistan using 

horizontal individualism and vertical collectivism. They 

found that horizontal individualism and vertical collectivism 

values did not significantly impact attitudes toward green 

products but positively influenced environmental 

responsibility. The authors demonstrated, through a survey, 

that horizontal individualism was significantly more 

dominant among Finnish participants, while vertical 

collectivism was more prevalent among Pakistani 

participants.  

Another study that compared East and West was conducted 

by Bakr et al. (2022). Researchers examined factors 

influencing attitudes and purchasing behavior regarding 

plant-based meat alternatives among Canadian and Kuwaiti 

participants. They showed that individuals' attitudes, 

personal norms, and behavioral control significantly 

influenced purchase intentions. The authors also 

demonstrated that environmental concerns, preferences for 

cruelty-free products, attachment to meat, and resistance to 

new foods significantly impacted the intention to purchase 

these products and that there were significant differences 

between Canada and Kuwait in the level of this influence. 

In a similar study, Ishaq et al. (2021) conducted a cross-

cultural study between Italy and Pakistan, examining 

sustainable consumption behavior through the intention to 

purchase organic food. The study showed that among Italian 

consumers, environmental and health concerns were the 

strongest factors determining personal norms and purchase 

intentions. In contrast, for Pakistani consumers, food safety 

concerns were the most influential factor in purchase 

intention. Additionally, ethical concerns and price 

sensitivity were shown to have a regulatory effect. 

Studies comparing the United States, Europe, and East 

Asian countries have been prevalent in this field and have 

provided up-to-date and noteworthy insights. Minton et al. 

(2015) examined the impact of religious values on 

sustainable consumption behavior among American and 

South Korean consumers. The findings indicated that 

religiosity increased sustainable consumption behavior, 

such as purchasing environmentally friendly cleaning 

products, recycling, and buying organic food. Compared to 

Christian and atheist participants, it was observed that 

religious Buddhists had a higher likelihood of engaging in 

sustainable consumption behaviors. In another study within 

the same countries, Kahle et al. (2016) found that religious 

affiliation and the level of religiosity significantly affected 

sustainable consumption behavior. Additionally, South 

Korean consumers exhibited higher sustainable 

consumption behavior compared to American consumers.  

In a different comparison between the West and the East, 

Minton et al. (2018) examined the effects of national culture 

and utilitarianism on sustainable consumption behavior 

among consumers in France, Japan, and the US. They 

showed that the level of individual utilitarianism partially 

affected sustainable consumption behavior. Moreover, the 

individual's sustainable attitude had a moderating effect on 

the relationship between utilitarianism and sustainable 

consumption behavior. In another study, Riley et al. (2012) 

investigated sustainable consumption behavior among 

elderly consumers in a cross-cultural study in the United 

Kingdom, Germany, Japan, and Hungary. Using a modified 

version of the Ecologically Conscious Consumer Behavior 

Scale, they demonstrated the existence of ecologically 

conscious consumer segments in each country, but these 
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segments were not identifiable socio-demographically. 

Significant differences can exist in sustainable consumption 

among consumers in different countries even though these 

countries are geographically close to each other. García-

Salirrosas et al. (2023) compared Chile, Colombia, Mexico, 

and Peru consumers in terms of environmentally sensitive 

purchase intentions in the context of the Covid-19 

pandemic. They conducted hypothesis tests and a multiple 

group structural equation model using approximately four 

hundred participants from each country, revealing that 

environmental awareness, sustainable consumption, and 

social responsibility positively influenced environmentally 

sensitive purchase intentions. The study also indicated that 

the country of residence and gender of the consumer affected 

the level of this influence.  

Moreover Liobikienė et al. (2016) assessed the main 

determinants of green purchasing behavior among 

consumers in European Union (EU) countries using the 

Theory of Planned Behavior. They found considerable 

differences in green purchasing behavior among EU 

countries that could not be explained solely by the country's 

economic development. The study revealed that personal 

norms, knowledge about green products, and trust in these 

products significantly affected green purchasing behavior 

across all countries. Moreover, while cultural dimensions 

did not significantly affect purchasing behavior, they did 

influence factors that directly impacted purchasing 

behavior. Additionally, in a study involving two countries 

from Europe, Roseira et al. (2022) conducted an 

intercultural study with approximately 450 participants from 

Portugal and Norway to understand how collectivism affects 

organic food purchasing behavior. Using a structural 

equation model, the analysis indicated that collectivism 

positively influenced consumer attitudes, personal norms, 

perceived price, and environmental concerns related to 

organic food, which in turn positively influenced purchase 

intentions. 

To the best of our knowledge, this is the first scientific study 

to specifically compare Türkiye and Europe in the context 

of sustainable consumption behavior. In this sense this study 

is an important contribution to the existing literature. 

3. Methodology 

In this study we use the International Social Survey 

Programme (ISSP) 2010 Environment III data set and non-

parametric hypothesis testing and correlation analysis as 

methodology. Minitab software is used for the analyses.  

ISSP 2010 data set includes thirty-one countries in total, of 

which twenty-two are European countries are analyzed in 

this article. These countries are listed in Table 1. 

The responses of Turkish participants are compared against 

the responses of the participants from these 22 European 

countries using non-parametric hypothesis testing. The 

comparison is restricted to three questions, namely, 

• SCB Q1. How willing would you be to pay much 

higher prices in order to protect the environment? 

• SCB Q2. How willing would you be to pay much 

higher taxes in order to protect the environment? 

• SCB Q3. How willing would you be to accept cuts 

in your standard of living in order to protect the 

environment? 

The analyses are restricted to definite responses. In other 

words, the responses such as “don’t know”, “can’t choose”, 

“refuse to answer” are removed from the data before the  

analysis.  

Additionally, the correlation of sustainable consumption 

behavior with gender, age, education and income level of the 

participants is also analyzed. 

Gender data includes female, male and “refuse to answer” 

responses. “Refuse to answer” responses are removed from 

the data before analysis. Specifically other valid answers of 

these participants are kept in the analysis but the answer to 

gender question is removed. 

Age data includes values from 1-99 as the age of the 

respondent. Some participants answered “don’t know” and 

some refused to answer giving a “no answer” response. Both 

“don’t know” and “no answer” responses are removed from 

the analyses. To clarify, the participants are not removed 

from the analyses, just their answer to the age question is 

removed.  

Education in our study is measured with the number of 

degrees the respondent has completed. The responses are 0 

– no formal education, 1 – primary school degree, 2- 

secondary school degree, 3 – high school degree, 4 – 

university degree not completed, 5 – university degree 

completed, “don’t know”, “no answer or other”. Out of these 

“don’t know” and “no answer or other” responses are 

removed from the analyses. Similar to the age and gender 

data, the participants are kept in the analysis, only the 

answer to the education question is removed.  

As for income data, we use the country specific personal 

monthly income data in our analyses. For this variable, the 

income intervals are determined according to each country’s 

economic conditions and the responses are recorded as the 

midpoint of each income interval. Here the “don’t know”, 

“refuse to answer” and “not applicable” responses are 

eliminated from the analyses and the data is used as it is 

presented in the source. Again, the participants are kept in 

the data, only the specific answers to income question are 

removed. 

Number of participants and number of valid answers for 

each question and factor used in the analyses is presented in  

Table 1. 
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Table 1: Number of participants and number of valid responses 

    # Valid Answers 

Country # Whole 

Sample 
SCB Q1 SCB Q2 SCB Q3 Gender Age Degree Income 

Türkiye 1665 1594 1601 1576 1665 1636 1646 1523 

Austria 1019 992 990 978 1019 1019 1019 829 

Belgium 1142 1093 1103 1092 1142 1142 1142 1116 

Bulgaria 1003 988 985 984 1003 1003 1003 809 

Croatia 1210 1170 1171 1174 1210 1197 1195 772 

Czech Republic 1428 1407 1395 1408 1428 1414 1423 913 

Denmark 1305 1231 1238 1235 1238 1239 1304 1225 

Finland 1211 1171 1178 1161 1211 1211 1207 1117 

France 2253 2165 2177 2188 2253 2253 2225 1763 

Germany 1407 1350 1326 1335 1407 1405 1402 1258 

Great Britain 928 882 887 885 928 927 842 891 

Iceland 798 766 767 772 796 794 705 798 

Latvia 1000 947 943 945 1000 1000 1000 636 

Lithuania 1023 956 954 947 1023 1018 1016 799 

Netherlands 1472 1399 1417 1406 1472 1472 1399 1303 

Norway 1382 1334 1336 1328 1382 1382 1370 1382 

Portugal 1022 1017 1018 1007 1022 1019 1022 895 

Russia 1619 1523 1530 1502 1619 1619 1619 1434 

Slovakia 1159 1089 1085 1090 1159 1154 1158 1000 

Slovenia 1082 1025 1037 1034 1082 1082 1074 743 

Spain 2560 2495 2492 2480 2560 2550 2552 2036 

Sweden 1181 1138 1142 1142 1181 1181 1157 973 

Switzerland 1212 1205 1202 1206 1212 1212 1206 936 

 

4. Analysis Results 

Here we present the results of various comparisons Turkish participants’ sustainable consumer behavior with European 

participants numerically and graphically. The comparison of distribution of the answers to the three sustainable consumption 

questions can be found in Figure 1, Figure 2 and Figure 3. Here the differences between the countries in terms of sustainable 

consumer behavior can be seen vividly. For instance, in Figure 1, there is a dramatic difference between Türkiye and 

Bulgaria, Denmark, Germany and Latvia. We can also see how different these countries are from each other. The majority 

of Turkish respondents tend to cluster around the middle values (2 or 3) rather than the extremes (1 or 5), suggesting a more 

moderate stance compared to many European countries. Countries like Denmark, Norway, and Sweden show a higher 

percentage of respondents selecting "4" or "5" compared to Türkiye, indicating a stronger willingness to bear higher costs for 

environmental protection. This suggests that cultural and socio-economic factors may influence the general attitudes toward 

environmental responsibility in these countries.  
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Figure 1: Comparison of Türkiye and European countries in terms of willingness to pay higher prices to protect environment. 

1: very unwilling, 5: very willing. CC or NA: Can't choose or Not available. Source: Author’s calculations from ISSP 2010 

data set 

In contrast, countries like Bulgaria, Latvia, and Croatia 

show similar or even lower levels of willingness to pay 

higher prices compared to Türkiye. This may reflect 

similarities in economic conditions or public perceptions 

regarding environmental issues in these regions. The overall 

pattern suggests that economic factors, such as income 

levels and economic stability, as well as cultural attitudes 

towards environmental responsibility, significantly 

influence the willingness to pay higher prices. Countries 

with stronger economies and a more ingrained culture of 

environmentalism tend to show higher willingness levels.
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Figure 2: Comparison of Türkiye and European countries in terms of willingness to pay higher taxes to protect environment. 
1: very unwilling, 5: very willing. CC or NA: Can't choose or Not available. Source: Author’s calculations from ISSP 2010 
data set 

Comparing Figure 1 and Figure 2, we can observe the shift 

of the responses from willing to pay higher prices to 

unwilling to pay higher taxes. The responses of Turkish 

participants maintain a similar distribution with a little shift 

to the left while the change in most of the European 

countries such as Austria, Belgium and Portugal is more 

dramatic. Northern European countries sustain higher 

willingness to pay. Germany and Switzerland have a 

significant portion of respondents selecting higher 

willingness categories (4 and 5), suggesting a higher 

acceptance of tax increases if they contribute to 

environmental protection. This could be due to a stronger 

belief in the effectiveness of government action in these 

countries. This is parallel to the findings of the study by 

Hammar and Jagers (2006)  which shows perceived fairness 

and efficacy of environmental tax systems positively 
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influence public willingness to pay such taxes.

 

 

Figure 3: Comparison of Türkiye and European countries in terms of willingness to cut living standards to protect 
environment. 1: very unwilling, 5: very willing. CC or NA: Can't choose or Not available. Source: Author’s calculations from 
ISSP 2010 data set 

Literature such as Anderson (2017) suggest that higher trust 

in the government is positively correlated with higher 

willingness to pay taxes. As such we can conclude that 

except or Switzerland, Denmark and Netherlands, the trust 

in the government, at least in terms of environmental 

protection is lower in European countries than Türkiye.  

In Figure 3 the shift in behavior we have seen in Figure 2 

is reversed. The data suggest that participants in Türkiye are 

generally less willing to make significant personal sacrifices 
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for the sake of the environment compared to those in most 

European countries. This could reflect differences in 

economic priorities, environmental awareness, or cultural 

attitudes towards sustainability. European countries, 

particularly in Northern and Western Europe, tend to show 

higher willingness to sacrifice, which may be influenced by 

stronger environmental policies, or higher levels of 

environmental education. 

Table 2: Comparison of sustainable consumer behaviour of European participants with Turkish participants 

  

Willingness to pay higher prices 

to protect the environment 

Willingness to pay higher taxes 

to protect the environment 

Willingness to cut living 

standards to protect the 

environment 

Country Mean Median 
Std.  

Dev 
P-value Mean Median 

Std. 

Dev 
P-value Mean Median 

Std. 

Dev 
P-value 

Türkiye 2.61 2.00 1.18   2.53 2.00 1.17   2.46 2.00 1.11   

Austria 2.64 3.00 1.19 0.35 2.26 2.00 1.12 0.00 3.12 3.00 1.14 0.00 

Belgium 2.82 3.00 1.13 0.00 2.39 2.00 1.17 0.01 2.84 3.00 1.10 0.00 

Bulgaria 2.28 2.00 1.27 0.00 2.07 2.00 1.21 0.00 1.89 1.00 1.13 0.00 

Croatia 2.13 2.00 1.05 0.00 2.02 2.00 1.02 0.00 3.12 3.00 1.02 0.00 

Czech 

Republic 
2.27 2.00 1.08 0.00 2.07 2.00 1.06 0.00 3.50 4.00 0.96 0.00 

Denmark 3.24 3.00 0.97 0.00 2.95 3.00 1.12 0.00 3.13 3.00 1.17 0.00 

Finland 2.69 3.00 1.07 0.02 2.42 2.00 1.08 0.07 2.48 2.00 1.20 0.69 

France 2.71 3.00 1.16 0.00 2.23 2.00 1.14 0.00 2.97 3.00 1.11 0.00 

Germany 3.00 3.00 1.07 0.00 2.56 3.00 1.09 0.15 2.54 2.00 1.25 0.14 

Great Britain 2.73 3.00 1.13 0.00 2.46 2.00 1.20 0.26 3.07 3.00 1.11 0.00 

Iceland 2.71 3.00 1.08 0.02 2.33 2.00 1.13 0.00 2.73 3.00 1.15 0.00 

Latvia 2.04 2.00 1.01 0.00 1.87 2.00 0.96 0.00 2.77 3.00 1.21 0.00 

Lithuania 2.22 2.00 1.07 0.00 2.16 2.00 1.05 0.00 3.00 3.00 1.06 0.00 

Netherlands 3.19 3.00 1.09 0.00 2.61 3.00 1.20 0.03 2.99 3.00 1.07 0.00 

Norway 2.96 3.00 1.07 0.00 2.49 2.00 1.13 0.68 2.83 3.00 1.14 0.00 

Portugal 2.45 2.00 1.18 0.00 2.07 2.00 1.14 0.00 2.42 2.00 1.15 0.52 

Russia 2.23 2.00 1.12 0.00 2.08 2.00 1.08 0.00 2.16 2.00 1.12 0.00 

Slovakia 2.46 2.00 1.10 0.01 2.29 2.00 1.07 0.00 2.01 2.00 1.02 0.00 

Slovenia 2.71 3.00 1.15 0.00 2.35 2.00 1.12 0.00 2.61 3.00 1.10 0.00 

Spain 2.65 3.00 1.12 0.13 2.39 2.00 1.10 0.00 2.22 2.00 1.07 0.00 

Sweden 2.79 3.00 1.10 0.00 2.54 2.00 1.12 0.52 2.68 3.00 1.12 0.00 

Switzerland 3.35 4.00 1.02 0.00 2.91 3.00 1.13 0.00 1.84 2.00 0.94 0.00 

P-values are from nonparametric two-sided comparison with Türkiye. Green: More sustainable consumer behavior than 

Türkiye, Yellow: Less sustainable consumer behavior than Türkiye, White: Not significantly different from Türkiye. 

Source: Author’s calculations. 

 

The descriptive statistics of samples from each country and 

the comparison P-values are presented in Table 2. The table 

contains responses to the three sustainable consumption 

questions, namely willingness to pay higher prices, 

willingness to pay higher taxes and willingness to cut living 

standards to protect the environment. In Table 2, countries 

that have significantly higher sustainable consumption 

response are highlighted with green whereas yellow 
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indicates countries that have significantly lower sustainable 

consumption responses. Countries whose responses are not 

significantly different from Türkiye are left white. The 

results of these comparisons are also graphically depicted in 

Figure 4, Figure 5 and Figure 6.  

When we compare the findings of willingness to pay higher 

prices comparison, a striking parallelism between the map 

in Figure 4 and the map of GDP per capita emerges. The 

2010 GDP per capita statistics and connection to the 

comparison presented in Table 2 is presented in Table 3 in 

which the countries are ordered according to their GDP per 

capita values. This table shows that the countries with higher 

willingness (than Türkiye) to pay higher prices to protect the 

environment are mostly countries with higher wealth. 

Coming to willingness to pay higher taxes to protect the 

environment, of which the map comparison is presented in 

Figure 5, the willingness of the respondents to pay higher 

taxes is significantly less than their willingness to pay higher 

prices to protect the environment. This discrepancy can be 

attributed to lack of trust to the governments or that the taxes 

will be used as promised to protect the environment, or to 

the direct effect of paying higher prices. Still, Table 3 shows 

that the respondents that have higher willingness than the 

Turkish respondents to pay higher taxes are from the 

wealthiest countries of Europe. 

 

Table 3: GDP per capita PPP combined with sustainable consumption behaviour comparison. 

Country 
2010 GDP  

Per Capita  

Willingness to pay  

higher prices 

Willingness to  pay  

higher taxes 

Willingness to cut 

living standards 

Croatia 2660.1       

Bulgaria 14679.6       

Türkiye 17360    

Latvia 17709       

Lithuania 20096.6       

Russian Federation 22070       

Slovakia 25222.5       

Portugal 27262       

Czechia 27768.4       

Slovenia 27823.6       

Spain 31692.7      

France 35912.1       

Great Britain 36585      

Finland 38956       

Germany 39677     

Iceland 39780.4       

Belgium 39838.7       

Austria 42021.2       

Sweden 42223.9      

Denmark 43008.3       

Netherlands 45044.8       

Switzerland 54352       

Norway 58232.7       

Source: Author’s calculations using data from unece.org. Green: more willing than Türkiye, yellow: less willing than Türkiye. 

(The three columns of the table are left blank on purpose.) 
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Figure 4: Map representation of willingness to pay higher prices to protect the environment. Source: Author’s calculations. 
Map created with mapchart.net. 

 

Figure 5: Map representation of willingness to pay higher taxes to protect the environment Source: Author’s calculations. 

Map created with mapchart.net. 
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In terms of willingness to cut living standards, shown in 

Figure 6,  although the wealthier countries are displaying 

higher willingness, we observe that some of the less wealthy 

countries are also willing to cut their living standards.  

 

Overall, we can say that wealthier or more developed 

countries exhibit a higher willingness to pay higher prices 

and cut living standards for the sake of environmental 

protection. Hence, we can deduce that wealth is an important 

determinant of sustainable consumption behaviour. In 

comparison of Türkiye and the European countries, Türkiye 

is positioned in the less sustainable half of these countries 

close to the centre.

 

 

Figure 6: Map representation of willingness to cut living standards to protect the environment Source: Author’s 

calculations. Map created with mapchart.net. 

 

Next, we study the effect of various demographic factors, 

namely gender, age, education and personal income, on 

sustainable consumer behavior through correlation analysis. 

The results of the analysis are presented in Table 4, Table 

5, and Table 6. Here lavender highlighted cells indicate 

positive and significant correlation coefficients, while 

orange highlighted cells indicate negative and significant 

correlation. In this analysis, gender is represented with 

1=male, 2=female binary representation. Other answers and 

respondents refusing the answer are removed from the 

analysis. Hence the correlation coefficient indicates the 

effect of gender on sustainable consumer behavior. From 

these tables, we see that the correlation between gender and 

sustainable behaviors is typically weak and inconsistent, 

with some negative and some positive correlations. This 

indicates that gender is not a significant factor in 

determining sustainable behavior in most countries.. For 

Denmark, Finland, Lithuania, and Norway female 

respondents are significantly more willing to pay higher 

prices or taxes and cut living standards for the sake of the 

environment. For Germany, Portugal and Spain, we see an 

opposite gender effect on these three behaviors. That is 

sustainable consumption behavior is more prevalent in male 

respondents. As for Turkish respondents although the 

correlation coefficients for all three sustainable consumer 

behaviors are negative, there is no significant gender effect 

on sustainable consumer behavior.  

 

Here, we take a closer look at the gender differences and plot 

the average answers of male and female participants in 

Figure 7, Figure 8 and Figure 9. In these graphs the dashed 

diagonal line represents female and male average responses 

being equal. A data point above this dashed line indicates 

that female respondents have higher averages, in other 

words higher willingness for sustainable consumption 

behavior. For willingness to pay higher prices, most of the 

countries appear below the dashed line, indicating that male 

respondents have higher willingness. Still, the gender gap is 

not very wide as the data points are positioned close to the 

equality line.  
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Table 4: Correlation analysis of demographic factors and 

willingness to pay higher prices. 

  

Correlation with willingness to pay higher 

prices to protect the environment 

  
Gender Age Education 

Incom

e 

Türkiye -0.04 -0.021 0.213* 0.129* 

Austria -0.01 -0.009 0.191* 0.04 

Belgium 0.029 0.084* 0.179* 0.085* 

Bulgaria -0.041 -0.148* 0.295* 0.224* 

Croatia 0.003 -0.098* 0.162* 0.137* 

Czech 

Republic 
0.025 -0.110* 0.235* 0.134* 

Denmark 0.066* 0.116* 0.104* 0.048 

Finland 0.066* 0.006 0.170* 0.054 

France -0.037 -0.009 0.163* 0.198* 

Germany -0.099* -0.028 0.257* 0.222* 

Great 

Britain 
-0.013 0.089* 0.206* 0.128* 

Iceland 0.033 0.154* 0.090* -0.037 

Latvia 0.007 -0.038 0.105* 0.098* 

Lithuania 0.080* -0.116* 0.236* 0.164* 

Netherlands -0.013 0.087* 0.227* 0.158* 

Norway 0.115* 0.055* 0.151* 0.007 

Portugal -0.086* -0.149* 0.252* 0.185* 

Russia -0.084* -0.157* 0.144* 0.149* 

Slovakia 0.006 -0.130* 0.236* 0.193* 

Slovenia 0.024 -0.127* 0.264* 0.209* 

Spain -0.055* -0.148* 0.235* 0.155* 

Sweden 0.032 0.021 0.061* 0.035 

Switzerland -0.007 0 0.239* 0.196* 

Two-sided correlation values. * significant at 5% level. 

Lavender: Positive and significant, Orange: Negative and 

significant, White: Insignificant. Source: Author’s calculations 

 

In terms of willingness to pay higher taxes, from Figure 7 

to Figure 8, the data points all seem to move towards the 

lower end of the graph indicating an overall lower 

willingness to pay higher taxes to protect the environment 

than willingness to pay higher prices. Some gender gap is 

still observable in the data. However, in Figure 9, in 

willingness to cut living standards, the gender gap seems to 

be significantly reduced as the data points seem to be 

arranged around the equality line.  

 

These graphs also point to the differences among the 

countries. In Figure 7 and Figure 9 Türkiye is observed to 

be close to the centre of the distribution of these countries. 

In Figure 8 as most countries in the question have lower 

willingness to pay higher taxes, Türkiye ends up in the upper 

corner of the graph. 

 

Table 5: Correlation analysis of demographic factors and 
willingness to pay higher taxes. 

  
Correlation with willingness to pay higher taxes 

to protect the environment 

  Gender Age Education Income 

Türkiye -0.037 -0.041 0.181* 0.081* 

Austria 0.005 -0.036 0.138* 0.014 

Belgium 0.044 0.039* 0.154* 0.045* 

Bulgaria -0.047 -0.150* 0.294* 0.21* 

Croatia 0.02 -0.104* 0.176* 0.12* 

Czech 

Republic 
0.052 -0.101* 0.211* 0.129* 

Denmark 0.100* 0.076* 0.081* 0.026 

Finland 0.075* 0.039 0.184* 0.054 

France -0.069 0.015 0.174* 0.173* 

Germany -0.096* -0.056 0.265* 0.2* 

Great 

Britain 
-0.023 0.080* 0.216* 0.054* 

Iceland 0.037 0.137* 0.122* -0.093 

Latvia -0.037 -0.007 0.105* 0.077* 

Lithuania 0.079* -0.104* 0.251* 0.18* 

Netherlands -0.028 0.076* 0.243* 0.137* 

Norway 0.137* 0.018* 0.163* -0.004 

Portugal -0.116* -0.183* 0.240* 0.181* 

Russia -0.073* -0.174* 0.155* 0.117* 

Slovakia -0.006 -0.144* 0.198* 0.172* 

Slovenia -0.006 -0.076* 0.210* 0.19* 

Spain -0.068* -0.134* 0.248* 0.139* 

Sweden 0.051 -0.059 0.111* -0.061 

Switzerland 0.002 -0.064 0.200* 0.144* 

Two-sided correlation values. * significant at 5% level. 

Lavender: Positive and significant, Orange: Negative and 

significant, White: Insignificant. Source: Author’s calculations 

 

Next, we interpret the correlation of other demographic 

variables with sustainable consumption behaviour. In terms 
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of age effects, from Table 4, Table 5 and Table 6, the 

dominant effect seems to be negative and about half of these 

are significant. In other words, for most of the countries age 

is negatively correlated with sustainable consumer 

behaviour. Especially in terms of cutting living standards, 

age seems to significantly lower willingness of the 

participants. This can be explained through younger 

generations being more knowledgeable and sensitive about 

environmental issues. However, for Belgium, Denmark, 

Great Britain, Iceland, Netherlands and Norway age is 

positively correlated with willingness to pay higher prices 

and higher taxes. For Türkiye age doesn’t have a significant 

effect on sustainable consumer behaviour. 

Table 6: Correlation analysis of demographic factors and 
willingness to cut living standards. 

  
Willingness to cut living standards to protect 

the environment 

  Gender Age Education Income 

Türkiye -0.01 0.014 0.144* 0.06* 

Austria 0.016 -0.011 0.168* -0.013 

Belgium 0.03 0.073 0.081* 0.056 

Bulgaria -0.031 -0.125* 0.173* 0.154* 

Croatia -0.021 -0.075* 0.170* 0.117* 

Czech 

Republic 
0.031* -0.078* 0.158* 0.122* 

Denmark 0.088* 0.094* 0.075* 0.041 

Finland 0.119* -0.022 0.169* 0.031 

France 0.013* -0.044 0.213* 0.085* 

Germany -0.080* -0.078* 0.235* 0.152* 

Great 

Britain 
-0.038 0.02* 0.252* 0.127 

Iceland 0.032 0.059* 0.177* -0.037* 

Latvia -0.023 0 0.063* 0.094 

Lithuania 0.075* -0.040* 0.190* 0.132* 

Netherland

s 
0.031 0.091* 0.145* 0.033* 

Norway 0.163* 0.064 0.094* 0.011 

Portugal -0.080* -0.235* 0.246* 0.163* 

Russia 0.004* -0.100* 0.149* 0.094* 

Slovakia -0.001 -0.129* 0.218* 0.176* 

Slovenia 0.046 -0.135* 0.240* 0.148* 

Spain -0.029* -0.165* 0.252* 0.126* 

Sweden 0.088 -0.019* 0.081* -0.059 

Switzerlan

d 
0.029 -0.029* 0.193* 0.087* 

Two-sided correlation values. * significant at 5% level. 

Lavender: Positive and significant, Orange: Negative and 

significant, White: Insignificant. Source: Author’s calculations 

In this correlation analysis education variable is measured 

with the number of education degrees from 0 to 5, 0 

indicating no formal education and 5 indicating having 

completed college education. From Table 4, Table 5 and 

Table 6, we can see that education consistently shows a 

positive and significant correlation with sustainable 

behaviors across most countries, including Türkiye. This 

suggests that higher education levels are associated with 

greater willingness to engage in sustainable behaviors, likely 

due to increased awareness and understanding of 

environmental issues.  is significantly and positively 

correlated with sustainable consumer behaviors for all 

countries, which is also parallel with our expectations.  

Finally, in Table 4, Table 5 and Table 6 we observe that 

personal monthly income is positively and significantly 

correlated with sustainable consumer behaviors for majority 

of the countries, though the strength varies. This indicates 

that higher income levels are often associated with a greater 

willingness to support environmental protection, potentially 

because wealthier individuals can afford the associated 

costs. 

 

5. Conclusions and Recommendations 

In this study Türkiye and 22 European countries are 

compared in terms of sustainable consumer behavior. Our 

findings indicate that Türkiye is positioned close to the 

median but on the lower side of the distribution in terms of 

sustainable consumer behavior. That is, Turkish participants 

are less willing than the average of the European 

participants, however there are some countries that are less 

willing than Turkish participants, as well. When the findings 

are projected to the map, we observe that the sustainable 

consumption willingness decreases as we move from West 

to East. That is also parallel with the economic conditions of 

these countries: as we move from West to East the per capita 

GDP adjusted according to purchasing power parities 

decreases. This finding is parallel with Wang (2017).  

Additionally, our analyses reveal that consumer behavior in 

terms of paying higher prices and higher taxes differs 

significantly even though they are both monetary behaviors. 

Richer countries are more willing to pay higher prices but 

less willing to pay higher taxes in order to protect the 

environment. Moreover, the willingness to sacrifice living 

standards flips the comparison of the countries completely. 

In other words, consumers from richer countries are less 

willing to sacrifice their living standards. These findings 

suggest that sustainable consumption behavior has different 

dimensions that need to be considered separately from each 

other.  

The data indicates that Turkish consumers have a moderate 

willingness to pay higher prices to protect the environment. 

This willingness is positively correlated with education and 

income, but not significantly influenced by gender or age. 

Compared to other countries, Türkiye falls in the middle, 

suggesting room for improvement, but also a foundation to 

build upon. Similar to the willingness to pay higher prices, 

Turkish consumers exhibit a moderate willingness to pay 

higher taxes for environmental protection. Education 
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remains a strong positive influence, but age and income have 

weaker impacts. This indicates a general openness among 

more educated citizens to support governmental initiatives 

for environmental protection through taxation. The 

willingness to cut living standards is also moderate in 

Türkiye. While it is positively influenced by education and 

income, it shows that the public may be reluctant to make 

significant lifestyle sacrifices. This reflects a cautious 

approach where consumers may be more supportive of 

environmental actions that do not drastically impact their 

standard of living. 

 
 

 

Figure 7: Gender comparison of willingness to pay higher prices to protect the environment/ Source: Author’s calculations. 

 

 

Figure 8: Gender comparison of willingness to pay higher taxes to protect the environment. Source: Author’s calculations. 
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Figure 9: Gender comparison of willingness to cut living standards to protect the environment. Source: Author’s 
calculations

Recommendations for Türkiye: 

• In order to spread sustainable consumer behavior to 

the nation and promote these behaviors Türkiye 

can increase public awareness and education on 

environmental issues, targeting both younger 

generations and adults. Campaigns in schools, 

universities, and community centers could help 

raise the overall level of environmental 

consciousness. Additionally, the existing 

correlation between education and sustainable 

consumer behavior can be leveraged by 

incorporating sustainability into the curriculum and 

public discourse. 

• Another recommendation is introducing policies 

that encourage sustainable consumer behavior 

gradually. Given the moderate willingness across 

the board, abrupt changes might face resistance. 

Starting with incentivizing green goods and 

services, and slowly integrating more substantial 

measures such as taxes and regulatory changes can 

be more effective. 

• Developing financial incentives for consumers to 

engage in sustainable practices, such as subsidies 

for green products, tax breaks for environmentally 

friendly purchases, or lower utility rates for 

reduced energy consumption has also potential to 

increase sustainable consumption.  

• Promoting corporate social responsibility (CSR) 

initiatives among businesses to encourage them to 

offer sustainable products at competitive prices, 

can make them more accessible to a broader 

audience. 

• Running national campaigns that emphasize the 

importance of sustainable living and its benefits to 

future generations as well as tying environmental 

protection to national pride can motivate citizens 

towards sustainable behaviors.  

• The government should take a proactive role in 

leading by example, implementing sustainable 

practices in public services and infrastructure, and 

incentivizing green businesses. 

• The government should establish clear and 

transparent communication about the 

environmental goals and the steps they are taking, 

which can help build trust and encourage public 

buy-in. 

 

This study is a brief exploratory study aiming to understand 

the position of Türkiye among European countries in terms 

of sustainable consumer behavior. For future studies a more 

targeted survey can be conducted with several different 

countries in order to better understand the effect of different 

factors on sustainable behaviors. 
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ÖZ 

Bu çalışmada, Ekonomik Güven Endeksi'nin alt bileşenlerinden tüketici güven endeksi ile reel kesim (imalat 

sanayi), inşaat, ticaret ve hizmet sektörü güven endeksleri arasındaki ilişkiler incelenmiştir. 2011:01–2024:01 

dönemine ait aylık veriler kullanılmıştır. Serilerin durağanlık düzeyleri Genişletilmiş Dickey-Fuller 

(ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kök testleriyle analiz edilmiş, yapısal kırılmalar Bai-Perron çoklu yapısal 

kırılma testi ile belirlenmiştir. İlişkilerin belirlenmesinde, simetrik etkiler için Doğrusal gecikmesi dağıtılmış 

otoregresif (ARDL) modeli, asimetrik etkiler için doğrusal olmayan ARDL (NARDL) modeli uygulanmıştır. 
Sonuçlara göre, tüketici güven endeksi ile sektörel güven endeksleri arasında uzun dönemli ilişki tespit 

edilmiştir. İmalat ve hizmet sektörleri kısa vadede simetrik, uzun vadede asimetrik etkiler gösterirken; ticaret 

sektörü hem kısa hem uzun vadede asimetrik etkilidir. İnşaat sektörü kısa vadede simetrik, uzun vadede ise 

anlamlı asimetrik etki yaratmaktadır. Bulgulara göre, sektörel değişimlerin tüketici güveni üzerinde farklı 

etkiler yarattığı görülmektedir. 
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A B S T R A C T 

In this study, the relationships between the Consumer Confidence Index, which is one of the subcomponents 

of the Economic Confidence Index, and the confidence indices of the real sector (manufacturing industry), 

construction, trade, and services sectors were examined. Monthly data covering the period from January 2011 

to January 2024 were used. The stationarity of the series was analyzed using the Augmented Dickey-Fuller 

(ADF) and Phillips-Perron (PP) unit root tests, while structural breaks were identified through the Bai-Perron 

multiple structural break test. To determine the relationships, the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 

model was applied for symmetric effects, and the Nonlinear ARDL (NARDL) model was used for asymmetric 

effects. According to the results, a long-run relationship was found between the Consumer Confidence Index 
and the sectoral confidence indices. The manufacturing and services sectors exhibited symmetric effects in the 

short run and asymmetric effects in the long run, whereas the trade sector displayed asymmetric effects in both 

the short and long run. The construction sector showed symmetric effects in the short run and statistically 

significant asymmetric effects in the long run. Based on the findings, sectoral changes were observed to have 

different impacts on consumer confidence. 

1. Giriş 

Güven, ilişkilerin temelini oluşturan ve toplumsal düzen ile 

ekonomik gelişimin sağlam bir zemine oturmasını sağlayan 

bir kavramdır. İktisadi bakış açısıyla, karar alıcıların 
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birbirleriyle iletişimlerinde değer kaybı olmadan birbirlerine 

güven duymalarını sağlayan bir kavram olarak ifade edilir 

ve karar alıcılar için önemli ve belirleyici rol oynar (Kaya, 

2020). Karar alıcıların en önemli birimlerinden biri 

tüketicilerdir. Ekonomide tüketicilerin gösterdiği davranış 

biçimleri karar alıcılar açısından ve gelecek ile ilgili 

tahminlerde bulunanlar için önemlidir (Özsağır, 2007). 

Tüketiciler, kişisel mali durumlarına ve genel ekonomiye 

yönelik davranış ve beklenti oluştururlar. Aynı durum 

sektörlerde faaliyet gösteren işletmeler için de geçerlidir. 

Sektörlerde faaliyet gösteren işletme yöneticilerinin mevcut 

ekonomik duruma yönelik değerlendirmeleri ve gelecekten 

beklentileri bulunmaktadır. Bu değerlendirme ve beklentiler 

doğrultusunda işletmeler geleceğe yönelik karar alma 

süreçlerini yürütürler. 

Ekonomide tüketiciler ve sektörler, kendi tahminleri ve 

beklentileri doğrultusunda karar alıp hareket etme 

eğilimindedir. Dolayısıyla, tüketici güven endeksi ile 

sektörel güven endekslerindeki artışlar, ekonominin mevcut 

durumu ve gidişatına dair sinyaller veren önemli 

göstergelerdir. Tüketici güven endeksi ile sektörel güven 

endekslerindeki artışlar, ekonomik açıdan 

değerlendirildiğinde mevcut durumun iyi olduğunu ve bu 

durumun gelecekte de büyük olasılıkla olumlu olacağına 

işaret eder. Özellikle, tüketici güveni, yatırımcıların 

duyarlılığını da ifade ettiğinden, karar alıcılar açısından yol 

gösterici bir rol üstlenir (Baştürk, 2019). 

Ekonomik duruma ilişkin iyimserliğin veya kötümserliğin 

bir ölçüsü olarak kullanılan ölçüt ekonomi güven endeksidir. 

Bu endeks, sektörlere ve tüketicilere ilişkin genel ekonomik 

durumla ilgili değerlendirme, beklenti ve eğilimleri 

yansıtmakla birlikte ekonominin genel sağlığına yönelik bir 

gösterge sağlayan sektörel güven endeksleri ile ve tüketici 

güven endeksinden oluşan bir bileşik endekstir. Ekonomi 

güven endeksi, Türkiye İstatistik Kurumu (TUİK) ve 

Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası (TCMB) tarafından 

belli dönemlerde uygulanan eğilim anketlerinden derlenen 

verilerin kullanılmasıyla elde edilen tüketici endeksi ve 

üretici bakımından ele alınan sektörel güven endekslerinin 

belli bir oranda birleştirilmesi ile elde edilir. Ele alınan 

sektörler, reel kesim yani imalat sanayi, inşaat, perakende 

ticaret ve hizmet sektörleridir. Sektörel güven endeksleri, 

sektörlerde faaliyet gösteren işletme yöneticilerinin 

ekonomik faaliyetlerine yönelik değerlendirmelerini 

yansıtır. Bu endeksler, işletmelerin yakın geçmiş dönemine 

ait değerlendirmelerinin, mevcut duruma ait görüşlerinin ve 

geleceğe dair beklentilerinin gözlemlenerek, sektörlerin kısa 

dönemdeki eğilimlerini yansıtacak göstergelerin 

üretilmesine dayanır (TCMB, 2024). Tüketicilerin 

ekonomik durumları, gelecek beklentileri ve genel 

ekonomik duruma yönelik değerlendirmeleri ise tüketici 

güven endeksi ile ölçülür. Tüketicilerin gelir beklentileri, 

işsizlik endişeleri, tasarruf eğilimleri ve genel ekonomiye 

duydukları güven gibi faktörlere dayanarak hesaplanır. 

Diğer bir deyişle, tüketicilerin kişisel mali durumları ile 

genel ekonomi, harcama ve tasarruf eğilimlerine ilişkin 

değerlendirmeler yapılır ve bu değerlendirmelere göre 

tüketicilerin beklentilerinin ölçülmesine yönelik gösterge 

olarak tüketici güven endeksi kullanılır (TUİK, 2024). 

Sonuç olarak tüm bu endeksler, ekonominin farklı 

bileşenlerindeki güven seviyelerini ölçerek ekonomik 

aktivitelerin yönünü ve potansiyelini belirlemeye yardımcı 

olur. 

Beklentilerin ekonomik kararlar üzerindeki etkisini anlamak 

için son dönemlerde ekonomi biliminin önceki dönemlere 

kıyasla daha karmaşık bir yaklaşım benimsemekte olduğu 

gözlemlenmektedir. Örneğin, enflasyonun yükselmesinin, 

piyasada üretimin azalması veya paranın çoğalması gibi 

sebeplerin dışında kişi ve kurumların beklentileriyle de 

ilişkili olduğu söylenebilir.  

Ekonomide tüketici ve sektörel güven endeksleri arasındaki 

ilişkinin anlaşılması, ekonomik aktivitelerin yönetimi ve 

geleceğe dönük tahminlerin yapılması açısından önemlidir. 

Bu anlamda bakıldığında güven endeksleri arasındaki ilişki 

sektörler ve tüketici açısından ele alınmakla birlikte 

ekonomik durumlar karşısında erken uyarma anlamında 

ekonomide karar vericilere yol gösterecektir.  

Bu çalışmanın amacı, tüketici güven endeksi ile sektörel 

güven endekleri olarak ele alınan imalat, hizmet, inşaat ve 

ticaret sektörlerine ait güven endeksleri arasındaki kısa ve 

uzun dönem ilişkilerin simetrik mi yoksa asimetrik mi 

olduğunu belirlemektir. Ayrıca, bu simetrik ve asimetrik 

etkilerin yönü ve büyüklüğü hakkında bilgi edinerek, 

sektörlerin tüketici güveni üzerindeki etkilerini detaylı bir 

şekilde incelemek hedeflenmiştir. Çalışma kapsamında, 

giriş bölümüne yer verilen birinci bölümün ardından, 

beklenti teorisine dair yaklaşımlar ikinci bölümde ele 

alınmıştır. Üçüncü bölümde ise literatür özeti sunulmuş; 

dördüncü bölümde ise veri seti ile kullanılan ekonometrik 

yöntemler açıklanmıştır. Beşinci bölümde analizlerden elde 

edilen bulgular, altıncı bölümde ise genel sonuçlar ve 

değerlendirmeler yer almıştır. 

2. Beklenti Teorisiyle İlgili Yaklaşımlar 

Beklentilerle ilgili ekonomi teorisine göre üç tür yaklaşım 

söz konusudur. İlki durağan beklentilerdir. Durağan 

beklentiler tamamen bir önceki döneme göre gerçekleşen 

durumların bir sonraki dönem için gerçekleşeceği 

beklentisidir. Kişi ve kurumlar bu beklentiye göre hareket 

ederler. İkinci yaklaşım uyarlanmış beklentilerdir. 

Uyarlanmış beklentiler sadece geçmiş dönem verilerini 

dikkate alır. Uyarlanmış beklentilerin durağan 

beklentilerden farkı sadece bir önceki dönem için değil daha 

uzun bir seri olan geçmiş verilerin ortalamasını alarak, bu 

ortalamanın gelecekte gerçekleşeceği varsayımıdır. 

Uyarlanmış beklentiler, bugünü yani içinde yaşanılan 

dönemi dikkate almaz, yaşanılan dönemde alınan önlemleri 

ve uygulamaları göz önünde bulundurmaması yanıltıcıdır.  

Üçüncü yaklaşım rasyonel beklentiler teorisidir. Rasyonel 

beklentiler, uyarlanmış beklentilere tepki olarak 

geliştirilmiştir. Rasyonel beklentiler yaklaşımı, geçmiş 

verilere ek olarak bugünkü dönem verilerinden de 

faydalanılarak beklenti oluşturmasıdır. Rasyonel beklentiler 
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yaklaşımına göre ekonomik değerlerin gelecekte alacağı 

değerleri etkileyebilecek olan tüm değişkenlerin herkes 

eliyle aynı düzeyde bilindiğini ifade eder. Bu yaklaşıma 

göre, firmaların ve bireylerin beklentileri uyumludur.  

Beklentiler kavram olarak ekonomik tespitlerde ilk kez J.M. 

Keynes tarafından kullanılmıştır (Keynes, 1936). Keynes’in 

sezgiler, tercihler, arzular ve tercihler gibi sübjektif 

unsurların bireysel davranışları etkilediğini ve tüketici ile 

yatırımcı güveninin ekonomik faaliyetlerde belirleyici rol 

oynadığını savunmuştur. Bu sübjektif unsurlar bireysel 

davranışı etkileyen yani tüketici ve iş adamlarının güveninin 

belirleyicileridir. Özellikle yatırım kararlarında kısa ve uzun 

dönem beklentileri ayrıştıran Keynes, uzun dönemin taşıdığı 

belirsizlik nedeniyle karar alma süreçlerinin irrasyonel 

içgüdülere dayalı olarak şekillendiğini belirtmiştir. Bu 

bağlamda, “Animal Spirits” kavramıyla irrasyonel güdülerin 

ekonomik dalgalanmaları nasıl etkilediğini açıklamıştır 

(Keynes, 1936).   

Keynes’in bu yaklaşımı, belirsizlik ve irrasyonel güdülerin 

ekonomik davranışları nasıl şekillendirdiğine dair önemli bir 

perspektif sunmuştur. Bu görüş, Rasyonel beklentiler 

teorisinin daha sonraki gelişimi için bir zemin oluşturmuş, 

ancak rasyonel beklentilerden farklı olarak, ekonomik 

kararların tam bilgiye dayalı olmadığını ve irrasyonel 

davranışlarla şekillendiğini savunmuştur. Keynes’in 

vurguladığı uzun dönem belirsizliği daha sonra Coase 

(1937), Hayek (1945), ve Akerlof (1970) gibi ekonomistler 

tarafından bilgi asimetrileri, ters seçim ve ahlaki risk 

çerçevesinde genişletilmiştir. Coase(1937), piyasa içindeki 

firma davranışlarını ve işlem maliyetlerini inceleyerek bilgi 

asimetrisine dayalı piyasa başarısızlıklarının ilk temellerini 

atmıştır. Bunu takiben, Hayek (1945), piyasa sürecinin bilgi 

dağılımını nasıl organize ettiğini tartışmış ve bilgi 

eksikliğinin piyasa mekanizmaları üzerindeki etkilerini 

vurgulamıştır. Ancak, bilgi asimetrisine bağlı sorunların 

sistematik bir analizi, Akerlof’un (1970) “limonlar” 

modeliyle ortaya konmuş; bu modelde, ters seçim ve ahlaki 

risk sorunları açıkça ele alınmıştır. Williamson (1985) ise 

işlem maliyetleri ekonomisi yaklaşımıyla piyasa içi 

sözleşmelerin ve organizasyonların, bilgi eksikliklerini 

azaltmadaki rolünü incelemiştir. 

Yeni Klasik İktisat ve rasyonel beklentiler teorisi, bu 

gelişmelerin karşısında, ekonomik ajanların tam bilgiye 

sahip olduğu ve piyasaların kendiliğinden dengeye ulaşacağı 

varsayımına dayalı bir çerçeve sunmuştur. Lucas (1972), bu 

çerçevede rasyonel beklentiler teorisini geliştirerek Yeni 

Klasik İktisat’ın temel taşlarını oluşturmuş, ekonomik karar 

alma süreçlerinde beklentilerin kritik rolünü vurgulamıştır. 

Bu yaklaşım, bireylerin rasyonel beklentilere sahip 

olduğunu ve bilgi eksikliklerinin piyasa dinamiklerini 

bozmayacağını öne sürmüştür. 

Ancak, bu teoriye yönelik eleştiriler, bilgi eksikliklerinin ve 

irrasyonel davranışların piyasa dengesizliği yaratabileceğini 

savunmuştur. Stiglitz (1981) ve Weiss gibi Yeni Keynesyen 

ekonomistler, mikro düzeydeki bilgi asimetrilerini ve ücret-

fiyat yapışkanlıklarını inceleyerek bu sorunların 

makroekonomik etkilerini analiz etmişlerdir. Mankiw 

(1985), fiyat ve ücret yapışkanlıklarının, ekonomik 

dalgalanmalarının önemli bir nedeni olabileceğini ortaya 

koymuştur. Yeni Keynesyen İktisat, piyasa 

başarısızlıklarının mikroekonomik nedenlerini analiz 

ederek, makro düzeyde politika önerileri geliştirmeye 

odaklanmıştır. Bu çerçeve Yeni Klasik İktisat’ın rasyonel 

ajan varsayımına alternatif bir perspektif sunmuştur. 

2008 küresel finans krizi sonrasında, rasyonel beklentiler 

teorisi ve yeni klasik iktisat yaklaşımı bazı eleştirilerle 

karşılaşmış ve bu süreçte Keynesyen iktisat, tekrar ön plana 

çıkmıştır (Eğilmez, 2018).  

3. Literatür Özeti 

Türkiye’de güven endekslerine ait verilerin yayımlanma 

sürecine bakıldığında, tarihsel olarak 2000 yılının başından 

itibaren, önce TCMB tarafından tüketici güven endeksinin, 

daha sonra TÜİK tarafından diğer sektörlere ait güven 

endekslerinin yayımlanmaya başladığı görülmektedir. 

Bununla birlikte yerli literatüre bakıldığında 2000’li yıllar 

itibariyle güven endeksleri ile ilgili pek çok araştırmaya 

rastlanmak mümkündür. Buna karşılık dünya literatüründe 

ise güven endeksleri ile ilgili araştırmaların 2000’li yıllar 

öncesinde başladığı görülmektedir. 

Güven endekslerinden çoğunlukla tüketici güven endeksi 

üzerine araştırmalar yapılmakla birlikte az sayıda da olsa 

sektörel güven endekslerinin de olduğu çalışmalar 

mevcuttur. Mevcut literatür incelendiğinde, tüketici güven 

endeksi ile hisse senetleri, döviz kuru, ekonomik büyüme, 

ekonomik dalgalanmalar, kredi kartı kullanımı, petrol 

fiyatları, işsizlik, enflasyon gibi değişkenler ile ilişkilerinin 

yanı sıra üretici güven endekslerinin bazı alt endeksleri ile 

IMKB 100 endeksi, hizmet sektör alt endeksleri, konut fiyat 

endeksi vb. konular arasındaki ilişkilerin ele alındığı 

çalışmalara rastlanmaktadır. Ancak, sektörel güven 

endekslerini bağımsız değişken, tüketici güven endeksini ise 

bağımlı değişken olarak ele alarak her bir sektöre ait güven 

endeksini ayrı ayrı analiz eden bir çalışmanın literatürde yer 

almadığı dikkat çekmektedir. 

Acemoglu ve Scott (1994), tüketici güveni ile rasyonel 

beklentiler arasındaki ilişkiyi 1974–1990 dönemi için 

İngiltere üzerinde yapılan verilerle araştırmışlardır. Yapılan 

araştırmada makroekonomik değişkenlerden emek geliri, ev 

serveti, finansal zenginlik ve işsizlik oranındaki değişimler, 

reel faiz oranı, enflasyon oranı kullanılmıştır. Analiz 

sonuçlarına göre tüketici güveni, ekonomik göstergelerle 

önemli ölçüde uyumlu ve beklentilerin ağırlıklı olarak 

rasyonel olduğu tespit edilmiştir.  

Matsusaka ve Sbordone (1995), tüketici güveni ile gayrisafi 

yurtiçi hasıla (GSYH) arasındaki ilişkiyi vektör otoregresif 

(VAR) modelini kullanarak A.B.D. ekonomisi verilerine 

göre test etmişlerdir. Tüketici güveninin GSYH’yi Granger 

anlamında etkilediğini göstermişlerdir. Varyans ayrıştırma 

sonuçlarına göre tüketici güveninin, GSYH’deki 

değişikliklerin %13 ile %26’sını açıklayabildiğini ortaya 

koymakla birlikte tüketici güveninin ekonomik 

dalgalanmalarda önemli bir etkisi olduğu sonucuna 
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varılmıştır. 

Fisher ve Statman (2003), tüketici güveni ile hisse senedi 

getirileri arasındaki ilişkiyi araştırmışlardır. Tüketici güveni 

için Michigan Üniversitesi Tüketici Güven Endeksi ile 

Conference Board’un Tüketici Güven Endeksi verilerini 

kullanmışlardır. Küçük ölçekli hisse senetleri için Nasdaq ve 

büyük ölçekli piyasalar için S&P500 endeksi verilerini 

kullanmışlardır. Tüketici güveninin ekonomik faaliyetleri 

etkilediğini, özellikle tüketici güveni ile Nasdaq gibi küçük 

ölçekli hisse senetleri arasında güçlü ilişkiler olduğunu 

göstermişlerdir. Ancak tüketici güveni ile S&P500 endeksi 

arasında istatistiksel olarak anlamlı bir ilişki 

bulunamadığını, dolayısıyla tüketici güveni ile S&P500 gibi 

büyük ölçekli endeksler arasındaki ilişkinin zayıf olduğu 

sonucuna varılmıştır. 

Korkmaz ve Çevik (2009) Reel Kesim Güven Endeksi ile 

İMKB 100 endeks getirisi arasındaki nedensellik ilişkisi 

araştırılmıştır. Yapılan çalışmada nedensellik ilişkileri için 

EGARCH model genişletilmiştir ve bunun sonucunda borsa 

endeksi reel kesim güven endeksi arasında pozitif yönlü bir 

ilişki olduğu tespit edilmiştir. Borsa endeksin artması reel 

kesim güven endeksini de artırmaktadır. 

Topuz (2010) tüketici güven endeksi ile İMKB 100 endeksi 

arasındaki nedensellik ilişkisi 2004:1-2009:01 dönemi için 

aylık veriler kullanarak araştırılmıştır. Bunun için Granger 

Nedensellik testi yapılmıştır. Testin sonucu analiz 

edildiğinde tüketici güven endeksi ile hisse senetleri 

arasında pozitif yönlü bir ilişki olduğu tespit edilmiştir. 

Hisse senetlerinden tüketici güvenine doğru nedensellik 

olduğu ifade edilmiştir. 

Arısoy (2012), tüketici ve reel kesim güven endeksleri ile 

değişken olarak seçtiği hisse senedi endeksi, tüketim 

harcamaları, üretim değişimleri ve istihdam arasındaki 

ilişkileri VAR modeli ile 2005:1-2012:1 dönemi için aylık 

veriler kullanılarak araştırmıştır. Güven endekslerinden 

tüketici ile reel kesim güven endeksinin ekonomiye etkileri 

araştırılmıştır Çalışmada güven endekslerinin makro 

ekonomik göstergeler üzerinde etkisi olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır. Tüketici güven endeksinin tüketim 

harcamalarını, reel kesim güven endeksinin sanayi üretimi 

ile borsa endeksini etkilediği sonucuna varılmıştır.  

İbicioğlu, Kapusuzoğlu ve Karan (2013), tüketici güven 

endeksi ile döviz kurlarından dolar kuru arasındaki ilişkiyi 

araştırmışlardır. Çalışmada VAR yöntemi ile 2003:12-

2011:12 dönemi için aylık veriler kullanılarak Johansen 

Eşbütünleşme Testi ve Granger Nedensellik Testleri 

yapılmıştır. Döviz kurundan tüketici güven endeksine doğru 

nedensellik olduğu; döviz kuru ile tüketici güven endeksi 

arasında kısa ve uzun dönemde bir ilişki olduğu sonucuna 

varılmıştır.  

Tunalı, Özkan (2016), tüketici güven endeksi ile tüketici 

fiyat endeksi arasındaki ilişki için 2004:01-2015:12 dönemi 

araştırılmıştır. Test sonuçlarına göre kısa dönemde tüketici 

fiyat endeksinden tüketici güven endeksine doğru 

nedensellik olduğu görülmektedir.  Aynı zamanda tüketici 

güven endeksi ile tüketici fiyat endeksi arasında uzun 

dönemli ilişki olduğu sonucuna varılmıştır.  

Eyüboğlu ve Eyüboğlu (2018), hizmet sektörü güven 

endeksi ile Borsa İstanbul Anonim Şirketi (BİST) hizmet 

sektörü borsa endeksine ait 2011:01-2017:12 dönemi için 

aylık veriler kullanılarak ARDL sınır testi ile Toda-

Yamamoto testleri yapılmıştır. Hizmet sektör güven endeksi 

ile BİST sektör endekslerinden BİST turizm endeksi 

arasında pozitif yönlü bir ilişki ve çift yönlü nedensellik 

ilişkisi olduğu sonucuna varılmıştır.  

Küçükçaylı ve Akıncı(2018), tüketici güven endeksinin 

makroekonomik değişkenler ile ilişkisini 2004:01-2017:07 

dönemi için zaman serisi analizlerinden Vektör Hata 

Düzeltme Modeli (VECM) kullanılarak araştırmışlardır. 

Makroekonomik faktörlerden BİST-100 endeksi, altın, 

döviz sepeti, enflasyon, faiz, petrol fiyatı, sanayi üretim 

endeksi ve ı̇şsizlik oranı seçilmiştir. Test sonuçlarına göre, 

borsa endeksindeki ve sanayi üretimindeki artış tüketici 

güven endeksini de artırmaktadır. Döviz ve petrol 

fiyatlarındaki artış tüketici güven endeksini azaltmaktadır. 

Enflasyon ve faiz oranlarındaki artış tüketici güven 

endeksini azaltmaktadır. 

Sönmezler, Gündüz, Torun (2019), kredi kartı harcamaları 

ile tüketici güven endeksi ve tüketici fiyat endeksi 

arasındaki ilişkileri 2012:2-2018:2 dönemi için aylık veriler 

kullanılarak ARDL sınır testi yöntemiyle araştırmışlardır. 

Enflasyon verisi olarak İstanbul Ticaret Odası ücretliler 

geçinme endeksi verisi kullanılmıştır. Test sonucuna göre 

değişkenlerin birbirleri ile eşbütünleşme ilişkisi olmasına 

rağmen uzun dönemde tüketici güven endeksi’nin kredi 

kartı harcamaları üzerindeki etkisi istatiksel olarak anlamsız 

olduğu görülmüştür. Ücretliler geçinme endeksinin ise uzun 

dönemde kredi kartı harcamalarına olan etkisi pozitif ve 

anlamlı olduğu görülmüştür dolayısıyla enflasyonun kredi 

kartı harcamaları üzerinde etkisi söz konusudur. 

Yaşar, Ceylan (2020), tüketici güven endeksi ile gayri safi 

yurtiçi hasıla arasındaki ilişkiyi 2004:1 ile 2019:3 dönemi 

için üç aylık veriler kullanarak araştırmışlardır. ARDL sınır 

testi ile Toda-Yamamoto Nedensellik Testi yapılmıştır. Test 

sonuçlarına göre, kısa dönemde tüketici güven endeksinden 

GSYH’ya doğru nedensel ilişki olduğu görülmektedir. Uzun 

dönemde ise tüketici güven endeksi ile GSYH arasında ilişki 

olduğu sonucuna varılmıştır. 

Literatürde, ekonomi güven endeksinin alt endeksi olan 

tüketici güven endeksi ile ekonomik ve finansal göstergeler 

arasında genellikle anlamlı ilişkiler olduğu görülür. 

Çoğunlukla, tüketici güven endeksinin hisse senedi getirileri 

ve yatırımcı duyarlılığı gibi göstergelerle pozitif, işsizlik ve 

enflasyon gibi göstergelerle negatif ilişkili olduğu sonucuna 

varılmıştır. Ancak bu ilişkilerin gücü, çalışmanın kapsamı, 

kullanılan veri setleri ve yöntemlere göre değişiklik 

gösterebilir. 
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4. Veri Seti ve Ekonometrik Yöntem 

4.1. Veri Seti 

Çalışmanın amacı doğrultusunda, tüketici güven endeksi ile 

imalat, hizmet, inşaat ve ticaret sektör güven endeksleri için 

2011:01 ile 2024:01 dönemine ait aylık veriler 

kullanılmıştır. Tüketici güven endeksi ile hizmet, inşaat ve 

perakende ticaret sektörlerinin güven endeksleri TUİK’in 

resmi internet sitesinden alınmıştır. İmalat sanayi sektörü 

güven endeksi TCMB Veri Dağıtım Sistemi (EVDS) 

tabanından temin edilmiştir. Veriler, TÜİK veya TCMB 

tarafından yürütülen çeşitli anketler kullanılarak 

toplanmaktadır.  

Bir bileşik endeks olarak ekonomi güven endeksi tüketici ve 

üreticilerin genel ekonomik duruma ilişkin 

değerlendirmelerini, beklenti ve eğilimlerini özetleyen bir 

endekstir. Bu endeks, tüketici güven endeksi ile mevsim 

etkilerinden arındırılmış imalat, hizmet, ticaret ve inşaat 

sektörleri güven endekslerinin belli oranlarda 

ağırlıklandırılarak birleştirilmesinden elde edilmektedir 

(TUİK, 2024). Güven endekslerinin aldığı değerler 0 ile 200 

puan aralığındadır.  100’den büyük değerler güven 

anlamında iyimser bir durumu gösterirken; 100’den küçük 

değerler güven anlamında kötümser bir durum olduğunu 

ifade eder.  

Çalışmada kullanılan değişkenlerin adlarının kısaltmaları ile 

verilerin kaynağı Tablo 1’de özetlenmiştir. Serileri 

durağanlaştırmak için tüm değişkenlere logaritmik dönüşüm 

uygulanmıştır. Yani testler ve analizler serilerin on 

tabanında logaritmaları alınarak yapılmıştır. 

Tablo 1: Veriler 

Değişkenler Kısaltma 

Tüketici Güven Endeksi logtuketici 

İmalat Sektör Güven Endeksi logimalat 

Ticaret Sektör Güven Endeksi logticaret 

Hizmet Sektörü Güven Endeksi loghizmet 

İnşaat Sektörü Güven Endeksi loginsaat 

Eylül 2018 kırılma dummy201809 

Ekim 2021 kırılma dummy202110 

 

Şekil 1: Ocak 2011-Ocak 2024 Türkiye; Güven Endeksleri

4.2. Ekonometrik Yöntem 

Çalışmada ekonomi güven endeksinin alt endeksleri olarak 

tüketici güven endeksi ile üretici güven endeksi olarak ele 

alınan reel kesim, inşaat, perakende ticaret ve hizmet 

sektörleri güven endekslerinin birbirleri ile ilişkisi uzun ve 

kısa dönem için araştırılmaktadır. Bound eşbütünleşme testi 

kullanılarak serilerin arasında uzun dönemli bir ilişkinin var 

olup olmadığı araştırılmıştır. Bir sonraki aşamada, uzun ve 

kısa dönemli modelleri ve hata düzeltme terimini tahmin 

etmek için gecikmesi dağıtılmış otoregresif (ARDL) sınır 

testi uygulanmıştır. Bu test Pesaran v.d. (2001) aracılığıyla  

geliştirilen bir testtir. Doğrusal ARDL modeli simetrik etki 

varsayımını yapmakta, değişkenler arasındaki ilişkinin 

sadece simetrik yönünün açıklanmasında 

kullanılabilmektedir. Ancak Doğrusal ARDL testinin 

uygulanabilmesi için serilerin bütünleşme derecelerinin 

1’den büyük olmaması gerekir. Bunun için öncelikle 

değişkenlerin durağanlıkları ADF (Dickey ve Fuller, 1979) 

ve PP (Philips ve Perron, 1988) birim kök testleri 

kullanılarak test edilmiş. Birim kök testi sonuçlarına göre 

logaritması alınmış tüketici güven endeksi serisinin birinci 
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seviyede durağan olduğu diğer serilerin kendi seviyelerinde 

durağan oldukları görülmüştür. Daha sonra tüketici güven 

endeksi serisindeki yapısal kırılmaları belirlemek için, Bai 

ve diğerleri (2003) tarafından geliştirilen Bai-Perron çoklu 

yapısal kırılma testi kullanılmıştır. Literatürde yaygın olarak 

kullanılan ve birden fazla yapısal kırılmaya izin veren bu test 

ile belirlenen yapısal kırılma dönemlerinin modele dahil 

edilmesi amaçlanmıştır.  

Çalışmada, değişkenler arasındaki ilişkinin hem doğrusal 

(simetrik) hem de doğrusal olmayan (asimetrik) yönlerini 

açıklamak hedeflenmiştir. Bunun için doğrusal ARDL ve 

doğrusal olmayan ARDL (NARDL) modelleri 

uygulanmıştır. Shin ve diğerleri (2014) tarafından 

geliştirilen NARDL modeli, değişkenler arasındaki kısa ve 

uzun dönemli asimetrik ilişkilerin incelenmesine olanak 

tanımaktadır. Bu yaklaşım, açıklayıcı değişkenlerdeki 

pozitif ve negatif değişmelerin bağımlı değişken üzerindeki 

etkilerini ayrı ayrı gözlemlemeye olanak sağlamaktadır. 

logtuketici  bağımlı değişken ve 

logimalatt,  loghizmett,  logticarett,  loginsaatt  bağımsız 

değişkenler olmak üzere, NARDL modelini üretmek için 

denklem standart bir ARDL ayarlarına entegre 

edilebilmektedir, modelin simetrik fonksiyonel form yapısı, 

Model 1 

logtuketici = f(logimalatt, dummy201809t, (1) 

 dummy202110t) 

Model 2 

logtuketici=f(logticarett, dummy201809t,   (2) 

 dummy202110t) 

Model 3 

logtuketici=f(loghizmett, dummy201809t,  (3) 

 dummy202110t) 

Model 4 

logtuketici=f(loginsaatt, dummy201809t,   (4) 

dummy202110t) 

şeklindedir. Değişkenler arasındaki kısa dönem 

dinamiklerinin incelenmesinde ise ARDL modelinin hata 

düzeltme teriminin bir dönem gecikmeli değeri 

kullanılmaktadır. et−1   uzun döneme uyumu göstermek 

üzere (1)-(4)’de verilen Model 1, 2, 3 ve 4 için oluşturulan 

hata düzeltme modeli denklemleri sırasıyla, 

Model 1 
logtuketicit = β0 + β1dummy201809 +  

β2dummy202110 + ∑ β3
k
i=1 logtuketicit−i+  

∑ β4
l
i=0 logimalatt−i+ β5et−1+ t    (5) 

 

Model 2 

logtuketicit = β0 + β1dummy201809 +  
β2dummy202110 + ∑ β3

k
i=1 logtuketicit−i+  

∑ β4
l
i=0 logticarett−i+ β5et−1+ t    (6) 

 

Model 3 

logtuketicit=β0+β1dummy201809 +  

β2dummy202110 + ∑ β3
k
i=1 logtuketicit−i+  

∑ β4
l
i=0 loghizmett−i+ β5et−1+ t   (7) 

  

Model 4 

logtuketicit=β0+β1dummy201809 + 

β2dummy202110 + ∑ β3
k
i=1 logtuketicit−i+ 

∑ β4
l
i=0 loginsaatt−i+β5et−1+ t   (8) 

olarak ifade edilir. (5)-(8) denklemlerinde, ∆ fark operatörü, 

β0 sabit terim, β1, β2, β3, β4 kısa dönem katsayılarını, t 

hata terimi ve k ile l optimal gecikme uzunluklarını ifade 

etmektedir. (5)-(8) denklemlerinde 𝑒𝑡−1   hata düzeltme 

terimi olarak bilinir, hata düzeltme terimine ait 
5
 

katsayısının işaretinin negatif ve istatistiksel olarak anlamlı 

olması beklenmektedir. Bu durum modelde kısa dönemde 

yaşanan şokların uzun dönemde dengeye geleceğini 

gösterir, aksi durumda dengeye gelemeyeceğini gösterir.   

Değişkenler arasında uzun dönem ilişkisini ortaya koyan 

modellerin ARDL ‘ye göre uyarlanmış biçimi (9)-(10) da 

verilen Model 1, 2, 3, 4 için oluşturulan ARDL denklemleri 

sırasıyla  

Model 1 

logtuketicit= β0+β5logtuketicit−1+β6logimalatt−1+ 

β7dummy201809t−1+ β8dummy202110t−1+ t (9) 

Model 2    

logtuketicit=β0+β5logtuketicit−1+β6logticarett−1+ 

β7dummy201809t−1+ β8dummy202110t−1+t (10) 

Model 3  

logtuketicit=β0+β5logtuketicit−1+β6loghizmett−1+

β7dummy201809t−1+β8dummy202110t−1+t (11) 

Model 4 

logtuketicit = β0+β5logtuketicit−1+β6loginsaatt−1+  
β7dummy201809t−1+β8dummy202110t−1+t (12) 

olarak ifade edilir. (9)-(12) denklemlerinde β5, β6, β7, β8  

uzun dönem katsayılarını ifade eder. Bu denklemlerde test 

edilecek hipotez, 

𝐻0: 𝛽5=𝛽6= 𝛽7= 𝛽8= 0      (13) 

olarak ifade edilir, uzun dönemli bir ilişkinin veya 

eşbütünleşmenin yokluğunu gösterir. 

Uygun ARDL modelin belirlenmesinde sınır testinin ilk 

aşamasında durağan serilerde Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve 

Schwarz Bilgi Kriterine (SC) göre uygun gecikme uzunluğu 

belirlenir. Sınır testi sonuçlarına bakıldığında ARDL için F 

istatistiğine bakılır. F-Bounds test istatistik değerleri, 

Peseran v.d.(2001) aracılığı ile hesaplanan alt ve üst sınır 

kritik değerlerine bakılarak karşılaştırılır. Bulunan F 

istatistiği, alt ve üst kritik değerlerin üzerinde ise ilgili seriler 

arasında uzun dönemli bir ilişkinin varlığına, alt limit 

değerin altında kalır ise uzun dönemli ilişkinin yokluğuna 

karar verilmektedir. Eğer bulunan test istatistiği Peseran 

v.d.(2001)’de verilen üst sınırdaki kritik değerden daha 

küçük alt sınır değerinden de büyükse kararsız bölgede kalır. 

Kararsız bölgede kalması durumunda eşbütünleşme 

ilişkisinin var olup olmadığına ilişkin karar hata düzeltme 

terimine bakılarak verilir (Kremers vd. 1992; Banerjee vd. 

1998; Tursoy ve Faisal 2018).  

Ardından, NARDL modeline göre bağımsız değişkenlerdeki 
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şokların pozitif ve negatif olarak ayrıştırılmasıyla bağımlı 

değişkene olan etkileri analiz edilmiştir. Model 1, 2, 3, 4 için 

asimetrik fonksiyon yapısının ifadesi: 

Model 1 

logtuketici= f ( logimalatt
+, logimalatt

−)  (14) 

Model 2 

logtuketici= f ( logticarett
+, logticarett

−)  (15) 

Model 3 

logtuketici= f ( loghizmett
+, loghizmett

−)  (16) 

Model 4 

logtuketici= f( loginsaatt
+, loginsaatt

−)  (17) 

şeklindedir. Kullanılan modellerin NARDL‘ye göre 

uyarlanmış biçimi yani (14)-(17)’de verilen Model 1, 2, 3 

ve 4 için oluşturulan denklemler sırasıyla, 

Model 1 

logtuketicit=β0+β1logimalatt
++ β2logimalatt

−+μt (18) 

Model 2 

logtuketicit=β0+ β1logticarett
++ β2logticarett

−+μt (19) 

Model 3 

logtuketicit=β0+ β1loghizmett
++ β2loghizmett

−+μt (20) 

Model 4 

logtuketicit=β0+ β1loginsaatt
++ β2loginsaatt

− + μt (21) 

şeklindedir. (18)-(21)’de verilen Model 1, 2, 3, 4’te 

kullanılan log …t
± ifadeleri, 

Model 1 

logimalatt
+ =∑ ∆logimalati

+t
i=1 =∑ max(∆logimalati

t
i=1  ,0) 

logimalatt
− =∑ ∆logimalati

−t
i=1 =∑ min(∆logimalati

t
i=1  ,0) 

Model 2 

logticarett
+=∑ ∆logticareti

+t
i=1 =∑ max(∆logticareti

t
i=1  ,0) 

logticarett
−=∑ ∆logticareti

−t
i=1 =∑ min(∆logticareti

t
i=1  ,0) 

Model 3 

loghizmett
+=∑ ∆loghizmeti

+t
i=1 =∑ max(∆loghizmeti

t
i=1 ,0) 

loghizmett
−=∑ ∆loghizmeti

−t
i=1 =∑ min(∆loghizmeti

t
i=1 ,0) 

Model 4 

loginsaatt
+=∑ ∆loginsaati

+t
i=1  =∑ max (∆loginsaati

t
i=1  ,0) 

loginsaatt
− =∑ ∆loginsaati

−t
i=1  = ∑ min(∆loginsaati

t
i=1  ,0) 

olarak ayrıştırılabilir. 

Değişkenler arasındaki kısa dönem dinamiklerinin 

incelenmesinde ise NARDL modelinin hata düzeltme 

teriminin bir dönem gecikmeli değeri kullanılmaktadır. 

ECTt−1  uzun döneme uyumu göstermek üzere (14)-(17)’de 

verilen Model 1, 2, 3 ve 4 için oluşturulan hata düzeltme 

modeli denklemleri sırasıyla, 

Model 1 

logtuketicit=β0+β1 dummy201809+

β2dummy202110+∑ β3i
k
i=1 logtuketicit−i+

∑ β4i
l
i=0 logimalatt−i

+ +∑ β5i
m
i=0 logimalatt−i

− + 


6

ECTt−1+μt     (22) 

 

Model 2 

logtuketicit=β0+β1 dummy201809+

β2dummy202110+∑ β3i
k
i=1 logtuketicit−i+ 

∑ β4i
n
i=0 logticarett−i

+ +∑ β5i
o
i=0 logticarett−i

− + 


6

ECTt−1+μt     (23) 

 

Model 3 

logtuketicit=β0+β1 dummy201809+

β2dummy202110+∑ β3i
k
i=1 logtuketicit−i + 

∑ β4i
p
i=0 loghizmett−i

+ +∑ β5i
r
i=0 loghizmett−i

− + 


6

ECTt−1+μt     (24) 

 

Model 4 

logtuketicit=β0+β1 dummy201809+

β2dummy202110 +∑ β3i
k
i=1 logtuketicit−i+ 

∑ β4i
s
i=0 loginsaatt−i

+ +∑ β5i
t
i=0 loginsaatt−i

− + 


6

ECTt−1+μt     (25) 

olarak ifade edilir. 

(22)-(25) denklemlerinde, Δ fark operatörünü, β0  sabit 

terimi, β1,  β2, β3 , β4 , β5  kısa dönem katsayılarını, 

k, l, m, n, o, p, r, s, t  optimal gecikme uzunluklarını ve  μt 

hata terimini ifade etmektedir. (22)-(25) denklemlerinde, 

bağımsız değişkenin bağımlı değişken üzerindeki kısa 

dönem etkilerini ∆ ile başlayan değişkenler gösterir. ECTt−1  

hata düzeltme terimi olarak bilinir, hata düzeltme terimine 

ait 
6

 katsayısının işaretinin negatif ve istatistiksel olarak 

anlamlı olması beklenmektedir. Bu durum modelde kısa 

dönemde yaşanan şokların uzun dönemde dengeye 

geleceğini gösterir, aksi durum dengeye gelemeyeceğini 

gösterir.  

Çalışmada imalat, ticaret, hizmet, inşaat sektörü güven 

endekslerinin, tüketici güven endeksi üzerindeki etkisi, Shin 

vd. (2014) tarafından üretilmiş olan ve Pesaran vd. (2001) 

aracılığı ile geliştirilen spesifikasyonlara dayalı olarak uzun 

dönem için tahmin edilecek NARDL modelleri sırasıyla,  

logtuketicit=β0+α1logtuketicit−1+α2logimalatt−1
+ + 

α3logimalatt−1
− +4dummy201809t−1+

5dummy202110t−1+ μt    (26) 
 

logtuketicit=β0+α1logtuketicit−1+α2logticarett−1
+ + 

α3logticarett−1
− +4dummy201809t−1 

+5dummy202110t−1+μt   (27) 

 

logtuketicit=β0+α1logtuketicit−1 +α2loghizmett−1
+ + 

α3loghizmett−1
− +4dummy201809t−1+ 

5dummy202110t−1+μt    (28) 
 
logtuketicit=β0+α1logtuketicit−1+α2loginsaatt−1

+ + 

α3loginsaatt−1
− + 4dummy201809t−1+ 

5dummy202110t−1+μt    (29) 

olarak ifade edilir. (26)-(29) denklemlerinde α1, α2, α3, α4, 

α5 uzun dönem katsayılarını gösterir, uzun dönem etkisi ise 

düzey değişkenlerin 1 gecikmeli değerleri ile modele dahil 

edilmiştir. Eşbütünleşme ilişkisinin varlığı, 

𝐻0: 𝛼1 = 𝛼2= 𝛼3 = 𝛼4=  𝛼5= 0   (30) 

hipotezinin test edilmesiyle belirlenmektedir. Bu hipotez 

değişkenlerin gecikmeli düzey katsayılarının topluca sıfıra 
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eşit olduğu şeklinde kurulan hipotezdir. Doğrusal ARDL 

modelinde olduğu gibi, hipotezlere ilişkin hesaplanan F 

istatistikleri, Pesaran vd. (2001)’nin tablodaki alt ve üst 

kritik değerleriyle karşılaştırılarak uzun dönem ilişki 

hakkında karar verilmektedir.  

Wald testi kullanılarak uzun ve kısa dönem asimetrik 

ilişkilerin var olup olmadığı belirlenecektir. Bu testte uzun 

ve kısa dönem için sıfır hipotezi ile alternatif hipotez 

sırasıyla, 

H0: - 
α2

α1
 = -  

α3

α1
 ;   H1: - 

α2

α1
  -  

α3

α1
 

H0: ∑ β4i
b
i=0 =∑ β5i

c
i=0   ;   H1: ∑ β4i

b
i=0  ∑ β5i

c
i=0    

olarak gösterilebilir. 

Çalışmada, inceleme dönemi olan 2011:01 ile 2024:01 

arasında tüketici güven endeksi ile sektör güven endeksleri 

arasındaki uzun ve kısa dönemli asimetrik ilişkilerin ARDL 

ve NARDL yaklaşımıyla araştırılmasında, Eviews 9 paket 

programı kullanılmıştır. Analizde yer alan değişkenlerin 

durağanlık testleri ile ARDL ve NARDL sınır testinin 

sonuçları aşağıdaki tablolarda sırasıyla yer almaktadır. Son 

olarak da tahmin edilen modele ilişkin bazı tanısal testler 

yapılmıştır. 

5. Bulgular 

ARDL modeli içerisinde kullanılan değişkenlerin 

tamamının, kendi seviyesinde veya birinci derecede durağan 

olmaları gerekmektedir. Bu durumda ikinci dereceden 

durağan olan bir değişken, model dışı bırakılır. Dolayısıyla 

modele dahil olan bütün değişkenlerin durağanlık 

derecelerine bakılmalıdır. Tablo 2’de ADF ve PP testlerine 

göre tüketici güven endeksi dışındaki diğer endeksler kendi 

seviyesinde durağandır. Tüketici güven endeksi her iki test 

sonucunda da birinci farkı alındığında durağan hale 

gelmektedir. Bu durum serilerimizin ARDL modeli 

kullanılabilmek için gerekli şartları sağladığını gösterir.  

Tablo 2: Augmented Dickey Fuller ve Philips-Perron Birim Kök Test Sonuçları  

 ADF PP 

Değişkenler Sabit Sabit&Trend Sabit Sabit&Trend 

logtuketici  -2.0701 -4.0227*** -1.7733 -3.9940** 

logimalat -5.1419*** -5.1764*** -5.0061*** -5.1286*** 

logticaret -4.8101*** -5.4576*** -4.7306*** -5.4468*** 

loghizmet -3.8167*** -4.1936*** -3.6161*** -4.0958*** 

loginsaat -3.4635** -3.8157** -3.2587** -3.6606** 

△logtuketici -13.0479*** -13.0120*** -14.5914*** -14.5076*** 

△logimalat -10.5093*** -10.4778*** -19.5235*** -19.7471*** 

△logticaret -9.7529*** -9.7263*** -19.9941*** -20.4458*** 

△loghizmet -12.2498*** -12.2130*** -16.8768*** -17.2613*** 

△loginsaat -13.3339*** -13.2985*** -17.3499*** -18.1313*** 

Not: *** (%1), ** (%5), * (%10) anlamlılık düzeyinde H0 hipotezlerinin reddini ifade eder. H0: Seri birim kök içermektedir.  

(Seri durağan değildir). ∆: Değişkenin birinci devresel farkını ifade eder.  

 

ARDL testine geçmeden önce serilerde yapısal kırılmalar 

olması halinde, bu kırılmaların modele dahil edilmesi 

yapılan testlerin güvenilirliği açısından önemlidir. Perron, 

yapısal kırılmaların birim kök testlerine ve zaman serisi 

modellerine etkilerini incelemiş ve bu kırılmaların dikkate 

alınmaması durumunda yanlış sonuçlar elde edilebileceğini 

belirtmiştir (Perron, 1989). Bunun yanı sıra literatürde çok 

yaygın kullanılan Bai ve Perron’un çoklu yapısal kırılma 

testi de bu tür kırılmaların modelde nasıl ele alınması 

gerektiğini açıklar (Bai, 2003). Yapısal kırılmalar modele 

dahil edilmediği takdirde yapılan testin güvenilirliğini 

etkilemektedir. Bu nedenle birim kök testlerinin 

uygulanmasından sonra yapısal kırılma tarihlerinin 

belirlenmesi için Bai-Perron yapısal kırılma testi 

uygulanmıştır. 

Literatüre bakıldığında ekonomik göstergeler üzerine 

yapılan birçok çalışmada araştırmacılar yalnızca bağımlı 

değişkenlerdeki yapısal kırılma tarihine odaklanır. Bu tür 

çalışmalarda yalnızca bağımlı değişken üzerinden belirlenen 

kırılma tarihlerinin modele dummy değişken olarak 

eklenmesi sık görülen bir yaklaşımdır.  Perron(1989), 

makalesinde bağımlı değişken olarak modelde belirlediği 

nominal GSYİH’nin (Gayri Safi Yurtiçi Hasıla) ilgili 

dönemlerindeki değişimini yapısal kırılma testleriyle 

inceleyip, belirlediği 1929 ve 1973 yıllarındaki kırılma 

tarihlerini  dummy değişkeni ile modeline dahil edip 

nominal GSYİH’ye etkisini incelemiştir ve özellikle yapısal 

kırılma için incelediği serinin birim köklü olması yani 

birinci seviyede durağan olması durumunda daha anlamlı 

sonuçlar vereceğini belirtir. 

Tüketici güven endeksinin birinci farkı alındığında 

durağanlaşması sonucunda tüketici güven endeksinde 

yapısal kırılma olup olmadığı, varsa hangi dönemlerde 

olduğu Tablo 3’te Bai-Perron (2003) Yapısal Kırılma Testi 

ile detaylı incelenmiştir. Şekil 2’de tüketici güven endeksine 

ait yapısal kırılma dönemleri kırmızı çizgi ile 
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gösterilmektedir. Yapısal kırılma tarihi ilk olarak 2018 

yılının Eylül ayı, ikinci olarak 2021 yılının Ekim ayı tespit 

edilmiştir.  Tüketici güven endeksi üzerinde 2018 Eylül ve 

2021 Ekim aylarında gözlemlenen yapısal kırılmalar, 

Türkiye ekonomisinin karşı karşıya kaldığı krizlerin 

etkilerini ortaya koymaktadır. 2018 yılında, döviz kurundaki 

hızlı yükseliş, ABD ile yaşanan siyasi gerilimler (Örneğin 

Rahip Brunson krizi) ve Türkiye’nin yüksek dış borç 

seviyesi, ekonomik kırılganlıkları artırmıştır. Bunun 

yanında, ABD Merkez Bankası’nın faiz artırımları ve 

gelişmekte olan piyasalardan sermaye çıkışı, küresel boyutta 

baskı yaratarak krizi daha da derinleştirmiştir (Çelik& 

Aslan, 2019; IMF, 2018). Şekil 2’de görüldüğü gibi etkileri 

bir sonraki kriz dönemine kadar devam etmiştir. 2021 

yılında ise uygulanan genişletici para politikaları 

kapsamında faiz oranlarının düşürülmesi, döviz kurlarında 

dalgalanmaları tetiklemiş ve bu durum enflasyonist baskıları 

artırmıştır. Ayrıca, COVİD-19 pandemisi sonrası 

toparlanma sürecinde yaşanan tedarik zinciri kesintileri ve 

enerji fiyatlarındaki yükseliş, Türkiye ekonomisini olumsuz 

etkilemiştir (Ertürk, 2022; OECD, 2021). Şekil 2’de 

görüldüğü gibi etkileri 2024 Ocak ayına kadar devam 

etmiştir. Bu iki dönem, ekonomik belirsizliklerin ve hane 

halkı güvenindeki bozulmaların tüketici güvenine olan 

yansımalarını anlamak için kritik bir çerçeve sunmaktadır. 

Tablo 3: Bai-Perron Yapısal Kırılma Testi Sonuçları 

Kırılma Değişkenleri: logtuketici 

Kırılma Testi Seçenekleri 

Düzeltme 0.15 

Maksimum Kırılma 5 

Anlamlılık Düzeyi 0.05 

Sıralı F istatistiği Tarafından Belirlenen Kırılma Sayısı 2 

Kırılma Testi F-istatistiği 
Ölçeklendirilmiş 

 F-istatistiği 
Kritik Değerler** 

0 vs. 1* 422.6953 422.6953 8.58 

1 vs. 2* 33.21911 33.21911 10.13 

2 vs. 3 10.50461 10.50461 11.14 

Kırılma Tarihleri 

Ardışık  Tekrar Parçalanma 

2018M09 2018M09 

2021M10 2021M10 
 

*%5 anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. **Bai-Perron (Econometric Journal, 2003) kritik değerler. 

 
Şekil 2: Ocak 2011-Ocak 2024 Türkiye; Tüketici Güven Endeksi Yapısal Değişim Tarihler 

Analizin bir sonraki adımında ARDL sınır testinin 

uygulanması aşamasına geçilmiştir. Bunun için öncelikle 

Bai Perron Yapısal Kırılma Testi sonucunda tespit edilen 

yapısal kırılma tarihleri ile Eylül 2018 yılı için 

dummy201809 ve Ekim 2021 yılı için dummy202110 olmak 

üzere modelde gölge (dummy) değişken oluşturulmuştur. 

Bu gölge değişkenlerin modele dahil edilmesi, hem yapısal 

kırılmaların etkisinin kontrol altına alınmasını sağlamakta 

hem de ARDL ve NARDL modelleriyle yapılan analizlerde 

tanısal testlerin (Örneğin, ARCH Heteroskedasticity, 

Breusch-Godfrey LM otokorelasyon, CUSUM  ve 

CUSUMSQ test istatistikleri) daha anlamlı ve tutarlı sonuçlar 

ortaya koymasını sağlamaktadır. Böylece kısa ve uzun 

dönemli ilişkilerin güvenilir bir şekilde değerlendirilmesi 
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amaçlanmıştır. ARDL sınır testi uygulamasında gölge 

değişkenlerin dâhil edildiği modeller üzerinden ARDL ve 

NARDL testleri uygulanmıştır. 

5.1. İmalat Sektör Güven Endeksi ile Tüketici Güven 

Endeksi Arasındaki İlişki Analizi 

ARDL yöntemi için literatürdeki genel eğilim, aylık 

verilerde maksimum gecikme uzunluğunun 8 olarak 

belirlenmesi yönündedir; bu bağlamda, serilerimiz aylık veri 

olduğu için, söz konusu eğilim doğrultusunda maksimum 

gecikme uzunluğu 8 olarak seçilmiştir. Bununla birlikte, 

gecikme uzunluğunun yüksek tutulmasının veri kaybına yol 

açabileceği de göz önünde bulundurulmuştur (Göksu, 2023). 

Uygun ARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

dikkate alınarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir. 

Şekil 3'te, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), logaritması alınmış imalat sektör 

güven endeksi (logimalat), Eylül 2018 dönemine ait kırılma 

(dummy201809) ve Ekim 2021 dönemine ait kırılma 

(dummy202110) değişkenleri için Akaike bilgi kriterinin en 

düşük olduğu optimal gecikme sayılarını temsil eden model 

ARDL (2, 1, 0, 8) olarak tespit edilmiştir. Bu modelde 

Breusch-Godfrey LM testine göre otokorelasyon problemi 

olmadığına karar verilmiştir ( 
𝐵𝐺
2 = 0.0232 (0.9770)). 

 

Şekil 3 Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Modelde asimetrik yani doğrusal olmayan bir ilişkinin 

varlığı durumunda, simetrik ARDL modeli doğru sonuçlar 

vermeyebilir. Bu sebepten dolayı, modelde asimetrik bir 

ilişki varlığı kontrol edilmelidir. Eğer asimetrik bir ilişki var 

ise, açıklayıcı değişkendeki pozitif veya negatif değişimler 

birbirinden bağımsız olarak kullanıldığında, her bir durum 

için farklı tablolar ortaya çıkabilir. 

Uygun NARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

kullanılarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir.  

Şekil 4'te, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), pozitif logaritması alınmış imalat 

sektör güven endeksi ( 𝑙𝑜𝑔𝑖𝑚𝑎𝑙𝑎𝑡+) , negatif logaritması 

alınmış imalat sektör güven endeksi (𝑙𝑜𝑔𝑖𝑚𝑎𝑙𝑎𝑡−), Eylül 

2018 dönemine ait kırılma (dummy201809) ve Ekim 2021 

dönemine ait kırılma (dummy202110) değişkenleri için 

Akaike bilgi kriterinin en düşük olduğu optimal gecikme 

sayılarını temsil eden model NARDL (2, 1, 0, 0, 8) olarak 

tespit edilmiştir. Bu modelde Breusch-Godfrey LM testine 

göre otokorelasyon problemi olmadığına karar verilmiştir 

( 
𝐵𝐺
2 = 0.0220 (0.9782)). 

 

Şekil 4 Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Uygun modellerin belirlenmesini takiben sınır testi 

aracılığıyla değişkenler arasındaki eşbütünleşme ilişkisi 

araştırılmıştır. 

Sınır testi sonuçlarına bakıldığında ARDL (2, 1, 0, 8) modeli 

için F istatistiği 8.1798 olarak bulunmuştur. F-Bounds test 

istatistik değerleri, Peseran v.d. (2001) aracılığı ile ölçülen 

alt ve üst sınır kritik değeriyle karşılaştırılacaktır. Bu sonuca 

göre ölçülen test istatistiği Peseran v.d. (2001)’de verilen üst 

sınırdaki kritik değerden daha büyük çıktığı için %1 

anlamlılık seviyesine göre eşbütünleşme olmadığını belirten 

H0 hipotezi reddedilir. Bu durum uzun dönemde tüketici 

güven endeksi ile imalat sektör güven endeks serilerinin 

simetrik olarak eşbütünleşik olduğunu gösterir.   

Çalışmada imalat sektörü güven endeksinin, tüketici güven 

endeksi üzerindeki etkisi NARDL model kullanılarak 

araştırılmıştır. Sınır testi sonucu NARDL (2, 1, 0, 0, 8) 

modeli için F istatistiği 8.4087 olarak bulunmuştur. Bu 

sonuca göre hesaplanan test istatistiği, Narayan, (2005)’de 

verilen asimptotik kritik değerlerin üst sınırındaki kritik 

değerden daha büyük çıktığı için %1 anlamlılık seviyesine 

göre eşbütünleşme olmadığını belirten H0 hipotezi 

reddedilir. Bu durum uzun dönemde tüketici güven endeksi 

ile imalat sektör güven endeks serilerinin asimetrik olarak 

eşbütünleşik olduğunu gösterir. 
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Tablo 4: ARDL & NARDL Eşbütünleşme Test Sonuçları 

f(logtuketici| logimalat, dummy201809, dummy202110) 
f(logtuketici| 𝑙𝑜𝑔𝑖𝑚𝑎𝑙𝑎𝑡+, 𝑙𝑜𝑔𝑖𝑚𝑎𝑙𝑎𝑡−, dummy201809, 

dummy202110) 

MODEL:                  ARDL (2, 1, 0, 8) MODEL:              NARDL (2, 1, 0, 0, 8) 
 Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1)  Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1) 

F= 8.1798*** 

 

k=3 

10% 2.37 3.2 
F= 8.4087*** 

 

k=4 

10% 2.2 3.09 

5% 2.79 3.67 5% 2.56 3.49 

2.5% 3.15 4.08 2.5% 2.88  3.87 

1% 3.65 4.66 1% 3.29 4.37 

Not: ***(0.01), **(0.05) ve *(0.10) anlamlılık düzeyinde H0 hipotezlerinin reddini ifade eder. Eşbütünleşme testi için, 

H0: Eşbütünleşme yoktur. k: Bağımsız değişken sayısını ifade eder. 

 

Tablo 5’e göre ARDL modeli hata terimi katsayısı negatif 

işaretli ve istatistiki olarak anlamlı olması beklenmektedir. 

Sonuca göre katsayı -0.41 ve %1 önem seviyesinde 

anlamlıdır. Dolayısıyla kısa dönemle uzun dönem arasında 

yaşanan dengesizlik her ay yaklaşık %41 oranında 

giderilecektir.  Bu durum uzun dönemde dengeye dönüş 

yaşanacağını göstermektedir. Hata düzeltme katsayısının 

yanı sıra imalat sektör güven endeksinin kısa dönem katsayı 

tahmini yer almaktadır. Kısa dönemde meydana gelen 

%1'lik bir artış, tüketici güven endeksini %0.15 oranında 

artırmaktadır.  

Tablo 5’e göre, Eylül 2018 (dummy201809) ve Ekim 2021 

(dummy202110) dönemlerine ait yapısal kırılmaların 

tüketici güveni üzerindeki farklı etkilerini ortaya 

koymaktadır. dummy201809 değişkeni, kısa dönemde (-

0.0631; t = -2.0580) istatistiksel olarak anlamlı olmazken, 

uzun dönemde (-0.1259; t = -8.3591; %1 anlamlılık düzeyi) 

tüketici güvenini olumsuz etkilemektedir. Buna 

karşın, dummy202110 değişkeni kısa dönemde (-0.1551; t = 

-3.5722; %1 anlamlılık düzeyi) ve uzun dönemde (-0.1476; 

t = -7.6864; %1 anlamlılık düzeyi) güçlü ve istatistiksel 

olarak anlamlı bir negatif etkiye sahiptir. 

Öte yandan, dummy202110 değişkeninin kısa dönemde 

yalnızca t dönemi değil, aynı zamanda 1’den 7’ye kadar olan 

gecikmeli değerlerinin de modele dahil edilmesi, Ekim 

2021’deki yapısal kırılmanın etkisinin zaman içinde 

sürdüğünü ve tüketici güveni üzerindeki etkisinin gecikmeli 

olarak ortaya çıktığını göstermektedir. Katsayıların 

istatistiksel anlamlılığı da bu hipotezi desteklemekte 

olup, Ekim 2021’de yaşanan kırılma, yalnızca kısa dönemde 

doğrudan etkili olmakla kalmamış, takip eden dönemlerde 

de tüketici güveni üzerinde belirgin bir baskı yaratmıştır. Bu 

sonuçlar, Eylül 2018’deki şokun yalnızca uzun vadede 

anlamlı hale gelirken, Ekim 2021 şokunun hem kısa hem de 

uzun vadede güçlü ve kalıcı etkiler yarattığını ortaya 

koymaktadır. 

Tablo 5’e göre ARDL modeli sonucunda tahmin edilen uzun 

dönem katsayılarından imalat sektör güven endeksinin, 

tüketici güven endeksi üzerinde etkisi pozitif ancak 

istatistiki olarak anlamlı gözükmemektedir. Dolayısıyla 

uzun dönemde imalat sektör güven endeksinin, tüketici 

güven endeksi üzerinde simetrik olarak anlamlı bir etkisi 

olduğundan söz edilemez. 2018 ve 2021 yıllarındaki yapısal 

kırılmanın tüketici güven endeksi üzerindeki uzun dönem 

etkisi negatif ve %1 önem seviyesinde istatistiki olarak 

anlamlıdır.  

NARDL modeli için uzun ve kısa dönem tahmin 

sonuçlarının anlamlılığını belirleyen wald testi, bağımsız 

değişkenlerin bağımlı değişken üzerinde uzun ve kısa 

dönemde asimetrik etkileri olup olmadığını sınamak üzere 

Wald testi gerçekleştirilmiştir. Bu bağlamda, imalat sektör 

güven endeksine ilişkin uzun ve kısa dönem asimetrik 

etkilerin varlığı sınanmıştır. Tablo 5’te imalat sektör güven 

endeksi değişkeninin pozitif ve negatif bileşenlerine ait 

katsayıların uzun dönemde ve kısa dönemde birbirine eşit 

(simetrik) olduğu şeklindeki sıfır hipotezinin sınanmasına 

yönelik Wald testi istatistikleri yer almaktadır.  

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, uzun dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, imalat sektör güven endeksi için %1 anlam 

seviyesinde reddedilmektedir. Dolayısıyla uzun dönemde 

imalat sektör güven endeksi tüketici güven endeksi üzerinde 

asimetrik etkilere sahip olduğunu göstermektedir. Uzun 

dönemde imalat sektöründe ortaya çıkacak %1’ lik bir artış 

tüketici güven endeksini yaklaşık olarak %0.21 oranında 

artıracaktır. Bu sonuç %5 önem düzeyinde anlamlıdır. Uzun 

dönemde imalat sektöründe ortaya çıkacak %1’ lik bir azalış 

tüketici güven endeksini %1 önem seviyesinde yaklaşık 

olarak %0.25 oranında azaltacaktır. 

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, kısa dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, imalat sektör güven endeksi için 

reddedilememektedir. Dolayısıyla kısa dönemde imalat 

sektör güven endeksi tüketici güven endeksi üzerinde 

simetrik etkilere sahip olduğunu göstermektedir. NARDL 

modeli hata düzeltme katsayısının işareti ise beklenildiği 

gibi negatif ve istatistiksel olarak % 1 önem seviyesinde 

anlamlı çıkmıştır. Bu durum kısa dönemde meydana gelen 

dengeden sapmaların uzun dönemde dengeye yaklaştığını 

ifade etmektedir. Kısa dönemde meydana gelen sapmaların 

%43’ünün bir sonraki dönemde düzeltilerek uzun dönem 

dengesine yaklaştığını göstermektedir. 

 



166                    Tutumlu, Ö. & Güler, N. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 155-180 

 
 

Tablo 5: ARDL ve NARDL Tahmin Sonuçları (Bağımlı Değişken: logtuketici Bağımsız Değişkenler: logimalat …t
± , 

dummy201809, dummy202110)  

Kısa Dönem 

 ARDL (2, 1, 0, 8 )  NARDL (2, 1, 0, 0, 8) 

 Katsayı t-istatistiği   Katsayı t-istatistiği  

logtuketicit−1  0.1484  1.9162*  0.1435  1.8827* 

logimalatt  0.1502  3.1256***     

logimalatt
+    0.3972  4.4582*** 

logimalatt
−    0.0988  1.7057* 

dummy201809t -0.0631 -2.0580  -0.0452 -1.5036 

dummy202110𝑡 -0.1551 -3.5722*** -0.1346 -3.1585*** 

dummy202110t−1 -0.0598 -1.9603**  -0.0691 -2.2712** 

dummy202110t−2  0.0076  0.2469 -0.0035 -0.1129 

dummy202110t−3 -0.0643 -2.1003** -0.0722 -2.3659** 

dummy202110t−4 -0.0170 -0.5621 -0.0239 -0.7957 

dummy202110t−5 -0.1102 -3.6471*** -0.1147 -3.8238*** 

dummy202110t−6 -0.0481 -1.5449 -0.0538 -1.7395* 

dummy202110t−7 -0.1240 -3.9813*** -0.1295 -4.1838*** 

𝐸𝑐𝑚𝑡−1 -0.4143 -6.7821*** -0.4294 -7.1026*** 

Uzun Dönem 

logimalatt  0.0388  0.3714     

logimalatt
+      0.2150  2.2401** 

logimalatt
−      0.2465  2.4547*** 

dummy201809t -0.1259 -8.3591*** -0.0988 -3.8116*** 

dummy202110𝑡 -0.1476 -7.6864*** -0.0952 -2.4258** 

Sabit  4.3312  8.9056***  4.5397 276.0233*** 

Wald Testi 

 WSR
logimalat

             0.1288 (0.7202) 

 WLR
logimalat

            26.0394 (0.0000)*** 

Notlar: *, **, *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiksel olarak anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. ∆ kısa dönemi 

temsil etmektedir. + ve – sırasıyla pozitif ve negatif şokları ifade eder. Değişkenler için kullanılan WSR ve WLR simgeleri 

sırasıyla kısa ve uzun dönem Wald asimetri testine ilişkin F istatistiği sonuçlarını ve parantez içinde ise olasılık değerleri yer 

almaktadır.

Tablo 6: Tanısal İstatistikler 

 ARDL  NARDL 

 
𝐵𝐺
2  0.0232 (0.9770)    0.0220 (0.9782) 

 
𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2  0.1999 (0.6554)   0.1557 (0.6937) 

 RR 0.3086 (0.5795)   0.0033 (0.9542) 

 𝑅2 0.9060    0.9086 

 𝐷ü𝑧𝑒𝑙𝑡𝑖𝑙𝑚𝑖ş 𝑅 − 𝑘𝑎𝑟𝑒 0.8961   0.8983 


𝐵𝐺
2 , 

𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2  , RR sırasıyla Breusch-Godfrey LM, ARCH Heteroskedasticity, Ramsey Reset test istatistiklerini temsil 

etmektedir. Bu test istatistiklerinin F testi sonuçları ve parantez içinde ise olasılık değerleri yer almaktadır.

Tablo 6’nın tanısal istatistikler başlığı altında tanımlanan 

ARDL (2, 1, 0, 8 ) ve NARDL (2, 1, 0, 0, 8) modelleri için 

otokorelasyon, değişen varyans problemleri ile model 

kurma hatası içerip içermediğine ilişkin test bulguları, 

modelin açıklama gücünü ölçen değerler, kurulan 

modellerin istikrar durumlarına ilişkin test bulguları yer 

almaktadır. Burada "Otokorelasyon yoktur", "Hata terimi 

değişen varyans içermemektedir", "Model tanımlama hatası 

yoktur" şeklinde kurulan H0  hipotezleri sırasıyla Breusch-

Godfrey LM(
BG
2 ), ARCH Heteroskedasticity (

HET(ARCH)
2 ), 

Ramsey Reset(RR) ile sınanmaktadır. Test istatistiklerine 

ilişkin bulgular incelendiğinde, modellerin otokorelasyon 

içermediği, değişen varyansın olmadığı ve model kurma 
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hatasının olmadığı şeklindeki sıfır hipotezlerinin 

reddedilemediği görülmektedir. Buna göre, model 

otokorelasyon, değişen varyans sorunu ve model kurma 

hatası içermemektedir. Bununla birlikte, modelin açıklama 

gücünü ölçen R2  ve düzeltilmiş R2 (Düzeltilmiş R² ) 

değerleri, bağımsız değişkenlerin bağımlı değişkende 

meydana gelen değişimleri açıklamada oldukça yüksek bir 

açıklama gücüne sahip olduğunu göstermektedir. 

Şekil 5’te yer alan CUSUM grafiği %95 güven aralığında, 

istenilen sınırlar içerisinde olduğu için kurulan modeller 

istikrarlıdır. CUSUMSQ test istatistiğinin belirli bir dönemde 

kritik sınırların dışına doğru taşma olduğu, ancak hemen 

sonrasında tekrar dengeye ulaştığı görülmektedir. Bu 

bulgular, tahmin edilen parametrelerin örneklem süreci 

boyunca istikrarını koruduğunu göstermektedir. 

 

Şekil 5: CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuçları 

5.2. Ticaret Sektör Güven Endeksi ile Tüketici Güven 

Endeksi Arasındaki İlişki Analizi 

ARDL yöntemi için literatürdeki genel eğilim, aylık 

verilerde maksimum gecikme uzunluğunun 8 olarak 

belirlenmesi yönündedir; bu bağlamda, serilerimiz aylık veri 

olduğu için, söz konusu eğilim doğrultusunda maksimum 

gecikme uzunluğu 8 olarak seçilmiştir. Bununla birlikte, 

gecikme uzunluğunun yüksek tutulmasının veri kaybına yol 

açabileceği de göz önünde bulundurulmuştur (Göksu, 2023). 

Uygun ARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

dikkate alınarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir. 

Şekil 6'da, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), logaritması alınmış ticaret sektör 

güven endeksi (logticaret), Eylül 2018 dönemine ait kırılma 

(dummy201809) ve Ekim 2021 dönemine ait kırılma 

(dummy202110) değişkenleri için Akaike bilgi kriterinin en 

düşük olduğu optimal gecikme sayılarını temsil eden model 

ARDL (2, 4, 0, 8) olarak tespit edilmiştir. Bu modelde 

Breusch-Godfrey LM testine göre otokorelasyon problemi 

olmadığına karar verilmiştir ( 
𝐵𝐺
2 =0.0891 (0.9148)). 

 

 Şekil 6: Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Uygun NARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

kullanılarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir.  

Şekil 7'te, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), pozitif logaritması alınmış ticaret 

sektör güven endeksi ( logticaret+) , negatif logaritması 

alınmış ticaret sektör güven endeksi (logticaret− ), Eylül 

2018 dönemine ait kırılma (dummy201809) ve Ekim 2021 

dönemine ait kırılma (dummy202110) değişkenleri için 

Akaike bilgi kriterinin en düşük olduğu optimal gecikme 

sayılarını temsil eden model NARDL (2, 2, 4, 0, 8) olarak 

tespit edilmiştir. Bu modelde Breusch-Godfrey LM testine 

göre otokorelasyon problemi olmadığına karar verilmiştir 

( 
𝐵𝐺
2 =0.2208 (0.8021)). 

Şekil 7 Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Uygun modellerin belirlenmesini takiben sınır testi 

aracılığıyla değişkenler arasındaki eşbütünleşme ilişkisi 

araştırılmıştır. 

Tablo 7’de sınır testi sonuçlarına bakıldığında ARDL (2, 4, 

0, 8) modeli için F istatistiği 9.7663 olarak bulunmuştur. F-

Bounds test istatistik değerleri, Peseran v.d. (2001) aracılığı 

ile ölçülen alt ve üst sınır kritik değeriyle karşılaştırılacaktır. 

Bu sonuca göre ölçülen test istatistiği Peseran v.d. (2001)’de 

verilen üst sınırdaki kritik değerden daha büyük çıktığı için 

%1 anlamlılık seviyesine göre eşbütünleşme olmadığını 

belirten H0 hipotezi reddedilir. Bu durum uzun dönemde 

-15

-10

-5

0

5

10

15

III IV I II III IV I

2022 2023 2024

CUSUM 5% Significance

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

III IV I II III IV I

2022 2023 2024

CUSUM of Squares 5% Significance

-4.084

-4.080

-4.076

-4.072

-4.068

-4.064

-4.060

-4.056

A
R

D
L

(2
, 

4
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

3
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

2
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

4
, 

1
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

3
, 

1
, 

8
)

A
R

D
L

(3
, 

3
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(3
, 

4
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

5
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(1
, 

4
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

2
, 

1
, 

8
)

A
R

D
L

(1
, 

3
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(3
, 

2
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

6
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

3
, 

2
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

4
, 

2
, 

8
)

A
R

D
L

(2
, 

2
, 

2
, 

8
)

A
R

D
L

(1
, 

4
, 

1
, 

8
)

A
R

D
L

(1
, 

3
, 

1
, 

8
)

A
R

D
L

(1
, 

2
, 

0
, 

8
)

A
R

D
L

(3
, 

3
, 

1
, 

8
)

Akaike Information Criteria (top 20 models)

-4.084

-4.080

-4.076

-4.072

-4.068

-4.064

-4.060

A
R

D
L(

2,
 2

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 0

, 3
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 0

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

1,
 0

, 3
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 2

, 4
, 1

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 3

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 2

, 5
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

3,
 2

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

1,
 2

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 1

, 3
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 0

, 5
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 0

, 3
, 1

, 8
)

A
R

D
L(

3,
 0

, 3
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

8,
 2

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 1

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

1,
 0

, 4
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 0

, 2
, 0

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 0

, 3
, 2

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 2

, 4
, 2

, 8
)

A
R

D
L(

2,
 2

, 3
, 0

, 8
)

Akaike Information Criteria (top 20 models)



168                    Tutumlu, Ö. & Güler, N. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 155-180 

 

tüketici güven endeksi ile ticaret sektör güven endeks  

 

serilerinin simetrik olarak eşbütünleşik olduğunu gösterir.  

Çalışmada hizmet sektörü güven endeksinin, tüketici güven 

endeksi üzerindeki etkisi NARDL model kullanılarak 

araştırılmıştır. Sınır testi sonucu NARDL (2, 2, 4, 0, 8) 

modeli için F istatistiği 9.1141 olarak bulunmuştur. Bu 

sonuca göre hesaplanan test istatistiği, Narayan, (2005)’de 

verilen asimptotik kritik değerlerin üst sınırındaki kritik 

değerden daha büyük çıktığı için %1 anlamlılık seviyesine 

göre eşbütünleşme olmadığını belirten H0 hipotezi 

reddedilir. Bu durum uzun dönemde tüketici güven endeksi 

ile ticaret sektör güven endeks serilerinin asimetrik olarak 

eşbütünleşik olduğunu gösterir.

Tablo 7: ARDL & NARDL Eş bütünleşme Test Sonuçları 

f(logtuketici|logticaret, dummy201809, dummy202110) 

f(logtuketici|𝑙𝑜𝑔𝑡𝑖𝑐𝑎𝑟𝑒𝑡+,  𝑙𝑜𝑔𝑡𝑖𝑐𝑎𝑟𝑒𝑡−, dummy201809, 

dummy202110) 

MODEL:                  ARDL (2, 4, 0, 8) MODEL:              NARDL (2, 2, 4, 0, 8) 
 Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1)  Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1) 

F= 9.7663*** 

 

k=3 

10% 2.37 3.2 
F= 9.1141*** 

 

k=4 

10% 2.2 3.09 

5% 2.79 3.67 5% 2.56 3.49 

2.5% 3.15 4.08 2.5% 2.88 3.87 

1% 3.65 4.66 1% 3.29 4.37 

Not: ***(0.01), **(0.05) ve *(0.10) anlamlılık düzeyinde H0 hipotezlerinin reddini ifade eder. Eşbütünleşme testi için,  

H0: Eşbütünleşme yoktur. k: Bağımsız değişken sayısını ifade eder.  

 

Tablo 8’e göre ARDL modeli hata terimi katsayısı negatif 

işaretli ve istatistiki olarak anlamlı olması beklenmektedir. 

Sonuca göre katsayı -0.43 ve %1 önem seviyesinde 

anlamlıdır. Dolayısıyla kısa dönemle uzun dönem arasında 

yaşanan dengesizlik her ay yaklaşık %43 oranında 

giderilecektir.  Bu durum uzun dönemde dengeye dönüş 

yaşanacağını göstermektedir. Hata düzeltme katsayısının 

yanı sıra ticaret sektör güven endeksinin kısa dönem katsayı 

tahmini yer almaktadır. Ticaret sektör güven endeksinde t 

dönemde meydana gelen %1'lik bir artış, tüketici güven 

endeksini %0.17 oranında artırmaktadır. Ancak 1. ve 2. 

gecikmelerinde negatif yönlü etkilediği görülmektedir. 

Ticaret sektör güven endeksinde t-1 ve t-2 dönem önce 

meydana gelen %1'lik bir artış, sırasıyla tüketici güven 

endeksini %0.21 ve %0.12 oranında azaltmaktadır. t-3 

dönemde de negatif yönlü etkilemiştir ancak istatistiksel 

olarak anlamsızdır. 

Tablo 8’e göre, Eylül 2018 (dummy201809) ve Ekim 2021 

(dummy202110) dönemlerine ait yapısal kırılmaların 

tüketici güveni üzerindeki farklı etkilerini ortaya 

koymaktadır. dummy201809 değişkeni, kısa dönemde (-

0.0422; t = -1.3937) istatistiksel olarak anlamlı olmazken, 

uzun dönemde (-0.0751; t = 3.1276; %1 anlamlılık düzeyi) 

tüketici güvenini olumsuz etkilemektedir. Buna 

karşın, dummy202110 değişkeni kısa dönemde (-0.1384; t = 

-3.2429; %1 anlamlılık düzeyi) ve uzun dönemde (-0.1312; 

t = -6.5318; %1 anlamlılık düzeyi) güçlü ve istatistiksel 

olarak anlamlı bir negatif etkiye sahiptir. 

Öte yandan, dummy202110 değişkeninin kısa döneminde 

yalnızca t dönemi değil, aynı zamanda 1’den 7’ye kadar olan 

gecikmeli değerlerinin de modele dahil edilmesi, Ekim 

2021’deki yapısal kırılmanın etkisinin zaman içinde 

sürdüğünü ve tüketici güveni üzerindeki etkisinin gecikmeli 

olarak ortaya çıktığını göstermektedir. Katsayıların 

istatistiksel anlamlılığı da bu hipotezi desteklemekte 

olup, Ekim 2021’de yaşanan kırılma, yalnızca kısa dönemde 

doğrudan etkili olmakla kalmamış, takip eden dönemlerde 

de tüketici güveni üzerinde belirgin bir baskı yaratmıştır. Bu 

sonuçlar, Eylül 2018’deki şokun yalnızca uzun vadede 

anlamlı hale gelirken, Ekim 2021 şokunun hem kısa hem de 

uzun vadede güçlü ve kalıcı etkiler yarattığını ortaya 

koymaktadır. 

ARDL modeli sonucunda tahmin edilen uzun dönem 

katsayılarından ticaret sektör güven endeksinin, tüketici 

güven endeksi üzerinde etkisi pozitif ve %1 önem 

seviyesinde istatistiki olarak anlamlı gözükmektedir. Ticaret 

sektör güven endeksinde meydana gelen %1’lik bir artış, 

uzun dönemde tüketici güven endeksini %0.51 oranında 

artırmaktadır. Dolayısıyla uzun dönemde ticaret sektör 

güven endeksinin, tüketici güven endeksi üzerinde simetrik 

olarak anlamlı bir etkisi söz konusudur. 2018 ve 2021 

yıllarındaki yapısal kırılmanın tüketici güven endeksi 

üzerindeki uzun dönem etkisi negatif ve %1 önem 

seviyesinde istatistiki olarak anlamlıdır. 

NARDL modeli için uzun ve kısa dönem tahmin 

sonuçlarının anlamlılığını belirleyen wald testi, bağımsız 

değişkenlerin bağımlı değişken üzerinde uzun ve kısa 

dönemde asimetrik etkileri olup olmadığını sınamak üzere 

Wald testi gerçekleştirilmiştir. Bu bağlamda, ticaret sektör 

güven endeksine ilişkin uzun ve kısa dönem asimetrik 

etkilerin varlığı sınanmıştır. Tablo 8’de ticaret sektör güven 

endeksi değişkeninin pozitif ve negatif bileşenlerine ait 

katsayıların uzun dönemde ve kısa dönemde birbirine eşit 

(simetrik) olduğu şeklindeki sıfır hipotezinin sınanmasına 

yönelik Wald testi istatistikleri yer almaktadır.  

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, uzun dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, ticaret sektör güven endeksi için %1 anlam 
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seviyesinde reddedilmektedir. Dolayısıyla uzun dönemde 

ticaret sektör güven endeksi, tüketici güven endeksi 

üzerinde asimetrik etkilere sahip olduğunu göstermektedir. 

Uzun dönemde ticaret sektöründe ortaya çıkacak %1’ lik bir 

artış tüketici güven endeksini yaklaşık olarak %0.72 

oranında artıracaktır. Bu sonuç istatistiksel olarak %1 önem 

düzeyinde anlamlıdır. Ticaret sektör güven endeksinde 

%1’lik azalış ise tüketici güven endeksini yaklaşık olarak 

%0.71 oranında azaltacaktır.  Bu sonuç istatistiksel olarak 

%1 önem düzeyinde anlamlıdır. 

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, kısa dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, ticaret sektör güven endeksi için %10 anlam 

seviyesinde reddedilmektedir. Dolayısıyla kısa dönemde 

ticaret sektör güven endeksinin tüketici güven endeksi 

üzerinde asimetrik etkilere sahip olduğunu göstermektedir. t 

dönemde ticaret sektör güven endeksinde ortaya çıkacak bir 

artış tüketici güven endeksini pozitif yönde etkiler ancak 

istatistiksel olarak anlamsızdır. 1 dönem gecikmesinde 

negatif yönlü etkilediği görülmektedir t-1 dönemde %5 

önem düzeyinde ticaret sektöründe ortaya çıkacak %1’lik 

bir artış tüketici güven endeksini yaklaşık olarak %0.31 

oranında azaltacaktır. t dönemde %1 önem seviyesinde 

ticaret sektör güven endeksinde meydana gelecek %1’lik 

azalış tüketici güven endeksini %0.16 oranında azaltacaktır. 

Ancak azalışların 1., 2. ve 3. gecikmeleri ters yönlüdür. t-1, 

t-2 ve t-3 dönemlerinde ticaret sektör güven endeksinde 

meydana gelecek %1’lik azalış tüketici güven endeksini 

sırasıyla %0.32, %0.28 ve %19 oranında artıracaktır. Hata 

düzeltme katsayısının işareti ise beklenildiği gibi negatif ve 

istatistiksel olarak % 1 önem seviyesinde anlamlı çıkmıştır. 

Bu durum kısa dönemde meydana gelen dengeden 

sapmaların uzun dönemde dengeye yaklaştığını ifade 

etmektedir. Kısa dönemde meydana gelen sapmaların 

%44’ünün bir sonraki dönemde düzeltilerek uzun dönem 

dengesine yaklaştığını göstermektedir.

Tablo 8: ARDL ve NARDL Tahmin Sonuçları (Bağımlı Değişken: logtuketici Bağımsız Değişkenler: logticaret …t
± , 

dummy201809, dummy202110) 

Kısa Dönem 

ARDL (2, 4, 0, 8)  NARDL (2, 2, 4, 0, 8) 

Katsayı t-istatistiği  Katsayı t-istatistiği  

logtuketicit−1  0.1475  1.8944*  0.1378  1.8078 * 

logticarett  0.1734  3.3037***     

logticarett−1 -0.2101 -3.8677***     

logticarett−2 -0.1207 -2.2396**     

logticarett−3 -0.0821 -1.5113     

logticarett
+    0.1595  1.0039 

logticarett−1
+    -0.3081 -2.2412** 

logticarett
−    0.1639  2.7113*** 

logticarett−1
−      -0.3225 -4.2121*** 

logticarett−2
−      -0.2853 -3.1428*** 

logticarett−3
−      -0.1903 -2.2312** 

dummy201809t -0.0422 -1.3937 -0.0420 -1.3858  

dummy202110𝑡 -0.1384 -3.2429*** -0.1411 -3.2841*** 

dummy202110t−1 -0.0566 -1.8692* -0.0647 -2.1643** 

dummy202110t−2  0.0029  0.0955 -0.0008 -0.0261 

dummy202110t−3 -0.0664 -2.1846** -0.0655 -2.1820** 

dummy202110t−4 -0.0215 -0.7155 -0.0266 -0.8961 

dummy202110t−5 -0.1205 -4.0185*** -0.1245 -4.2032*** 

dummy202110t−6 -0.0560 -1.7939* -0.0604 -1.9562** 

dummy202110t−7 -0.1270 -4.1032*** -0.1311 -4.2921*** 

𝐸𝑐𝑚𝑡−1 -0.4258 -7.1460*** -0.4439 -7.5935*** 

Uzun Dönem 

logticarett  0.5106  2.5794***     

logticarett
+      0.7184  3.1452*** 

logticarett
−      0.7111  3.2309*** 

dummy201809t -0.0751 -3.1276*** -0.0763 -2.8589*** 



170                    Tutumlu, Ö. & Güler, N. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 155-180 

 

dummy202110t -0.1312 -6.5318*** -0.1390 -33715*** 

Sabit  2.0577  2.1628**  4.5495 296.8168*** 

 Wald Testi 

 WSR
logticaret

             3.7115 (0.0560)* 

 WLR
logticaret

            14.1881 (0.0002)*** 

Notlar: *, **, *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiksel olarak anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. ∆ kısa dönemi 

temsil etmektedir. + ve – sırasıyla pozitif ve negatif şokları ifade eder. Değişkenler için kullanılan WSR ve WLR simgeleri 

sırasıyla kısa ve uzun dönem Wald testi sonuçlarını göstermektedir.

Tablo 9’un tanısal istatistikler başlığı altında tanımlanan 

ARDL (2, 4, 0, 8) ve NARDL (2, 2, 4, 0, 8) modelleri için 

"Otokorelasyon yoktur", "Hata terimi değişen varyans 

içermemektedir", "Model tanımlama hatası yoktur" şeklinde 

kurulan H0 hipotezleri sırasıyla Breusch-Godfrey LM(
BG
2 ), 

ARCH Heteroskedasticity(
HET(ARCH)
2 ), Ramsey Reset(RR) 

test istatistikleri ile sınanmaktadır. Test istatistiklerine 

ilişkin bulgular incelendiğinde, modellerin otokorelasyon 

içermediği, değişen varyansın olmadığı ve model kurma 

hatasının olmadığı şeklindeki sıfır hipotezlerinin 

reddedilemediği görülmektedir. Buna göre, model 

otokorelasyon, değişen varyans sorunu ve model kurma 

hatası içermemektedir. Bununla birlikte, modellerin 

açıklama gücünü ölçen R2  ve düzeltilmiş 

R2 (Düzeltilmiş R² ) değerleri, bağımsız değişkenlerin 

bağımlı değişkende meydana gelen değişimleri açıklamada 

oldukça yüksek bir açıklama gücüne sahip olduğunu 

göstermektedir.

Tablo 9: Tanısal İstatistikler 

 ARDL  NARDL 


𝐵𝐺
2   0.0891 (0.9148)    0.2208 (0.8021) 

 
𝐻𝐸𝑇(𝐵𝑃𝐺)
2   1.1502 (0.3146)    0.9930 (0.4751) 

 
𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2   0.0014 (0.9699)   0.0019 (0.9646) 

 RR  0.2400 (0.6250)   0.0987 (0.7539) 

 R2  0.9102    0.9140 

 𝐷ü𝑧𝑒𝑙𝑡𝑖𝑙𝑚𝑖ş 𝑅 − 𝑘𝑎𝑟𝑒  0.8986   0.9006 


𝐵𝐺
2 , 

𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2  , RR sırasıyla Breusch-Godfrey LM, ARCH Heteroskedasticity, Ramsey Reset test istatistiklerini temsil 

etmektedir. Bu test istatistiklerinin F testi sonuçları ve parantez içinde ise olasılık değerleri yer almaktadır. 

Şekil 8’de yer alan hipotez (H₀), modeldeki katsayıların 

zaman içinde sabit kaldığı, yani yapısal bir kırılma veya 

istikrarsızlık olmadığı varsayımıdır. Her iki testte elde 

edilen istatistiksel değerlerin %5 anlam düzeyine karşılık 

gelen kritik sınırlar içerisinde kalması, modeldeki 

katsayıların yapısal olarak tutarlı olduğunu göstermekte ve 

bu durumda sıfır hipotezi reddedilmemektedir. Dolayısıyla 

şekil 8’de yer alan CUSUM  ve CUSUMSQ  grafikleri %95 

güven aralığında, istenilen sınırlar içerisinde olduğu için 

kurulan modeller istikrarlıdır. 

 

Şekil 8. CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuçları 

5.3. Hizmet Sektör Güven Endeksi ile Tüketici Güven 

Endeksi Arasındaki İlişki Analizi 

ARDL yöntemi için literatürdeki genel eğilim, aylık 

verilerde maksimum gecikme uzunluğunun 8 olarak 

belirlenmesi yönündedir; bu bağlamda, serilerimiz aylık veri 

olduğu için, söz konusu eğilim doğrultusunda maksimum 

gecikme uzunluğu 8 olarak seçilmiştir. Bununla birlikte, 

gecikme uzunluğunun yüksek tutulmasının veri kaybına yol 

açabileceği de göz önünde bulundurulmuştur (Göksu, 2023). 

Uygun ARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

dikkate alınarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir. 

Şekil 9'da, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), logaritması alınmış hizmet sektör 

güven endeksi (loghizmet), Eylül 2018 dönemine ait kırılma 

(dummy201809) ve Ekim 2021 dönemine ait kırılma 

(dummy202110) değişkenleri için Akaike bilgi kriterinin en 

düşük olduğu optimal gecikme sayılarını temsil eden model 

ARDL (2, 2, 0, 8) olarak tespit edilmiştir. Bu modelde 

Breusch-Godfrey LM testine göre otokorelasyon problemi 
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olmadığına karar verilmiştir ( 
𝐵𝐺
2 =0.0364 (0.9642)). 

Şekil 9 Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Uygun NARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

kullanılarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir.  

Şekil 10’da, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), pozitif logaritması alınmış hizmet 

sektör güven endeksi ( loghizmet+) , negatif logaritması 

alınmış hizmet sektör güven endeksi (loghizmet−), Eylül 

2018 dönemine ait kırılma (dummy201809) ve Ekim 2021 

dönemine ait kırılma (dummy202110) değişkenleri için 

Akaike bilgi kriterinin en düşük olduğu optimal gecikme 

sayılarını temsil eden model NARDL (2, 2, 0, 0, 8) olarak 

tespit edilmiştir. Bu modelde Breusch-Godfrey LM testine 

göre otokorelasyon problemi olmadığına karar verilmiştir 

( 
𝐵𝐺
2 =0.0078 (0.9922)). 

 

Şekil 10 Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Uygun modellerin belirlenmesini takiben sınır testi 

aracılığıyla değişkenler arasındaki eşbütünleşme ilişkisi 

araştırılmıştır. 

Tablo 10’da sınır testi sonuçlarına bakıldığında ARDL (2, 4, 

0, 8) modeli için F istatistiği 7.8739 olarak bulunmuştur. F-

Bounds test istatistik değerleri, Peseran v.d. (2001) aracılığı 

ile ölçülen alt ve üst sınır kritik değeriyle karşılaştırılacaktır. 

Bu sonuca göre ölçülen test istatistiği Peseran v.d. (2001)’de 

verilen üst sınırdaki kritik değerden daha büyük çıktığı için 

%1 anlamlılık seviyesine göre eşbütünleşme olmadığını 

belirten H0 hipotezi reddedilir. Bu durum uzun dönemde 

tüketici güven endeksi ile hizmet sektör güven endeks 

serilerinin simetrik olarak eşbütünleşik olduğunu gösterir.   

Çalışmada hizmet sektörü güven endeksinin, tüketici güven 

endeksi üzerindeki etkisi NARDL model kullanılarak 

araştırılmıştır. Sınır testi sonucu NARDL (2, 2, 0, 0, 8) 

modeli için F istatistiği 6.7046 olarak bulunmuştur. Bu 

sonuca göre hesaplanan test istatistiği, Narayan, (2005)’de 

verilen asimptotik kritik değerlerin üst sınırındaki kritik 

değerden daha büyük çıktığı için %1 anlamlılık seviyesine 

göre eşbütünleşme olmadığını belirten H0 hipotezi 

reddedilir. Bu durum uzun dönemde tüketici güven endeksi 

ile ticaret sektör güven endeks serilerinin asimetrik olarak 

eşbütünleşik olduğunu  gösterir. 

Tablo 10: ARDL & NARDL Eş bütünleşme Test Sonuçları 

f(logtuketici|loghizmet, dummy201809, dummy202110) 
f(logtuketici|𝑙𝑜𝑔ℎ𝑖𝑧𝑚𝑒𝑡+,  𝑙𝑜𝑔ℎ𝑖𝑧𝑚𝑒𝑡−, dummy201809, 

dummy202110) 

MODEL:                  ARDL (2, 2, 0, 8) MODEL:              NARDL (2, 2, 0, 0, 8) 
 Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1)  Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1) 

F= 7.8739*** 

 

k=3 

10% 2.37 3.2 
F= 6.7046*** 

 

k=4 

10% 2.2 3.09 

5% 2.79 3.67 5% 2.56 3.49 

2.5% 3.15 4.08 2.5% 2.88 3.87 

1% 3.65 4.66 1% 3.29 4.37 

Not: ***(0.01), **(0.05) ve *(0.10) anlamlılık düzeyinde H0 hipotezlerinin reddini ifade eder. Eşbütünleşme testi için, H0: 

Eşbütünleşme yoktur. k: Bağımsız değişken sayısını ifade eder.  

Tablo 11’de ARDL modeli hata terimi katsayısı negatif 

işaretli ve istatistiki olarak anlamlı olması beklenmektedir. 

Sonuca göre katsayı -0.41 ve %1 önem seviyesinde 

anlamlıdır. Dolayısıyla kısa dönemle uzun dönem arasında 
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yaşanan dengesizlik her ay yaklaşık %41 oranında 

giderilecektir.  Bu durum uzun dönemde dengeye dönüş 

yaşanacağını göstermektedir. Hata düzeltme katsayısının 

yanı sıra hizmet sektör güven endeksinin kısa dönem katsayı 

tahmini yer almaktadır. Hizmet sektör güven endeksinde t 

dönemde meydana gelen %1'lik bir artış, tüketici güven 

endeksini %0.09 oranında artırmaktadır. Ancak 1 dönem 

gecikmesinde %10 önem seviyesinde negatif yönlü 

etkilediği görülmektedir. Hizmet sektör güven endeksinde t-

1 dönemde meydana gelen %1'lik bir artış, tüketici güven 

endeksini %0.07 oranında azaltmaktadır. 

Model sonuçları, dummy201809 ve dummy202110 

değişkenlerinin tüketici güven endeksi üzerinde istatistiksel 

olarak anlamlı etkileri olduğunu göstermektedir. 

dummy201809 değişkeni, kısa dönemde %5 anlamlılık 

seviyesinde negatif ve anlamlı bir etkiye sahiptir (katsayı: -

0.0630, t-istatistiği: -2.0432) ve uzun dönemde bu etkinin 

%1 anlamlılık seviyesinde daha güçlü olduğu görülmektedir 

(katsayı: -0.1210, t-istatistiği: -5.7439). dummy202110 

değişkeni ise kısa dönemde %1 anlamlılık seviyesinde 

negatif ve güçlü bir etki göstermektedir (katsayı: -0.1521, t-

istatistiği: -3.4863) ve uzun dönemde de %1 anlamlılık 

seviyesinde tüketici güveninde belirgin bir azalmaya neden 

olmaktadır (katsayı: -0.1478, t-istatistiği: -7.5064). 

Öte yandan, kısa dönemde dummy201809 değişkeninin t 

döneminde modele doğrudan dahil edilmesine karşın, 

dummy202110 değişkeninin gecikmeli olarak modele 

girmesi, kırılmaların etkilerinin farklı hızlarda ortaya 

çıkmasından kaynaklanabilir. 2018 yılındaki kırılma tüketici 

güvenine doğrudan yansırken, 2021 yılındaki kırılmanın 

etkisi gecikmeli olarak hissedilmiş olabilir. Bu durum, 2021 

kırılmasının tüketici güvenine aktarımının zamana yayılmış 

bir süreçle gerçekleştiğini ve belirsizliklerin daha uzun 

vadede etkili olduğunu göstermektedir. 

ARDL modeli sonucunda tahmin edilen uzun dönem 

katsayılarından hizmet sektör güven endeksinin, tüketici 

güven endeksi üzerinde etkisi pozitif ancak istatistiki olarak 

anlamsız gözükmektedir. Dolayısıyla uzun dönemde hizmet 

sektör güven endeksinin, tüketici güven endeksi üzerinde 

simetrik olarak anlamlı bir etkisi söz konusu değildir.  

NARDL modeli için uzun ve kısa dönem tahmin 

sonuçlarının anlamlılığını belirleyen wald testi, bağımsız 

değişkenlerin bağımlı değişken üzerinde uzun ve kısa 

dönemde asimetrik etkileri olup olmadığını sınamak üzere 

wald testi gerçekleştirilmiştir. Bu bağlamda, hizmet sektör 

güven endeksine ilişkin uzun ve kısa dönem asimetrik 

etkilerin varlığı sınanmıştır. Tablo 11’de hizmet sektör 

güven endeksi değişkeninin pozitif ve negatif bileşenlerine 

ait katsayıların uzun dönemde ve kısa dönemde birbirine eşit 

(simetrik) olduğu şeklindeki sıfır hipotezinin sınanmasına 

yönelik Wald testi istatistikleri yer almaktadır.  

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, uzun dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, hizmet sektör güven endeksi için %1 anlam 

seviyesinde reddedilmektedir. Dolayısıyla uzun dönemde 

hizmet sektör güven endeksi, tüketici güven endeksi 

üzerinde asimetrik etkilere sahip olduğunu göstermektedir. 

Uzun dönemde hizmet sektör güven endeksinde ortaya 

çıkacak artış ve azalış tüketici güven endeksini pozitif yönlü 

etkilemektedir ancak katsayılar istatistiki olarak 

anlamsızdır. Dolayısıyla uzun dönemde asimetrik etkilerin 

varlığına dair kanıt bulmakla birlikte, 2011:01-2024:01 

dönem verileri için bu etkinin büyüklüğü ve yönü hakkında 

net bir çıkarım yapmak mümkün değildir çünkü katsayılar 

istatistiksel olarak anlamlı değildir. 

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, kısa dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, hizmet sektör güven endeksi için %10 anlam 

seviyesinde reddedilememektedir. Dolayısıyla kısa 

dönemde hizmet sektör güven endeksi tüketici güven 
endeksi üzerinde simetrik etkilere sahip olduğunu 
göstermektedir. NARDL modelinde hata düzeltme 
katsayısının işareti ise beklenildiği gibi negatif ve 
istatistiksel olarak % 1 seviyesinde anlamlı çıkmıştır. Bu 
durum kısa dönemde meydana gelen dengeden 
sapmaların uzun dönemde dengeye yaklaştığını ifade 
etmektedir. Kısa dönemde meydana gelen sapmaların 
yaklaşık %40’ının bir sonraki dönemde düzeltilerek 
uzun dönem dengesine yaklaştığını göstermektedir. 

Tablo 11: ARDL ve NARDL Tahmin Sonuçları (Bağımlı Değişken: logtuketici Bağımsız Değişkenler: loghizmet …t
± ,  

dummy201809, dummy202110) 

Kısa Dönem 

 ARDL (2, 2, 0, 8 )  NARDL (2, 2, 0, 0, 8) 

 Katsayı t-istatistiği   Katsayı t-istatistiği  

logtuketicit−1  0.1665  2.1232**  0.1527  1.9945** 

loghizmett  0.0915  2.5134***     

loghizmett−1 -0.0680 -1.8331*     

loghizmett
+    0.4811  4.3009*** 

loghizmett−1
+    -0.2528 -2.2158** 

loghizmett
−    0.0611  1.5363 

dummy201809t -0.0630 -2.0432**  -0.0479 -1.5862 

dummy202110𝑡  -0.1521 -3.4863*** -0.1308 -3.0466*** 
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dummy202110t−1 -0.0595 -1.9431** -0.0597 -1.9720** 

dummy202110t−2  0.0119  0.3851  0.0088  0.2894 

dummy202110t−3 -0.0651 -2.1188** -0.0632 -2.0824** 

dummy202110t−4 -0.0113 -0.3712 -0.0128 -0.4266 

dummy202110t−5 -0.1171 -3.8459*** -0.1230 -4.0760*** 

dummy202110t−6 -0.0485 -1.5425 -0.0635 -2.0107** 

dummy202110t−7 -0.1205 -3.8427*** -0.1095 -3.4382*** 

𝐸𝑐𝑚𝑡−1 -0.4063 -6.6441*** -0.3970 -6.6412*** 

Uzun Dönem 

loghizmett  0.0277  0.3221     

loghizmett
+     0.1065  1.3328 

loghizmett
−     0.1239  1.6044 

dummy201809t -0.1210 -5.7439*** -0.1026 -3.6921*** 

dummy202110𝑡  -0.1478 -7.5064*** -0.1186 -2.5082*** 

Sabit  4.3788  10.6315***  4.5237  378.2102*** 
 Wald Testi 

 WSR
loghizmet

             0.8155 (0.3680) 

 WLR
loghizmet

            21.4981 (0.0000)*** 

Notlar: *, **, *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiksel olarak anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. ∆ kısa dönemi 

temsil etmektedir. + ve – sırasıyla pozitif ve negatif şokları ifade eder. Değişkenler için kullanılan WSR ve WLR simgeleri 

sırasıyla kısa ve uzun dönem Wald testi sonuçlarını göstermektedir. 
 

Tablo 12’de tanısal istatistikler başlığı altında tanımlanan 

ARDL (2, 2, 0, 8) ve NARDL (2, 2, 0, 0, 8) modelleri için 

"Otokorelasyon yoktur", "Hata terimi değişen varyans 

içermemektedir", "Model tanımlama hatası yoktur" şeklinde 

kurulan H0 hipotezleri sırasıyla Breusch-Godfrey LM(
BG
2 ), 

ARCH Heteroskedasticity(
HET(ARCH)
2 ), Ramsey Reset(RR) 

test istatistikleri ile sınanmaktadır. Test istatistiklerine 

ilişkin bulgular incelendiğinde, modellerin otokorelasyon 

içermediği, değişen varyansın olmadığı ve model kurma 

hatasının olmadığı şeklindeki sıfır hipotezlerinin 

reddedilemediği görülmektedir. Buna göre, model 

otokorelasyon, değişen varyans sorunu ve model kurma 

hatası içermemektedir. Bununla birlikte, modellerin 

açıklama gücünü ölçen R2  ve düzeltilmiş 

R2 (Düzeltilmiş R² ) değerleri, bağımsız değişkenlerin 

bağımlı değişkende meydana gelen değişimleri açıklamada 

oldukça yüksek bir açıklama gücüne sahip olduğunu 

göstermektedir.

Tablo 12: Tanısal İstatistikler 

 ARDL  NARDL 

 
𝐵𝐺
2  0.0364 (0.9642)    0.0078 (0.9922) 

 
𝐻𝐸𝑇(𝐵𝑃𝐺)
2  1.3129 (0.2029)    1.2659 (0.2284) 

 
𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2  0.3377 (0.5621)   0.3395 (0.5610) 

 RR 0.2890 (0.5918)   0.1305 (0.7185) 

 R2 0.9058    0.9090 

 Düzeltilmiş R²  0.8951   0.8980 
 


𝐵𝐺
2 , 

𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2  , RR sırasıyla Breusch-Godfrey LM, ARCH Heteroskedasticity, Ramsey Reset test istatistiklerini temsil 

etmektedir. Bu test istatistiklerinin F testi sonuçları ve parantez içinde ise olasılık değerleri yer almaktadır.   

Şekil 11’de yer alan CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri %95 

güven aralığında, istenilen sınırlar içerisinde olduğu için 

kurulan modeller istikrarlıdır.  
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Şekil 11: CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuçları 

5.4. İnşaat Sektör Güven Endeksi ile Tüketici Güven 

Endeksi Arasındaki İlişki Analizi 

ARDL yöntemi için literatürdeki genel eğilim, aylık 

verilerde maksimum gecikme uzunluğunun 8 olarak 

belirlenmesi yönündedir; bu bağlamda, serilerimiz aylık veri 

olduğu için, söz konusu eğilim doğrultusunda maksimum 

gecikme uzunluğu 8 olarak seçilmiştir. Bununla birlikte, 

gecikme uzunluğunun yüksek tutulmasının veri kaybına yol 

açabileceği de göz önünde bulundurulmuştur (Göksu, 2023). 

Uygun ARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

dikkate alınarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir. 

Şekil 12'de, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), logaritması alınmış inşaat sektör 

güven endeksi (loginsaat), Eylül 2018 dönemine ait kırılma 

(dummy201809) ve Ekim 2021 dönemine ait kırılma 

(dummy202110) değişkenleri için Akaike bilgi kriterinin en 

düşük olduğu optimal gecikme sayılarını temsil eden model  

ARDL (2, 2, 0, 8) olarak tespit edilmiştir. Bu modelde 

Breusch-Godfrey LM testine göre otokorelasyon problemi 

olmadığına karar verilmiştir ( 
𝐵𝐺
2 =0.0925 (0.9117)). 

 

Şekil 12 Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Uygun NARDL modelinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi 

Kriteri (AIC) ve Breusch-Godfrey LM otokorelasyon testi 

kullanılarak değişkenlere ilişkin optimal gecikme 

uzunlukları tespit edilmiştir.  

Şekil 13’te, AIC'ye göre en düşük değeri veren modelin 

seçimi doğrultusunda, 20 farklı modelin seçim grafiği 

sunulmaktadır. Buna göre logaritması alınmış tüketici güven 

endeksi (Iogtuketici), pozitif logaritması alınmış inşaat 

sektör güven endeksi ( loginsaat+) , negatif logaritması 

alınmış inşaat sektör güven endeksi ( loginsaat− ), Eylül 

2018 dönemine ait kırılma (dummy201809) ve Ekim 2021 

dönemine ait kırılma (dummy202110) değişkenleri için 

Akaike bilgi kriterinin en düşük olduğu optimal gecikme 

sayılarını temsil eden model NARDL (2, 0, 2, 0, 8) olarak 

tespit edilmiştir. Bu modelde Breusch-Godfrey LM testine 

göre otokorelasyon problemi olmadığına karar verilmiştir 

(
𝐵𝐺
2 =0.0416 (0.9593)). 

 

Şekil 13 Akaike Bilgi Kriterine göre İlk 20 Model 

Uygun modellerin belirlenmesini takiben sınır testi 

aracılığıyla değişkenler arasındaki eşbütünleşme ilişkisi 

araştırılmıştır. 

Tablo 13’de sınır testi sonuçlarına bakıldığında ARDL (2, 2, 

0, 8) modeli için F istatistiği 8.2318 olarak bulunmuştur. F-

Bounds test istatistik değerleri, Peseran v.d. (2001) aracılığı 

ile ölçülen alt ve üst sınır kritik değeriyle karşılaştırılacaktır. 

Bu sonuca göre ölçülen test istatistiği Peseran v.d. (2001)’de 

verilen üst sınırdaki kritik değerden daha büyük çıktığı için 

%1 anlamlılık seviyesine göre eşbütünleşme olmadığını 

belirten H0 hipotezi reddedilir. Bu durum uzun dönemde 

tüketici güven endeksi ile inşaat sektör güven endeksi 

serilerinin simetrik olarak eşbütünleşik olduğunu gösterir.   

Çalışmada inşaat sektörü güven endeksinin, tüketici güven 

endeksi üzerindeki etkisi NARDL modeli kullanılarak 

araştırılmıştır. Sınır testi sonucu NARDL (2, 0, 2, 0, 8) 

modeli için F istatistiği 7.4750 olarak bulunmuştur. Bu 

sonuca göre hesaplanan test istatistiği, Narayan, (2005)’de 

verilen asimptotik kritik değerlerin üst sınırındaki kritik 

değerden daha büyük çıktığı için %1 anlamlılık seviyesine 

göre eşbütünleşme olmadığını belirten H0 hipotezi 

reddedilir. Bu durum uzun dönemde tüketici güven endeksi 

ile inşaat sektör güven endeksi serilerinin asimetrik olarak 

eşbütünleşik olduğunu gösterir. 
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Tablo 13: ARDL & NARDL Eşbütünleşme Test Sonuçları 

f(logtuketici|loginsaat, dummy201809, dummy202110) 
f(logtuketici|𝑙𝑜𝑔𝑖𝑛𝑠𝑎𝑎𝑡+,  𝑙𝑜𝑔𝑖𝑛𝑠𝑎𝑎𝑡−, dummy201809, 

dummy202110) 

MODEL:                  ARDL (2, 2, 0, 8) MODEL:              NARDL (2, 0, 2, 0, 8) 
 Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1)  Anlamlılık Seviyesi I(0) I(1) 

F=8.2318*** 

 

k=3 

10% 2.37 3.2 
F=7.4750*** 

 

k=4 

10% 2.2 3.09 

5% 2.79 3.67 5% 2.56 3.49 

2.5% 3.15 4.08 2.5% 2.88 3.87 

1% 3.65 4.66 1% 3.29 4.37 

Not: ***(0.01), **(0.05) ve *(0.10) anlamlılık düzeyinde H0 hipotezlerinin reddini ifade eder. Eşbütünleşme testi için,  

H0: Eşbütünleşme yoktur. k: Bağımsız değişken sayısını ifade eder.  

 

Tablo 14’te yer alan ARDL modeli hata terimi katsayısının 

negatif işaretli ve istatistiki olarak anlamlı olması 

beklenmektedir. Sonuca göre katsayı -0.41 ve %1 önem 

seviyesinde anlamlıdır. Dolayısıyla kısa dönemle uzun 

dönem arasında yaşanan dengesizlik her ay yaklaşık %41 

oranında giderilecektir.  Bu durum uzun dönemde dengeye 

dönüş yaşanacağını göstermektedir. Hata düzeltme 

katsayısının yanı sıra inşaat sektör güven endeksinin kısa 

dönem katsayı tahmini yer almaktadır. İnşaat sektör güven 

endeksinde t dönemde meydana gelen %1'lik bir artış, 

tüketici güven endeksini %0.12 oranında artırmaktadır. 

Ancak 1 dönem gecikmesinde negatif yönlü etkilediği 

görülmektedir. İnşaat sektör güven endeksinde t-1 dönemde 

meydana gelen %1'lik bir artış, tüketici güven endeksini 

%0.07 oranında azaltmaktadır. 

Model sonuçları, dummy201809 ve dummy202110 

değişkenlerinin tüketici güven endeksi üzerinde istatistiksel 

olarak anlamlı etkileri olduğunu göstermektedir. 

dummy201809 değişkeni, kısa dönemde %5 anlamlılık 

seviyesinde negatif ve anlamlı bir etkiye sahiptir (katsayı: -

0.0619, t-istatistiği: -2.0207) ve uzun dönemde bu etkinin 

%1 anlamlılık seviyesinde daha güçlü olduğu görülmektedir 

(katsayı: -0.1062, t-istatistiği: -5.1293). dummy202110 

değişkeni ise kısa dönemde %1 anlamlılık seviyesinde 

negatif ve güçlü bir etki göstermektedir (katsayı: -0.1594, t-

istatistiği: -3.6935 ) ve uzun dönemde de %1 anlamlılık 

seviyesinde tüketici güveninde belirgin bir azalmaya neden 

olmaktadır (katsayı: -0.1442, t-istatistiği: -7.4541). 

Öte yandan, kısa dönemde dummy201809 değişkeninin t 

döneminde modele doğrudan dahil edilmesine karşın, 

dummy202110 değişkeninin gecikmeli olarak modele 

girmesi, kırılmaların etkilerinin farklı hızlarda ortaya 

çıkmasından kaynaklanabilir. 2018 yılındaki kırılma tüketici 

güvenine doğrudan yansırken, 2021 yılındaki kırılmanın 

etkisi gecikmeli olarak hissedilmiş olabilir. Bu durum, 2021 

kırılmasının tüketici güvenine aktarımının zamana yayılmış 

bir süreçle gerçekleştiğini ve belirsizliklerin daha uzun 

vadede etkili olduğunu göstermektedir. 

ARDL modeli sonucunda tahmin edilen uzun dönem 

katsayılarından inşaat sektör güven endeksinin, tüketici 

güven endeksi üzerinde etkisi pozitif ancak istatistiki olarak 

anlamsız gözükmektedir. Dolayısıyla uzun dönemde inşaat 

sektör güven endeksinin, tüketici güven endeksi üzerinde 

simetrik olarak anlamlı bir etkisi söz konusu değildir.  

NARDL modeli için uzun ve kısa dönem tahmin 

sonuçlarının anlamlılığını belirleyen wald testi, bağımsız 

değişkenlerin bağımlı değişken üzerinde uzun ve kısa 

dönemde asimetrik etkileri olup olmadığını sınamak üzere 

Wald testi gerçekleştirilmiştir. Bu bağlamda, inşaat sektör 

güven endeksine ilişkin uzun ve kısa dönem asimetrik 

etkilerin varlığı sınanmıştır. Tablo 14’te inşaat sektör güven 

endeksi değişkeninin pozitif ve negatif bileşenlerine ait 

katsayıların uzun dönemde ve kısa dönemde birbirine eşit 

(simetrik) olduğu şeklindeki sıfır hipotezinin sınanmasına 

yönelik Wald testi istatistikleri yer almaktadır.  

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, uzun dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, inşaat sektör güven endeksi için %1 anlam 

seviyesinde reddedilmektedir. Dolayısıyla uzun dönemde 

inşaat sektör güven endeksi, tüketici güven endeksi üzerinde 

asimetrik etkilere sahip olduğunu göstermektedir. Uzun 

dönemde inşaat sektör güven endeksinde ortaya çıkacak 

artış tüketici güven endeksini pozitif yönlü etkilemektedir 

ancak katsayı istatistiki olarak anlamsızdır. Uzun dönemde 

inşaat sektör güven endeksinde ortaya çıkacak %1 oranında 

azalış tüketici güven endeksini %0.15 oranında 

azaltmaktadır. Bu sonuç %10 önem seviyesinde anlamlıdır. 

Wald testi yardımıyla hesaplanan test istatistikleri 

bulgularına göre, kısa dönemde değişkenlerin pozitif ve 

negatif bileşenlerinin birbirine eşit olduğunu ifade eden sıfır 

hipotezi, inşaat sektör güven endeksi için 

reddedilememektedir. Dolayısıyla kısa dönemde inşaat 

sektör güven endeksinin tüketici güven endeksi üzerinde 

simetrik etkilere sahip olduğunu göstermektedir. Hata 

düzeltme katsayısının işareti ise beklenildiği gibi negatif ve 

istatistiksel olarak % 1 önem seviyesinde anlamlı çıkmıştır. 

Bu durum kısa dönemde meydana gelen dengeden 

sapmaların uzun dönemde dengeye yaklaştığını ifade 

etmektedir. Kısa dönemde meydana gelen sapmaların 

%42’sinin bir sonraki dönemde düzeltilerek uzun dönem 

dengesine yaklaştığını göstermektedir.  
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Tablo 14: ARDL ve NARDL Tahmin Sonuçları (Bağımlı Değişken: logtuketici Bağımsız Değişkenler: loginsaat …t
± , 

dummy201809, dummy202110) 

Kısa Dönem 

 ARDL (2, 2, 0, 8)  NARDL (2, 0, 2, 0, 8) 

 Katsayı t-istatistiği   Katsayı t-istatistiği  

logtuketicit−1  0.1714  2.1744**  0.1718  2.1668** 

loginsaatt  0.1252  3.4015***   

loginsaatt−1 -0.0677 -1.7475*   

loginsaatt
+      0.0785  1.0698 

loginsaatt
−      0.1340  2.8166*** 

loginsaatt−1
−    -0.1046 -1.6491 

dummy201809t -0.0619 -2.0207** -0.0573 -1.8309* 

dummy202110𝑡 -0.1594 -3.6935*** -0.1500 -3.4593*** 

dummy202110t−1 -0.0554 -1.8277* -0.0589 -1.9406** 

dummy202110t−2  0.0157  0.5142  0.0118  0.3873 

dummy202110t−3 -0.0641 -2.1037** -0.0670 -2.1863** 

dummy202110t−4 -0.0135 -0.4526 -0.0115 -0.5183 

dummy202110t−5 -0.1110 -3.7215*** -0.1108 -3.7152*** 

dummy202110t−6 -0.0383 -1.2454 -0.0415 -1.3506 

dummy202110t−7 -0.1262 -4.1126*** -0.1271 -4.1455*** 

𝐸𝑐𝑚𝑡−1 -0.4141 -6.7405*** -0.4239 -6.9021*** 

Uzun Dönem 

loginsaatt  0.1060  1.4167     

loginsaatt
+      0.1206  1.6270 

loginsaatt
−      0.1470  1.8040* 

dummy201809t -0.1062 -5.1293*** -0.0706 -2.0762** 

dummy202110𝑡 -0.1442 -7.4541*** -0.0906 -1.9658** 

Sabit  4.0305  11.8514***  4.5420  253.5029*** 

 Wald Testi 

WSR
loginsaat

  0.1835 (0.2785) 

WLR
loginsaat

  36.9074 (0.0000)*** 

Notlar: *, **, *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiksel olarak anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. ∆ kısa 

dönemi temsil etmektedir. + ve – sırasıyla pozitif ve negatif şokları ifade eder. Değişkenler için kullanılan WSR ve WLR 

simgeleri sırasıyla kısa ve uzun dönem Wald testi sonuçlarını göstermektedir.

Tablo 15: Tanısal İstatistikler 

 ARDL NARDL 

 
𝐵𝐺
2  0.0925 (0.9117) 0.0416 (0.9593) 

 
𝐻𝐸𝑇(𝐵𝑃𝐺)
2  1.4833 (0.1200) 1.4553 (0.1262) 

 
𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2  

0.2377 (0.6266) 0.3493 (0.5554) 

 RR 0.6653 (0.4162) 0.2625 (0.6093) 

 R2 0.9084 0.9088 

 𝐷ü𝑧𝑒𝑙𝑡𝑖𝑙𝑚𝑖ş R2  0.8981 0.8978 


𝐵𝐺
2 , 

𝐻𝐸𝑇(𝐴𝑅𝐶𝐻)
2  , RR sırasıyla Breusch-Godfrey LM, 

ARCH Heteroskedasticity, Ramsey Reset test istatistiklerini 

temsil etmektedir. Bu test istatistiklerinin F testi sonuçları 

ve parantez içinde ise olasılık değerleri yer almaktadır. 

Tablo 15’in tanısal istatistikler başlığı altında tanımlanan 

ARDL (2, 2, 0, 8) ve NARDL (2, 0, 2, 0, 8) modelleri için 

"Otokorelasyon yoktur", "Hata terimi değişen varyans 

içermemektedir", "Model tanımlama hatası yoktur" şeklinde 

kurulan H0 hipotezleri sırasıyla Breusch-Godfrey LM(
BG
2 ), 

ARCH Heteroskedasticity(
HET(ARCH)
2 ), Ramsey Reset(RR) 

test istatistikleri ile sınanmaktadır. Test istatistiklerine 

ilişkin bulgular incelendiğinde, modellerin otokorelasyon 

içermediği, değişen varyansın olmadığı ve model kurma 

hatasının olmadığı şeklindeki sıfır hipotezlerinin 

reddedilemediği görülmektedir. Buna göre, model 
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otokorelasyon, değişen varyans sorunu ve model kurma 

hatası içermemektedir. Bununla birlikte, modellerin 

açıklama gücünü ölçen R2  ve düzeltilmiş 

R2 (Düzeltilmiş R² ) değerleri, bağımsız değişkenlerin 

bağımlı değişkende meydana gelen değişimleri açıklamada 

oldukça yüksek bir açıklama gücüne sahip olduğunu 

göstermektedir.  

Şekil 14’te gösterilen CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri %95 

güven aralığında, istenilen sınırlar içerisinde olduğu için 

kurulan modeller istikrarlıdır.  

Şekil 14: CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuçları 

6. Sonuç 

Tüketiciler, kişisel mali durumlarına ve genel ekonomiye 

yönelik davranış ve beklenti oluştururlar. Bu davranış ve 

beklentileri gözlemlemek için tüketici güven endeksine 

başvurulur. Bu anlamda tüketici güven endeksi ekonomik 

durumlar karşısında erken uyarma anlamında önem kazanır. 

Aynı durum sektörel güven endeksleri için de geçerlidir. 

Sektörel güven endeksleri girişim yöneticilerinin mevcut 

ekonomik duruma yönelik değerlendirme ve gelecekteki 

beklentileri hakkında bilgi verir. Dolayısıyla bu çalışmada 

ele alınan konunun, iş adamlarının ve hane halkının 

beklentisini ölçmeye yönelik olması açısından önemli 

olduğu söylenebilir. 

Tüketici güven endeksini bağımlı değişken sektörel güven 

endekslerini ise bağımsız değişken olarak ele alarak her bir 

sektöre ait güven endeksini ayrı ayrı analiz eden bir 

çalışmanın literatürde yer almadığı dikkat çekmektedir. Bu 

çalışmanın amacı, tüketici güven endeksi ile sektörel güven 

endeksleri arasındaki kısa ve uzun dönem ilişkilerin simetrik 

mi yoksa asimetrik mi olduğunu tespit etmek. Söz konusu 

simetrik ve asimetrik etkinin yönü ve büyüklüğü hakkında 

bilgi sahibi olmaktır ve böylece sektörlerin tüketici 

üzerindeki etkilerini detaylı olarak incelemektir.  Simetrik 

etkinin ARDL ve asimetrik etkinin ise NARDL yaklaşımı 

ile test edildiği çalışmanın sonuçlarına göre, asimetrik 

etkinin dikkate alınmadığı durumda model kurma hatası 

ortaya çıkmaktadır.  

İmalat sektör güven endeksindeki değişim sonucunda, 

tüketici güven endeksi üzerinde kısa dönemde simetrik, 

uzun dönemde ise asimetrik olarak anlamlı etkiler 

gözlemlenmiştir. Kısa dönemde tüketici güven endeksi 

simetrik olarak aynı yönlü (pozitif) bir etki gösterirken, uzun 

dönemde asimetrik ve yine pozitif yönlü anlamlı bir etki 

göstermektedir. Bununla birlikte, uzun dönemde imalat 

sektör güven endeksindeki negatif şokların, pozitif şoklara 

kıyasla tüketici güven endeksi üzerinde daha güçlü bir ekti 

yarattığı sonucuna ulaşılmıştır.  

Ticaret sektör güven endeksindeki değişim sonucunda 

tüketici güven endeksi üzerinde kısa ve uzun dönemde hem 

simetrik hem de asimetrik etkiler gözlemlenmiştir. Simetrik 

ve asimetrik sonuçlar karşılaştırıldığında, hem uzun hem de 

kısa dönemde ticaret sektör güven endeksindeki pozitif ve 

negatif şokların, tüketici güven endeksini daha fazla 

etkilediği görülmüştür. Bu nedenle asimetrik sonuçların 

dikkate alınmasıyla daha anlamlı değerlendirmelere 

ulaşılmaktadır. Uzun dönemde, ticaret sektör güven 

endeksindeki negatif ve pozitif şoklar karşısında, tüketici 

güven endeksi aynı yönlü ve daha güçlü bir tepki 

vermektedir. Kısa dönemde ticaret sektör güven endeksinin 

t dönemindeki azalışı, tüketici güven endeksi üzerinde aynı 

yönlü (pozitif), gecikmelerindeki değişimler ise ters yönlü 

(negatif) bir etki yaratmaktadır. 

Hizmet sektör güven endeksindeki değişim sonucunda 

tüketici güven endeksinde kısa dönemde simetrik bir etki 

gözlemlenirken, uzun dönemde asimetrik olarak anlamlı bir 

etki olduğu tespit edilmiştir. Kısa dönemde tüketici güven 

endeksi t dönemde aynı yönlü (pozitif), t-1 dönemde ters 

yönlü (negatif) bir tepki vermektedir. Uzun dönemde ise 

asimetrik etkilerin varlığı söz konusu olmakla birlikte, 

2011:01-2024:01 dönemi verileri için bu etkinin büyüklüğü 

ve yönü hakkında net bir çıkarım yapmak mümkün değildir. 

Bunun nedeni katsayıların istatistiksel olarak anlamlı 

olmamasıdır. 

İnşaat sektör güven endeksindeki değişim sonucunda 

tüketici güven endeksi üzerinde kısa dönemde simetrik, 

uzun dönemde asimetrik olarak anlamlı etkiler 

gözlemlenmiştir. Kısa dönemde inşaat sektör güven 

endeksinin t dönemindeki artış tüketici güven endeksini aynı 

yönlü (pozitif), t-1 dönemindeki artış ise ters yönlü (negatif) 

etkilemektedir. Uzun dönemde ise yalnızca inşaat sektör 

güven endeksindeki azalışların, tüketici güven endeksi 

üzerinde aynı yönlü (pozitif) bir etki yarattığı sonucuna 

ulaşılmıştır. 

Çalışmanın bulgularına göre, Eylül 2018 ve Ekim 2021 

dönemlerindeki yapısal kırılmaların tüketici güveni 

üzerinde farklı dinamiklerle kalıcı etkiler yarattığını ortaya 

koymaktadır. 2018’deki kırılmanın etkisi zamanla 

belirginleşirken, 2021’deki kırılma tüketici güveninde ani 

ve güçlü bir düşüşe neden olmuş; bu düşüş uzun vadeye 

yayılan kalıcı bir baskıya dönüşmüştür. Özellikle 2021 

kırılmasında yalnızca ilgili dönemin değil, aynı zamanda 

modelin ortaya koyduğu gecikmeli dönemlerin de 

istatistiksel olarak anlamlı bulunması, bu kırılmanın 

etkisinin kısa süreli bir şokun ötesine geçerek zaman içinde 

gecikmeli ve kademeli biçimde hissedildiğini 

göstermektedir. Bu durum, 2021 yılına ait ekonomik 

koşulların tüketici güveninde sadece ani bir düşüşe yol 

açmadığını, aynı zamanda etkilerinin sonraki dönemlerde de 

sürdüğünü ortaya koymaktadır. Elde edilen bulgulara göre, 

ekonomik dalgalanmalar ve politika değişikliklerinin 

tüketici beklentileri üzerinde hem anlık hem de zaman 
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içinde gecikmeli etkiler yaratabileceğini göstermektedir. 

Güven endeks serilerinin zaman boyunca oynaklığının çok 

fazla olduğu gözlemlenmektedir. Dolayısıyla bu gibi 

değişkenlerde söz konusu asimetrik ilişkinin incelenmesi, 

simetrik bir incelemeye göre daha kapsamlı ve etkin bir 

analiz yapabilme olanağı tanımaktadır. Bu yaklaşım yapılan 

incelemenin daha doğru ve kapsamlı sonuçlar ortaya 

koyduğunu göstermektedir. Bu yüzden simetrik etkinin tek 

başına modele dahil edilmesi hatalı sonuçlar 

doğurabileceğinden, asimetrik etkinin de mutlaka göz 

önünde bulundurulması gerekir. 

Günümüzde tüketici davranışları, ekonomik süreçlerin 

anlaşılması, politika yapıcıların karar alma süreçleri ve 

geleceğe yönelik tahminlerde bulunulması açısından kritik 

bir öneme sahiptir. Bu bağlamda, tüketici güven endeksi, 

ekonomik faaliyetlerin değerlendirilmesinde ve ekonomik 

politikalarının tasarlanmasında etkili bir gösterge olarak öne 

çıkmaktadır. Çalışmanın bulgularının, politika yapıcıların 

daha isabetli kararlar almasına ve geleceğe yönelik 

tahminlerin daha sağlıklı bir şekilde yapılmasına katkı 

sunacağı öngörülmektedir. 
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Bir Çalışma. Çukurova Üniversitesi Sosyal Bilimler 

Enstitüsü Dergisi, 28(1), 17-29. 

Stiglitz, J. E., & Weiss, A. (1981). Credit rationing in 

markets with imperfect information. American 

Economic Revievw, 71(3), 393-410. 

TCMB. (2024) İktisadi Yönelim İstatistikleri ve Reel Kesim 

Güven Endeksi, TCMB EVDS, Ankara.  

Topuz, Y. V. (2011). Tüketici Güveni ve Hisse Senedi 

Fiyatları Arasındaki Nedensellik İlişkisi: Türkiye 

Örneği. Ekonomik Ve Sosyal Araştırmalar Dergisi53-

65. 

Tursoy, T., & Faisal, F. (2018). The impact of gold and 

crude oil prices on stock market in Turkey: Empirical 

evidences from ARDL bounds test and combined 

cointegration. Resources Policy, 55, 49-54.  

Tunalı, H., & Özkan, İ. (2016). Türkiye’de Tüketici Güven 

Endeksi Ve Tüketici Fiyat Endeksi Arasındaki İlişkinin 

Ampirik Analizi. İktisat Politikası Araştırmaları 

Dergisi, 3(2), 54-67. 

TÜİK. (2024) Tüketici Güven Endeksi, Hizmet, Perakende 

Ticaret ve İnşaat Güven Endeksleri, Resmi İstatistikler 

Veri Portalı, Ankara. 

Williamson, O. E. (1985). The Economic Institutions of 

Capitalism: Firms, Markets, Relational Contracting. 

New York: Free Press. 

Yamak R., Topbaş F. (28-30 Mayıs 2008). Fiyat Endeksleri 

Arasındaki Geçişkenlik İlişkisi: Enders- Ludlow 

Nonlineer Eş Bütünleşme Analizi. Dokuzuncu 

Ekonometri ve İstatistik Sempozyumunda Sunulmuş 

Bildiri, İzmir.  

Yaşar, G., Ceylan, S. (2020). Tüketici Güven Endeksi ile 

Gayri Safi Yurtiçi Hasıla İlişkisi. Selçuk Üniversitesi 
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Extended Summary 

This study examines the short- and long-term relationships 

between the consumer confidence index (CCI) and sectoral 

confidence indices. It investigates whether these 

relationships are symmetric or asymmetric. It also gives 

information about the direction and magnitude of these 

effects. 

The structure of the study is as follows: Chapter 1 introduces 

the research topic, Chapter 2 covers expectation theory, 

Chapter 3 presents a literature review, Chapter 4 explains 

the dataset and econometric methods, Chapter 5 presents the 

findings of the analysis, and Chapter 6 provides conclusions 

and evaluations. 

In the literature, the relationships between the consumer 

confidence index (CCI) and variables such as stock prices, 

exchange rates, economic growth, unemployment, and 

inflation have been widely studied. However, no studies 

have analyzed sectoral confidence indices as independent 

variables and the consumer confidence index as the 

dependent variable. 

Monthly data for the period 2011:01 to 2024:01 were used 

for the empirical study. The stationarity of the series were 

determined by Augmented Dickey Fuller (ADF) and 

Phillips-Perron (PP) unit root tests. The Bai-Perron 

Structural Break Test, which takes into account structural 

breaks, was also used. Then, the linear Distributed Lag 

Autoregressive (ARDL) model, which takes into account 

symmetric effects, and the nonlinear ARDL (NARDL) 

model, which takes into account asymmetric effects, were 

analyzed.  

According to the ARDL and NARDL bounds test results, a 

long-term relationship was determined between the 

consumer confidence index and the sector confidence 

indices. 

Changes in the manufacturing sector confidence index affect 

the consumer confidence index symmetrically in the short 

term and asymmetrically in the long term. In the short term, 

the consumer confidence index is positively impacted. In the 

long term, the impact of negative shocks on the consumer 

confidence index becomes more pronounced. 

Changes in the trade sector confidence index affect the 

consumer confidence index symmetrically and 

asymmetrically in both the short and long terms. However, 

asymmetric effects are stronger. In the long term, changes in 

the trade sector confidence index positively influence the 

consumer confidence index. In the short term, the trade 

sector confidence index initially has a positive impact, 

followed by a negative impact on the consumer confidence 

index. 

Changes in the service sector confidence index affect the 

consumer confidence index symmetrically in the short term 

and asymmetrically in the long term. However, the long-

term effects are not statistically significant. 

Changes in the construction sector confidence index affect 

the consumer confidence index symmetrically in the short 

term and asymmetrically in the long term. In the short term, 

an increase in the construction sector confidence index first 

has a positive effect, followed by a negative impact on the 

consumer confidence index. In the long term, decreases in 

the construction sector confidence index affect the consumer 

confidence index in the same direction. 

The study shows that the structural breaks in September 

2018 and October 2021 have had lasting effects on consumer 

confidence. The effect of the 2018 break increased over 

time, while the 2021 break caused a sharp decline and 

created long-term pressures. The delayed values of the 2021 

break are also significant. This suggests that the impact of 

economic shocks may vary depending on the conditions of 

the period. 

Consumer confidence is a crucial indicator for 

understanding economic processes and making predictions. 

The findings of this study are expected to assist 

policymakers in making more informed decisions and 

improving economic forecasts. 
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ÖZ 

Batı Trakya, Türkiye ile Yunanistan arasındaki tarihsel ve diplomatik ilişkilerin önemli bir boyutunu 

oluşturmaktadır. Lozan Antlaşması’ndan günümüze uzanan süreçte her iki ülkenin Batı Trakya politikaları; 

uluslararası hukuk, kimlik inşası, azınlık hakları ve güvenlik dinamikleri çerçevesinde şekillenmiştir. Bu 

çalışma, Türkiye ve Yunanistan’ın Batı Trakya’ya yönelik politikalarının tarihsel gelişimini ve günümüzdeki 

dönüşümünü, diplomatik yaklaşımlar, uluslararası hukuk normları ve azınlık hakları bağlamında karşılaştırmalı 

olarak analiz etmektedir. Resmî belgeler, diplomatik söylemler, uluslararası raporlar ve Batı Trakya Türk 
basını temel alınarak yapılan incelemelerde; Türkiye’nin politikalarının, azınlık haklarını koruma, uluslararası 

platformlarda bu meseleleri gündeme taşıma ve kültürel kimliği destekleme üzerine inşa edildiği; 

Yunanistan’ın ise Batı Trakya Türklerini “Yunan Müslümanları” olarak tanımlama eğilimini sürdürdüğü 

gözlemlenmiştir. Bu farklı yaklaşımlar, iki ülkenin politikalarının tarihsel süreçte birbirini karşılıklı olarak 

şekillendirdiğini ve günümüzde de bölgesel ve küresel dinamikler doğrultusunda gelişmeye devam ettiğini 

ortaya koymaktadır. Çalışmanın bulguları, Batı Trakya’daki azınlık meselesinin yalnızca ikili ilişkiler 

bağlamında değil, aynı zamanda uluslararası hukuk ve insan hakları perspektifinden de ele alınması gerektiğini 

göstermektedir. 
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A B S T R A C T 

Western Thrace constitutes a significant dimension of the historical and diplomatic relations between Türkiye 

and Greece. Since the Treaty of Lausanne, both countries’ policies on Western Thrace have been shaped by 

the dynamics of international law, identity construction, minority rights, and security concerns. This study 

comparatively analyzes the historical evolution and contemporary transformation of Türkiye’s and Greece’s 

policies toward Western Thrace within the frameworks of diplomatic approaches, international legal norms, 
and minority rights. By examining official documents, diplomatic discourses, international reports, and the 

Western Thrace Turkish press, the study finds that Türkiye’s policies are primarily structured around protecting 

minority rights, raising the issue on international platforms, and supporting cultural identity. In contrast, Greece 

tends to define the Western Thrace Turks as “Greek Muslims,” reflecting a divergent approach. These 

contrasting positions have historically influenced each other and continue to evolve within the context of 

regional and global dynamics. The findings suggest that the minority issue in Western Thrace should be 

addressed not only within the framework of bilateral relations between Türkiye and Greece but also from the 

broader perspectives of international law and human rights. 

1. Giriş 

Türk dış politikasının başlıca meselelerinden biri, Türkiye 

ile Yunanistan arasındaki ikili sorunlardır (Pazarcı, 2015, ss. 

95-143). Bu sorunlar arasında Batı Trakya meselesi, iki ülke 

arasındaki tarihsel, kültürel ve güvenlik odaklı gerilimlerin 

önemli bir yansıması olarak öne çıkmaktadır. Türkiye ve 

Yunanistan, Batı Trakya konusuna farklı perspektiflerden 

yaklaşmakta olup, her iki ülkenin politikaları ulusal çıkarlar 

ve tarihsel deneyimler doğrultusunda şekillenmektedir. İki 

ülke arasındaki yakınlaşma dönemlerinde bu politikalar 

kısmen yumuşasa da Batı Trakya sorunu günümüzde 

çözülmemiş bir mesele olarak varlığını sürdürmektedir 

(Derin, 2022, ss. 65-86). 

Bu çalışmanın temel amacı, Türkiye ve Yunanistan’ın Batı 



182                    Derin, M. / Journal of Emerging Economies and Policy 2024 10(1) 181-201 

 

Trakya politikalarını tarihsel ve güncel gelişmeler 

bağlamında ele alarak, azınlık politikalarının etkilerini 

tarafsız ve analitik bir yaklaşımla değerlendirmektir. 

Çalışma, geniş bir literatür taraması sonucunda iki ülkenin 

resmî açıklamalarını, diplomatik belgelerini ve liderlerinin 

beyanlarını inceleyerek, Batı Trakya sorununa yönelik 

politikaları analiz etmektedir. Bu bağlamda, öncelikle 

"Yunanistan'ın Batı Trakya Politikaları ve Uygulamaları" 

başlığı altında Yunanistan’ın azınlık politikaları ele alınmış, 

ardından "Türk Dış Politikasında Batı Trakya" başlığı 

altında Türkiye’nin Batı Trakya politikası incelenmiştir. 

Türkiye-Yunanistan ilişkileri üzerine kapsamlı akademik 

çalışmalar bulunmasına rağmen, Batı Trakya sorununu 

doğrudan merkeze alan çalışmaların sınırlı olduğu 

gözlemlenmiştir. Bu nedenle, bu çalışma mevcut bilgi 

eksikliğini gidermeyi ve Batı Trakya’nın Türk-Yunan 

ilişkilerindeki rolünü daha derinlemesine ele alarak 

literatüre katkı sunmayı hedeflemektedir. 

1. Yöntem 

Bu çalışma, Batı Trakya meselesini tarihsel analiz, 

karşılaştırmalı yöntem ve doküman analizi teknikleriyle ele 

almaktadır. Öncelikle, Türkiye ve Yunanistan’ın Batı 

Trakya politikalarının tarihsel arka planı detaylı bir şekilde 

incelenmiş, ardından iki ülkenin azınlık politikaları 

karşılaştırmalı olarak analiz edilmiştir. Çalışmada, tarihsel 

süreç içinde Batı Trakya'da yaşanan siyasi ve toplumsal 

dönüşümler değerlendirilmiş ve bu dönüşümlerin 

günümüzdeki etkileri ele alınmıştır. 

Araştırma kapsamında, resmî belgeler, uluslararası 

anlaşmalar, diplomatik metinler, azınlık haklarına dair 

uluslararası kuruluşların raporları ve akademik literatür 

taranarak doküman analizi yöntemi uygulanmıştır. Özellikle 

Lozan Barış Antlaşması, Yunanistan ve Türkiye’nin azınlık 

politikalarına yön veren temel çerçeveyi oluşturduğu için 

detaylı şekilde ele alınmış, resmî söylemler ve uluslararası 

hukuk perspektifinden değerlendirilmiştir. Bunun yanı sıra, 

iki ülke arasındaki diplomatik ilişkilerin tarihsel gelişimi ve 

azınlık haklarına dair uluslararası standartların uygulanma 

düzeyi, akademik çalışmalar ve saha araştırmaları ışığında 

incelenmiştir. 

Bu çalışmanın temel amacı, Batı Trakya Türk azınlığının 

durumunu hem tarihsel süreç hem de günümüz 

perspektifinden analiz ederek, Türkiye ve Yunanistan’ın 

politik yaklaşımlarını ortaya koymaktır. Karşılaştırmalı 

analiz yöntemi ile Türkiye ve Yunanistan’ın azınlık 

politikaları arasındaki farklar, hukuki ve siyasal 

perspektiften ele alınarak incelenmiştir. Çalışmada, Türk ve 

Yunan basını, diplomatik arşivler ve azınlık haklarına dair 

Avrupa İnsan Hakları Mahkemesi (AİHM) kararları gibi 

kaynaklardan yararlanılmıştır. 

Araştırmanın bulguları, Batı Trakya Türk azınlığının sosyo-

politik ve ekonomik durumunu, Türkiye ve Yunanistan 

arasındaki ilişkiler bağlamında değerlendirmektedir. Bu 

çerçevede, Türkiye’nin azınlık haklarını koruma çabaları ile 

Yunanistan’ın azınlık politikalarının uluslararası normlarla 

uyumluluğu karşılaştırılmış ve iki ülkenin politikalarının 

bölgesel istikrar açısından taşıdığı öneme vurgu yapılmıştır. 

2. Yunanistan’ın Batı Trakya Politikaları ve 

Uygulamaları 

Yunanistan, 1821 yılında Osmanlı İmparatorluğu’na karşı 

başlattığı bağımsızlık mücadelesi sonucunda, 1829 yılında 

imzalanan Edirne Antlaşması ile fiilen ve 1830 yılında 

Londra Protokolü ile uluslararası alanda resmen bağımsız 

bir devlet olarak tanınmıştır. Bu süreç, Yunan ulusal 

kimliğinin şekillenmesi ve modern Yunan devletinin 

kuruluşu açısından kritik bir dönüm noktası olmuştur. 

Bağımsızlık sonrası dönemde, ulusal kimlik inşa süreci ve 

toprak bütünlüğünün korunması, Yunanistan’ın iç ve dış 

politikasında belirleyici unsurlar olmuştur. Yunanistan, 

bağımsızlığını kazandıktan sonra ulusal kimliğini ve toprak 

bütünlüğünü pekiştirme sürecinde, bölgesel politikalarını 

genişlemeci bir perspektifle şekillendirmiştir. Bu bağlamda, 

özellikle 19. yüzyıl boyunca Yunan dış politikasında 

"Megali İdea" olarak bilinen kavramsal çerçeve etkili 

olmuştur. Megali İdea, Yunan ulusunun tarihsel olarak 

yaşadığı düşünülen toprakların yeniden bir araya getirilmesi 

ve Bizans mirasının canlandırılması yönünde bir ideolojik 

hedef olarak benimsenmiştir. (Erdem, 2023) 1844 yılında 

Yunanistan Başbakanı Ioannis Kolettis, anayasa 

çalışmalarının yürütüldüğü kurucu mecliste yaptığı 

konuşmada, Yunan ulusunun sınırlarının yalnızca mevcut 

topraklarla sınırlı olmadığını, bu sınırların tarihsel miras ve 

Helenizm ideali doğrultusunda genişletilmesi gerektiğini 

ifade etmiştir. Kolettis bu bağlamda, “Helenizmin iki 

merkezi vardır: Yunan Krallığı'nın başkenti Atina ve bütün 

Yunanlıların rüyası ve umudu olan Konstantinopolis 

(İstanbul)” sözleriyle, ulusal hedefleri açık bir şekilde ortaya 

koymuştur (Gürel, 2018, s. 47). 

Yunanistan’ın genişleme politikaları, 19. yüzyılda farklı 

liderlerin stratejik yaklaşımları doğrultusunda 

şekillenmiştir. Ioannis Kolettis’in Megali İdea’yı siyasi bir 

vizyon olarak ortaya koymasının ardından, Charilaos 

Trikupis ve Theodoros Deliyannis gibi liderler de bu ideali 

desteklemiş, ancak uygulanma süreci konusunda farklı 

görüşler benimsemişlerdir. Trikupis, Yunanistan’ın 

Osmanlı Devleti ile doğrudan bir savaşa girmeden önce 

ekonomik ve toplumsal altyapısını güçlendirmesi 

gerektiğini savunurken, Deliyannis zaman kaybına yol 

açmadan genişleme politikasının hızlandırılmasını 

önermiştir. Bu iki siyasi figür arasındaki temel fark, 

benimsedikleri stratejik zamanlama ve uygulanabilirlik 

anlayışlarından kaynaklanmıştır. 

Yunanistan’ın genişleme politikalarının somut bir aşamaya 

taşınması sürecinde en etkili liderlerden biri Eleftherios 

Venizelos olmuştur (Pallis, 1995). Venizelos, 20. yüzyılın 

başlarında uluslararası dengeleri ve büyük devletlerin 

desteğini gözeterek, Yunanistan’ın toprak genişlemesini 
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gerçekleştirmeye çalışmıştır. Özellikle Balkan Savaşları ve 

I. Dünya Savaşı sonrası dönemde, Yunanistan’ın 

Anadolu’ya yönelik politikaları Venizelos’un diplomatik 

hamleleri ve askeri stratejileri doğrultusunda şekillenmiştir. 

Bu politikalar, Yunanistan’ın genişleme arzusunun tarihsel 

sürekliliğini ve siyasi liderlerin bu süreçteki rollerini ortaya 

koymaktadır (Gürel, 2018, ss. 47-50) 

1830 yılında Mora Yarımadası'nda küçük bir devlet olarak 

kurulan Yunanistan, zaman içinde çeşitli genişleme 

politikaları doğrultusunda topraklarını genişletmiştir. Bu 

süreçte özellikle İngiltere, Fransa ve Rusya gibi büyük 

devletlerin desteği, bölgesel savaşlar ve uluslararası 

diplomatik gelişmeler belirleyici faktörler olmuştur. 1864 

yılında İyon Adaları'nın Yunanistan’a devredilmesiyle 

başlayan toprak genişlemesi, 1881’de Teselya ve Epir’in 

ilhakıyla devam etmiş, 1913 yılında ise Selanik, Güney 

Makedonya'nın bir bölümü ve Girit'in Yunanistan’a 

katılmasıyla yeni bir aşamaya ulaşmıştır. 1920 yılında Batı 

Trakya’nın fiili olarak Yunanistan kontrolüne geçmesi, 

1923 Lozan Barış Antlaşması ile hukuki bir çerçeveye 

oturtulmuştur. Lozan Antlaşması, Batı Trakya’daki Türk-

Müslüman topluluğun resmi azınlık statüsü altında 

tanınmasını öngörmüş ve Yunanistan'a, azınlığın temel 

yurttaşlık hakları ile birlikte kültürel ve dini haklarını da 

koruma yükümlülüğü getirmiştir. Bu kapsamda, 

Yunanistan’ın azınlık hakları konusundaki uygulamaları 

uluslararası hukuk, iç siyaset ve bölgesel dinamikler 

çerçevesinde farklı dönemlerde değişkenlik göstermiştir. 

Azınlık haklarının korunması ve uygulanması süreci, zaman 

zaman azınlık mensupları, uluslararası örgütler ve Yunan 

makamları arasında tartışmalara neden olmuş ve farklı 

yorumlara konu olmuştur (Hatipoğlu, 1999, s. 11). 

Yüzyıllardır asli bir unsur olarak yaşadıkları vatanlarında 

azınlık statüsüne düşen ve farklı bir ülkenin vatandaşı olarak 

yaşamak zorunda kalan Batı Trakya Türkleri, kimliklerini, 

kültürel miraslarını ve toplumsal varlıklarını koruma 

mücadelesini sivil toplum kuruluşları aracılığıyla 

sürdürmüşlerdir. Bu mücadele, toplumsal örgütlenmenin ilk 

adımı olan İskeçe Türk Birliği'nin (İTB) 1927 yılında 

kurulmasıyla başlamış ve zaman içinde kurulan diğer sivil 

toplum kuruluşlarının çabalarıyla günümüze kadar 

kararlılıkla devam etmiştir (Derin, 2024). Batı Trakya’daki 

Türk toplumunun azınlık hakları konusundaki taleplerini ve 

mücadelelerini değerlendirebilmek için, Yunanistan’ın 

azınlık politikalarını tarihsel bağlamda ele almak 

gerekmektedir. Yunanistan’ın azınlık politikaları, dönemsel 

olarak değişiklik göstermiş ve iç siyaset, uluslararası 

ilişkiler ve güvenlik dinamiklerinden etkilenmiştir. Bu 

politikalar, azınlık gruplarının kurduğu sivil toplum 

kuruluşları ile devlet arasındaki ilişkileri de doğrudan 

şekillendirmiştir. 

Batı Trakya’daki Türk toplumunun deneyimleri ve kurduğu 

sivil toplum kuruluşları, azınlık haklarının korunması ve 

kültürel kimliğin sürdürülmesi açısından önemli bir rol 

oynamıştır. Ancak, Yunanistan’daki azınlık politikalarının 

ve uygulamalarının bu süreç üzerindeki etkisi, azınlık 

gruplarının karşılaştığı zorlukları anlamak açısından dikkate 

alınması gereken bir unsurdur. Yunanistan, tarihsel olarak 

farklı etnik ve dini toplulukları bünyesinde barındıran bir 

devlet olarak ortaya çıkmasına rağmen, ulusal kimlik inşası 

sürecinde homojen bir nüfus yapısı oluşturma eğiliminde 

olmuştur. Türkler, Makedonlar, Ulahlar, Arnavutlar ve 

Yahudiler gibi çeşitli etnik ve dini topluluklara ev sahipliği 

yapmasına karşın, Yunanistan resmî söyleminde etnik 

azınlıkları tanımamakta ve nüfusunun homojen bir yapıya 

sahip olduğunu öne sürmektedir. Batı Trakya Türkleri de bu 

bağlamda, Lozan Barış Antlaşması’nda kullanılan 

“Müslüman” ifadesine dayanılarak, etnik kimlik yerine dini 

kimlik temelinde tanımlanmaktadır. Yunanistan’ın Batı 

Trakya Türklerini “Müslüman azınlık” ya da “Yunan 

Müslümanları” olarak adlandırması, devletin azınlık 

politikalarının temel yönelimlerinden birini oluşturmaktadır 

(Hatipoğlu, 1999, s. 5) Bu yaklaşım, Yunanistan’ın 

azınlıkları resmi olarak tanımlama ve yönetme biçiminin bir 

parçası olarak değerlendirilmektedir. Devletin bu politikası, 

Lozan Barış Antlaşması çerçevesinde şekillenen azınlık 

hakları rejimi ve uluslararası hukuk bağlamında tartışmalara 

konu olmaktadır (Borou, 2009, s. 6). Özellikle Batı Trakya 

Türkleri açısından, etnik kimliğin tanınması konusundaki 

talepler ve Yunanistan’ın resmi söylemi arasındaki 

farklılıklar, azınlık haklarıyla ilgili devam eden hukuki ve 

siyasi tartışmaları gündeme getirmektedir (Aykoç, 2009, s. 

5). 

Yunanistan'ın bağımsızlığını kazanmasının ardından, ulus 

inşa süreci yeni devletin şekillendirilmesinde belirleyici bir 

unsur olmuştur. Modern ulus-devlet anlayışı çerçevesinde, 

yeni yönetim, dini ve yerel kimlikler temelinde şekillenen 

toplumsal yapıyı ortak bir ulusal kimlik etrafında 

bütünleştirmeyi amaçlamıştır. Bu süreç, büyük ölçüde 

modernleşme, merkezi yönetimin güçlendirilmesi ve eğitim 

politikalarıyla desteklenmiştir. Bağımsızlık sonrası Yunan 

hükümetleri, halkın büyük bir kısmını oluşturan kırsal 

kesimdeki nüfusun ulusal bilince kazandırılması yönünde 

politikalar geliştirmiştir. Bu bağlamda, eğitim ve kamu 

kurumları aracılığıyla ulusal kimliğin güçlendirilmesi 

hedeflenmiş ve özellikle tarih, dil ve kültürel unsurlar bu 

sürecin merkezinde yer almıştır. Ulus inşa süreci hem iç 

dinamikler hem de dönemin uluslararası konjonktürü 

çerçevesinde şekillenmiş, Avrupa devletlerinin desteği ve 

etkisi de bu süreçte önemli bir rol oynamıştır. Megali İdea 

bağlamında şekillenen Yunan milliyetçiliği, tarihsel süreçte 

dil, din ve etnisite unsurlarına dayanarak ulusal kimlik 

inşasını sürdürmüş ve bu çerçevede Batı Trakya’daki 

Müslüman azınlık farklı dönemlerde çeşitli politikaların 

odağında yer almıştır (Erdem, 2019, s. 78). 

1922 yılında yaşanan ve Küçük Asya Felaketi olarak 

adlandırılan gelişmelerin ardından gerçekleştirilen nüfus 

mübadelesi, Yunanistan’ın demografik yapısını ve ulusal 

kimlik politikalarını önemli ölçüde etkilemiştir. Bu süreç, 

Megali İdea olarak bilinen genişlemeci ideolojinin resmi 

söylem düzeyinde geri plana itilmesine ve devlet 

politikalarının iç dinamiklere odaklanmasına neden 
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olmuştur (Sönmezoğlu, 2005, s. 145). 

Yunanistan, bu dönemde sınırlarını genişletme politikaları 

yerine, ulusal kimliğin homojenleştirilmesine yönelik 

projelere ağırlık vermiştir. 1923 Lozan Mübadelesi 

çerçevesinde, Türkiye ve Yunanistan arasında 

gerçekleştirilen zorunlu nüfus değişimi, ülkedeki etnik 

yapıyı dönüştürmüş ve devletin ulusal bütünlüğü sağlama 

yönündeki politikalarını pekiştirmiştir. Bu bağlamda, nüfus 

mübadelesi, Yunanistan’ın modern ulus-devlet inşa 

sürecinde bir dönüm noktası olarak değerlendirilmektedir. 

Clogg, Yunan devletinin kuruluş aşamasındaki kimlik inşası 

sürecinin, modern dönemde de azınlıklara yönelik 

politikalarını şekillendirdiğini belirtmektedir (Clogg, 1997). 

1950’li ve 1960’lı yıllarda, Yunanistan’ın Kıbrıs politikaları 

çerçevesinde “Enosis” fikrini desteklemesi, Yunan 

ulusçuluğunun sadece kültürel bir boyutta kalmadığını, aynı 

zamanda siyasi bir yönelim içerdiğini göstermektedir. Bu 

dönemde, Enosis düşüncesi, Kıbrıs’ın Yunanistan ile 

birleşmesini savunan bir politika olarak benimsenmiş ve 

Yunanistan’ın dış politikasında önemli bir yer tutmuştur. Bu 

gelişmeler, Helenizm’in yalnızca tarihsel ve kültürel bir 

kimlik anlayışıyla değil, aynı zamanda ulusal ve siyasi 

hedeflerle şekillenen bir ideoloji olarak değerlendirildiğini 

ortaya koymaktadır. Bu bağlamda, Yunanistan’ın ulus-

devlet anlayışı çerçevesinde, küresel ölçekteki Yunan 

toplulukları ile tarihsel bağlarını koruma ve bu topluluklar 

üzerinde kültürel ve siyasi etki sağlama yönündeki 

politikaları belirleyici olmuştur (Aykoç, 2009, s. 255). 

Yunanistan’ın azınlık politikaları, ulusal bütünlüğü ve 

sosyal uyumu sağlama hedefi doğrultusunda şekillenmiş ve 

bu bağlamda azınlık gruplarının entegrasyonu devlet 

politikalarının önemli bir unsuru haline gelmiştir (Kitsikis, 

1963). Bu süreçte, azınlıkların ulusal kimlik ile 

bütünleşmelerini teşvik eden uygulamalar benimsenmiş; dil, 

eğitim ve kültürel alanlarda çeşitli düzenlemeler hayata 

geçirilmiştir. Yunanistan’ın azınlık politikalarının temel 

yönelimlerinden biri, ortak bir ulusal kimlik etrafında birlik 

oluşturmayı hedefleyen entegrasyon politikalarıdır. Bu 

politikalar, azınlık topluluklarının Yunan kültürel 

değerlerini ve dilini benimsemeleri yönünde şekillenirken, 

dini ve etnik kimlik farklılıklarının yönetilmesi konusunda 

farklı dönemlerde değişkenlik göstermiştir. Bu durum, 

azınlık haklarıyla ilgili hukuki çerçeve, uluslararası normlar 

ve iç dinamikler bağlamında çeşitli tartışmalara konu 

olmuştur (Aykoç, 2009, s. 297). 

Yunanistan’ın azınlık politikalarının önemli bir yönü, etnik 

kimliklerin resmî söylemde tanınma biçimine 

dayanmaktadır. Yunan devlet politikalarında, toplumun 

ortak bir kültürel mirası paylaştığı ve bu bağlamda etnik 

kimliklerden ziyade ulusal bütünlüğün esas olduğu 

vurgulanmaktadır. Bu yaklaşım, farklı etnik ve kültürel 

kimliklerin kamusal alandaki görünürlüğünü sınırlandıran 

bir anlayışı yansıtmaktadır. Özellikle Lozan Barış 

Antlaşması’nda geçen “Müslüman” tanımlaması temel 

alınarak, Yunanistan’da bu grup dışındaki etnik azınlıkların 

resmî olarak tanınmadığı görülmektedir. Bu durum, azınlık 

gruplarının kimliklerini ifade etmeleri ve kültürel haklarını 

korumaları konusunda çeşitli tartışmaları beraberinde 

getirmiştir. Bu çerçevede, eğitim, dil kullanımı ve sivil 

toplum faaliyetleri gibi alanlarda azınlık haklarına ilişkin 

farklı dönemlerde değişkenlik gösteren uygulamalar söz 

konusu olmuştur (Özcan, 2019, ss. 19-23). Yunan 

hükümetleri, zaman zaman azınlıkların kimlik ifadeleri 

konusunda farklı politikalar benimsemiş olup, bu sürece 

uluslararası gelişmeler de yön vermiştir. Bu farklılaşmanın 

belirgin örneklerinden biri, Kuzey Kıbrıs Türk 

Cumhuriyeti’nin (KKTC) bağımsızlık ilanı sonrası 

dönemde gözlemlenmiştir. Özellikle KKTC’nin ilanından 

sonra Yunanistan’da “Türk” kimliğine yönelik resmî 

söylemlerde değişiklikler yaşanmıştır. Bu değişikliklerin, 

azınlık toplulukları açısından sosyo-politik etkiler yarattığı 

ve kimlik ifadeleri üzerindeki kamusal kısıtlamalar ile 

tartışmalara neden olduğu belirtilmektedir. 

Eğitim politikaları, Yunanistan'daki azınlıkların kültürel 

kimliklerini koruma süreçlerinde belirleyici bir unsur olarak 

öne çıkmaktadır. Bu kapsamda, Yunanistan’ın eğitim 

politikaları, azınlık öğrencilerinin Yunan dilini ve kültürünü 

daha geniş çapta benimsemelerini teşvik eden uygulamalar 

içermektedir. Eğitim alanındaki düzenlemeler, azınlık 

okullarının finansal ve yapısal kaynaklara erişimi, müfredat 

içeriği ve öğretmen atamaları gibi çeşitli alanlarda 

şekillenmiştir. Azınlık eğitiminin yapısal zorlukları 

arasında, azınlık okullarına yönelik kaynak tahsislerinin 

yetersizliği, eğitim programlarında Yunan dilinin ağırlığının 

artırılması ve azınlık dillerine ayrılan sürenin kısıtlanması 

gibi uygulamalar yer almaktadır. Bu durum, azınlık 

öğrencilerinin ana dillerini öğrenme ve kültürel kimliklerini 

sürdürme süreçlerini etkileyen önemli faktörlerden biri 

olarak değerlendirilmektedir (Kelağa Ahmet, 2005). 1962 

yılından itibaren faaliyet gösteren Trakya Koordinasyon 

Konseyi'nin, azınlık eğitimiyle ilgili çeşitli tartışmalara 

konu olduğu bilinmektedir. Bu çerçevede, azınlık 

okullarındaki öğretmen atamaları, ders materyali 

eksiklikleri ve okul kapatmaları gibi uygulamalar 

tartışmaların temel başlıkları arasında yer almıştır. Konseyin 

resmî belgelerinde, azınlık eğitimine yönelik 

düzenlemelerin zaman içinde değişiklik gösterdiği ve çeşitli 

kısıtlamalar içerdiği görülmektedir. Böyle bir konseyin 

faaliyetlerinin kamuoyundan gizli yürütüldüğü yönündeki 

iddialar, Yunanistan’ın azınlık politikalarına yönelik 

yaklaşımını ve bu konudaki stratejik hedeflerini anlamak 

açısından önemli bir gösterge olarak değerlendirilmektedir. 

Bazı kaynaklarda, Trakya Koordinasyon Konseyi'ne 

devletin çeşitli kurumlarından, özellikle de istihbarat 

birimlerinden temsilcilerin katıldığına dair iddialara yer 

verilmektedir. Bu durum, yapının yalnızca devlet 

politikalarını uygulamakla kalmayıp, azınlık meselelerine 

yönelik daha kapsamlı bir yönetişim mekanizması olarak 

işlediği şeklinde yorumlanmaktadır (İliadis, 2021). Batı 

Trakya'da eğitimle ilgili mevcut sorunlar, öğretmen ve ders 

materyali eksikliği, azınlık okullarının kapatılması, sadece 

Selanik Özel Pedagoji Akademisi’nin (SÖPA) mezunu 
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öğretmenlerin atanması ve bu öğretmenlere mesleki gelişim 

olanaklarının sağlanmaması gibi unsurlar çerçevesinde 

şekillenmektedir. Ayrıca, anadil temelli anaokulu 

açılmasına yönelik izinlerin verilmemesi, yeni okul 

binalarının tahsis edilmemesi ve kültürel antlaşmalarda 

öngörülen kontenjan öğretmenlerinin istihdamındaki 

sınırlamalar da azınlık eğitimiyle ilgili tartışmalara yol açan 

unsurlar arasında yer almaktadır. Türk öğrencilerin 

Türkiye’den mezun olduklarında aldıkları diplomaların 

Yunanistan’daki denklik süreçlerinde yaşanan sorunları da 

dikkate alındığında, azınlık eğitimiyle ilgili meseleler hem 

ulusal hem de uluslararası hukuk açısından farklı 

perspektiflerden ele alınmaktadır (Abdurrahman, 2019). 

Yunanistan’ın azınlık politikaları içerisinde iskân ve göç 

uygulamaları da önemli bir yer tutmaktadır. Bu politikalar, 

özellikle demografik dengelerin şekillendirilmesi ve nüfus 

dağılımının düzenlenmesi amacıyla yürütülmüştür. Bu 

kapsamda, azınlık nüfusunun yoğunlukta olduğu bölgelerde 

devletin iskân politikaları aracılığıyla nüfus yapısında 

değişiklikler meydana getirdiği gözlemlenmektedir. Bu 

politikaların önemli yönlerinden biri, belirli bölgelere 

Yunanca konuşan Ortodoks nüfusun yerleştirilmesi ve bu 

sayede toplumsal yapının yeniden şekillendirilmesidir. Bu 

tür uygulamalar, devletin ulusal bütünlük ve güvenlik 

politikaları çerçevesinde değerlendirilmiş ve dönemsel 

olarak farklı stratejilere konu olmuştur. Demografik yapı 

üzerinde etkili olan bu politikalar, tarihsel süreç içerisinde 

farklı toplumsal ve siyasal dinamiklerin etkisiyle 

şekillenmiştir. Devletin göç ve iskân stratejileri hem iç 

siyaset hem de uluslararası konjonktür çerçevesinde 

şekillenmiş ve azınlık politikaları bağlamında tartışmalara 

konu olmuştur. 

Batı Trakya’daki Müslüman azınlığın dini ve sosyal 

kurumlarına yönelik politikalar, azınlık hakları bağlamında 

önemli tartışmalara konu olmaktadır. Uluslararası 

anlaşmalar ve Lozan Barış Antlaşması çerçevesinde, 

azınlığın dini özerkliği güvence altına alınmış olup, 

Müftülerin seçimle belirlenmesi gerektiği ifade edilmiştir. 

Ancak, Yunanistan’da müftülerin atanması ve bu süreçlerin 

devlet denetiminde yürütülmesi, Batı Trakya’da "seçilmiş 

müftü" ve "atanmış müftü" ayrımına neden olmuştur. Bu 

durum, azınlık toplumunun dini liderlerini kendi iradesiyle 

seçme hakkı ile devletin azınlık yönetimine ilişkin 

politikaları arasındaki gerilimleri ortaya çıkarmaktadır. 

Müftü atamaları konusundaki düzenlemeler, Yunanistan’ın 

iç hukuk uygulamaları ile uluslararası yükümlülükleri 

arasında yorum farklılıklarına yol açmaktadır. Müslüman 

azınlığın dini ve sosyal kurumlarına yönelik denetim 

politikaları, dini özerklik bağlamında değerlendirilmekte 

olup, uluslararası hukuktaki azınlık haklarıyla ilgili 

tartışmaların da bir parçası olarak ele alınmaktadır. Bu 

çerçevede, azınlık toplumunun kendi kurumlarını yönetme 

ve kimliklerini sürdürme süreci, farklı hukuki ve siyasi 

dinamiklerden etkilenmektedir (Cin, 2003) 

Yunanistan Meclisi tarafından 1955 yılında kabul edilen 

3370 sayılı Yunanistan Vatandaşlık Yasası'nın 19. maddesi, 

azınlık gruplarını doğrudan etkileyen düzenlemeler 

içermekteydi. Söz konusu madde, Yunan ırkından olmayan 

vatandaşların ülke dışına çıkmaları durumunda, geri 

dönmeyeceklerine kanaat getirilmesi halinde vatandaşlıktan 

çıkarılmalarına olanak tanımaktaydı. Bu düzenleme, 

özellikle Batı Trakya’daki Müslüman Türk azınlığını 

etkilemiş ve 1955-1998 yılları arasında seyahat edenler, 

Yunan ordusunda görev yapanlar da dâhil olmak üzere 

yaklaşık 60.000 kişinin vatandaşlıktan çıkarıldığı 

belirtilmiştir. Yunanistan İçişleri Bakanlığı, 19. madde 

kapsamında vatandaşlıktan çıkarılanların sayısını 46.638 

olarak açıklarken, Irkçılığa ve Hoşgörüsüzlüğe Karşı 

Avrupa Komisyonu (ECRI) tarafından yayımlanan bir 

raporda bu sayının 60.000 olduğu ifade edilmiştir. Bu 

madde, 31 Ağustos 1998 tarihinde yürürlükten kaldırılmış 

olmakla birlikte, geriye dönük uygulanmamış ve 

vatandaşlıktan çıkarılan bireylerin haklarının iadesine 

yönelik bir düzenleme yapılmamıştır. Dolayısıyla, istekleri 

dışında vatandaşlıktan çıkarılan bireyler yeniden Yunan 

vatandaşı olma imkânına sahip olamamıştır (Derin, 2021, s. 

62). Hukuki açıdan, bu yasanın eşit yurttaşlık ilkesiyle 

uyumlu olup olmadığı tartışmalara konu olmuştur. 

Heraclides, bu düzenlemenin Anayasaya aykırı olduğunu 

belirterek, vatandaşlıktan çıkarılma işlemlerinin keyfi bir 

biçimde ve açık celsede görüşülmeden gerçekleştirildiğini 

ifade etmiştir. Uzun yıllar boyunca yürürlükte kalmasının 

nedenini ise, azınlık nüfusunun demografik gelişimini 

kontrol altına almak amacıyla uygulanan bir yöntem olarak 

değerlendirmiştir (Heraclides, 2003, s. 303). 

Batı Trakya’daki mülkiyet yapısında yaşanan değişimler, 

azınlık hakları ve ekonomik sürdürülebilirlik açısından 

önemli tartışmalara konu olmuştur. Yunanistan’ın mülkiyet 

politikaları, bölgedeki arazi dağılımını yeniden şekillendiren 

uygulamalar içermekte olup, bu çerçevede çeşitli 

kamulaştırma ve arazi birleştirme (anadasmos) süreçleri 

yürütülmüştür. Tarihsel veriler incelendiğinde, Lozan 

Antlaşması döneminde Batı Trakya’daki azınlık nüfusunun 

sahip olduğu toprak oranının yaklaşık %84 seviyesinde 

olduğu, Helsinki Watch’ın 1990 yılı raporunda ise bu oranın 

%20 seviyelerine düştüğünün belirtildiği görülmektedir 

(Helsinki Watch, 1990, s. 4). Azınlık mülkiyet yapısındaki 

değişimde, toprak satın alma ve satma süreçlerinde 

uygulanan çeşitli kısıtlamalar, kamusal finansman 

politikaları ve kredi mekanizmaları belirleyici unsurlar 

olarak öne çıkmaktadır. Özellikle Yunan Ziraat Bankası 

tarafından sağlanan uzun vadeli ve faizsiz kredilerin, azınlık 

topraklarının çoğunluk nüfusu tarafından satın alınmasını 

teşvik eden bir mekanizma oluşturduğu ifade edilmektedir. 

Bununla birlikte, azınlık mensuplarının toprak satın alma 

haklarında çeşitli idari ve bürokratik kısıtlamalarla 

karşılaşmaları da tartışmalara neden olmuştur. Batı 

Trakya’daki Türk toplumunun ekonomik yaşamında tarımın 

merkezi bir rol oynadığı düşünüldüğünde, mülkiyet 

üzerindeki kısıtlamaların etkisi daha belirgin hale 

gelmektedir. Buna ek olarak, tarımsal üretimde kullanılan 

ekipmanlara erişimde yaşanan zorluklar da dikkat 

çekmektedir. Özellikle, tarımla uğraşan azınlık 
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mensuplarının traktör sahibi olmalarına rağmen, uzun yıllar 

boyunca traktör ehliyeti almada bürokratik engellerle 

karşılaşmaları, tarımsal faaliyetler açısından önemli bir 

sınırlama olarak değerlendirilmiştir (Özcan, 2019, s. 102). 

Türk-Yunan ilişkileri bağlamında, Batı Trakya ve bu 

bölgedeki azınlık meselesi üzerine çeşitli akademik 

çalışmalar yürütülmekte olup, farklı bakış açılarına sahip 

çok sayıda araştırmacı konuya dair değerlendirmeler 

sunmaktadır. Bu akademik çalışmalar, azınlığın toplumsal 

entegrasyonu, kültürel hakları ve etnik ilişkileri gibi 

konuları ele alarak çeşitli analizler ve yorumlar ortaya 

koymaktadır. Yunan siyaset bilimci Heraclides, modern 

devletlerin azınlıklara yönelik politikalarının demokrasi, 

hukuk devleti ilkeleri ve ayrımcılık karşıtı normlarla uyumlu 

olması gerektiğini vurgulamaktadır. Ona göre, bir ülkede 

farklı kültürel gruplara yönelik uygulamalar, o ülkenin 

demokratik gelişmişliğini ve hukukun üstünlüğü anlayışını 

yansıtan temel göstergelerden biridir (Heraclides, 2003, s. 

290). Heraclides ayrıca, Türkiye ve Yunanistan’ın 

ülkelerindeki azınlıkları zaman zaman ulusal güvenlik 

perspektifiyle ele aldıklarını öne sürmektedir. Yunanistan 

açısından, Batı Trakya’daki Türk azınlığın, jeopolitik 

konumu nedeniyle tarihsel olarak güvenlik politikalarına 

entegre edildiğini ve bu bağlamda farklı yaklaşımlara konu 

olduğunu belirtmektedir. Bu değerlendirmeler, Batı 

Trakya’daki azınlık meselesinin yalnızca iki ülke arasındaki 

diplomatik ilişkiler çerçevesinde değil, aynı zamanda 

uluslararası hukuk, demokrasi standartları ve güvenlik 

anlayışları bağlamında ele alınması gerektiğini ortaya 

koymaktadır (Heraclides, 2003, s. 290). 

Süleyman Kocabaş, Yunanistan’ın Batı Trakya Türklerine 

yönelik politikalarını değerlendirirken bu topluluğun 

Türkiye lehine daima “Truva Atı” statüsünde görüldüğünü 

öne sürmektedir. Ona göre, Yunanistan, azınlık nüfusuna 

yönelik çeşitli idari, hukuki, siyasi ve ekonomik 

düzenlemelerle nüfus hareketliliğini şekillendirmeye 

çalışmıştır. Kocabaş ayrıca, Yunanistan’ın azınlık 

politikalarının tarihsel bağlamda çeşitli tartışmalara konu 

olduğunu ve bu politikaların, demografik yapı ile kültürel 

kimlik üzerinde etkiler doğurduğunu belirtmektedir. Bu 

çerçevede, azınlık topluluklarının toplumsal yapıya 

entegrasyonu, hak ve özgürlükler çerçevesinde ele alınması 

gereken bir mesele olarak değerlendirilmektedir. Azınlık 

hakları konusundaki akademik tartışmalar, Yunanistan’ın 

Batı Trakya’daki Türk toplumuna yönelik politikalarının 

uluslararası hukuki normlar, azınlık haklarına dair 

sözleşmeler ve iç siyaset dinamikleri çerçevesinde 

incelenmesi gerektiğini ortaya koymaktadır (Kocabaş, 1988, 

ss. 239-240). 

Heraclides, çalışmasında Yunanistan’ın Batı Trakya’daki 

Türk azınlığına yönelik politikalarının, Türkiye’nin 

İstanbul’daki Rum azınlığa uyguladığı baskılara -özellikle 

1955 yılında yaşanan 6-7 Eylül Olayları ve 1964 sürgünleri 

gibi gelişmelere- kıyasla daha düşük seviyede olduğunu 

iddia etmektedir. Ona göre, bu durum Yunan yönetiminin 

bilinçli bir politik tercihi olmaktan ziyade, yönetimsel 

zorluklar ve Yunanistan’ın uluslararası platformlarda farklı 

bir imaj çizme çabasına dayanmaktadır (Heraclides, 2003, s. 

300). Bununla birlikte, Yunanistan’ın Batı Trakya’daki 

azınlık topluluğuna yönelik uygulamaları uluslararası 

hukuki çerçevede çeşitli tartışmalara konu olmuştur. 

Özellikle, Türk ibareli sivil toplum kuruluşlarının 

kapatılması ve azınlığın etnik kimliğini tanımayan 

politikalar, azınlık hakları konusunda farklı yorumlara yol 

açmaktadır. 

Yunanistan’daki sivil toplum kuruluşlarının hukuki statüsü 

ile ilgili süreçler, AİHM kararlarına da yansımıştır. 

Özellikle Tourkiki Enosi Xanthis ve Diğerleri v. Yunanistan 

(Başvuru No: 26698/05) ve Bekir-Ousta ve Diğerleri v. 

Yunanistan (Başvuru No: 35151/05) davalarında, AİHM, 

dernek kurma özgürlüğünün ihlal edildiğine karar vermiştir. 

Bu kararlar, Yunanistan’ın Batı Trakya Türk azınlığının 

etnik kimliğini kamusal alanda ifade etmesini kısıtlayan 

uygulamalarının Avrupa İnsan Hakları Sözleşmesi’ne aykırı 

olduğunu ortaya koymuştur. Özellikle İTB’nin iç hukuk 

süreçlerini tamamlamasının ardından AİHM tarafından 

lehine verilen kararların uygulanmaması, uluslararası 

hukukun yorumlanışı açısından önemli bir tartışma 

konusunu oluşturmaktadır. Bu durum, Yunanistan’ın azınlık 

politikalarının uluslararası insan hakları normlarıyla 

uyumluluğu açısından ciddi akademik ve hukuki 

değerlendirmelere konu olabilecek bir alan sunduğunu 

göstermektedir. 

Heraclides, Batı Trakya Türkleri ile İstanbul Rumlarını 

sosyoekonomik açıdan karşılaştırarak, iki topluluğun eğitim 

ve meslek dağılımındaki farklılıklarına dikkat çekmiştir. 

Ona göre, Batı Trakya’daki Türk azınlığı ağırlıklı olarak 

tarımla uğraşan, eğitim düzeyi düşük bir topluluk olarak 

tanımlanırken; İstanbul’daki Rum azınlığı kozmopolit, 

eğitimli ve ekonomik açıdan daha güçlü bir grup olarak 

nitelendirilmektedir (Heraclides, 2003, s. 300). 

Heraclides’in bu değerlendirmesi, azınlık topluluklarının 

tarihsel bağlamda karşılaştıkları farklı koşulları yeterince 

dikkate almadığı yönünde eleştirilmiştir. Batı Trakya’daki 

Türk azınlığın eğitim süreci, azınlık hakları bağlamında 

çeşitli kısıtlamalara ve yapısal sorunlara konu olmuştur. 

Örneğin, Lozan Antlaşması döneminde yaklaşık 300 

civarında olan azınlık okulu sayısının zamanla 100’ün altına 

düşmesi, azınlık eğitiminin kurumsal yapısında önemli 

değişimlere yol açmıştır. Ayrıca, öğretmen yetiştirme 

sürecinde SÖPA gibi projelerin hayata geçirilmesi ve azınlık 

eğitimine yönelik çeşitli düzenlemeler, eğitim alanındaki 

dinamikleri doğrudan etkilemiştir (Kelağa Ahmet, 2014, ss. 

185-206). 

Eğitim süreçlerindeki bu yapısal farklılıklar, azınlık 

topluluklarının mesleki dağılımına da yansımış ve Batı 

Trakya’daki Türk azınlığın istihdam olanaklarını 

sınırlamıştır. Tarıma dayalı ekonomik faaliyetlerin ön 

planda olması, alternatif meslek alanlarına yönelim 

konusunda kısıtlayıcı bir faktör olarak 

değerlendirilmektedir. Buna karşılık, İstanbul’daki Rum 

azınlık, tarihsel olarak ticaret ve eğitim alanlarında daha 
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güçlü bir kurumsal yapıya sahip olmuş ve bu durum, 

topluluğun ekonomik ve sosyal statüsünü pekiştirmiştir. Bu 

bağlamda, Heraclides’in yaptığı karşılaştırma, azınlıkların 

eğitim ve ekonomik yapılarının tarihsel bağlamda nasıl 

şekillendiğine dair belirli unsurları göz ardı ettiği yönünde 

eleştirilmiştir. Eğitim ve mesleki gelişim süreçlerindeki bu 

farklılıklar, elde edilen sonuçların kesinliği konusunda 

çeşitli tartışmalara yol açmaktadır. Lozan Antlaşması 

döneminde 300 civarı olan okul sayısının günümüzde 

100'ün altına düşürülmesi, SÖPA gibi projeler ve azınlığın 

eğitimine zarar veren diğer uygulamalar dikkate 

alınmamıştır. Ayrıca eğitimsiz bir toplumun tarım dışında 

başka alanlarda istihdam edilmesi de mümkün 

olamamaktadır. Yunan yönetimi bu konuda olumlu bir 

girişimde bulunmamıştır. Öte yandan İstanbul'daki Rum 

azınlık iyi eğitim almış, kültürlü bireylerden oluşmaktadır. 

Bu durum, Rumların eğitim almaları ve ticaret yapmaları 

için uygun şartlara sahip olduklarını göstermektedir. Bu 

olumlu koşulların Rumların daha eğitimli ve kültürlü 

olmalarına katkı sağladığı düşünülebilir. Dolayısıyla bu 

durum Heraclides'in yaptığı karşılaştırmanın eksikliğini ve 

Batı Trakya Türk azınlığının yaşadığı eğitim ve diğer 

alanlardaki kısıtlamaları göz ardı ettiğini işaret etmektedir. 

Bu eksiklikler elde edilen sonuçların kesinliği konusunda 

belirsizlik yaratmaktadır. 

Heraclides, Yunanistan’ın üç sınır ili olan Ksanthi, Rodop 

ve Evros’ta yaşayan Müslüman toplumun büyük bir 

kısmının eski-Türk (Paleomusulmani) kökenli olduğunu ve 

bu topluluğun Türk milliyetçiliği, Kemalizm, laik yönetim 

ve Batılılaşmaya mesafeli yaklaştığını öne sürmektedir. Bu 

iddiasını, Osmanlı İmparatorluğu’nun son Şeyhülislamı 

Mustafa Sabri’nin halifeliğin kaldırılmasının ardından Batı 

Trakya’ya yerleşmesi ve bu süreçte Osmanlı dini 

geleneğinin korunmasına yönelik etkilerine 

dayandırmaktadır. Heraclides’e göre, Mustafa Sabri ile 

birlikte firari olarak nitelendirilen, Türkiye Cumhuriyeti 

tarafından milli mücadeleye karşı faaliyetleri nedeniyle 

vatandaşlıktan çıkarılan ve yurtdışına sürgün edilen 

kişilerden oluşan "150’likler" Batı Trakya’ya sığınmış ve bu 

durum bölgedeki azınlık toplumunda ideolojik bir 

ayrışmaya yol açmıştır. Eğitim, dini kurumlar, sivil toplum 

kuruluşları ve toplumsal yaşamda bu ayrışmanın etkilerinin 

1970’lere kadar devam ettiği ifade edilmektedir. Bu süreç, 

Batı Trakya’daki azınlık toplumu içinde farklı siyasal ve 

kültürel eğilimlerin oluşmasına katkıda bulunmuş, bu 

bağlamda çeşitli sosyo-politik dinamikleri etkilemiştir. Aynı 

zamanda, bu farklılaşmanın azınlık hakları, eğitim 

politikaları ve toplumsal bütünleşme açısından uzun vadeli 

sonuçlar doğurduğu değerlendirilmiştir. Yunanistan’ın, 

azınlık içindeki bu iç dinamikleri nasıl ele aldığı ve yönetim 

politikalarının bu süreçleri nasıl şekillendirdiği akademik 

tartışmalara konu olmaya devam etmektedir (Heraclides, 

2003, s. 300).  

Yunanistan, uyguladığı azınlık politikaları çerçevesinde 

Kuçovlahlar, Arnavutlar ve Karakaçanlar gibi farklı etnik ve 

dilsel grupları ulusal kimlik inşası sürecinde Yunan 

toplumuna entegre etmiştir. Bu grupların, zaman içinde 

Yunan ulusal kimliğine güçlü bir aidiyet geliştirdikleri 

belirtilmektedir. Ancak, azınlık politikalarına ilişkin asıl 

tartışmalar, 1913-1922 yılları arasında "Yeni Ülkeler" (Nees 

Hores) olarak adlandırılan bölgelerin Yunan topraklarına 

katılmasıyla daha belirgin hale gelmiştir. Bu süreçte, farklı 

etnik ve kültürel grupların asimilasyonu devlet 

politikalarının önemli bir unsuru olmuş, ancak Batı Trakya 

Türkleri kimliklerini koruma yönünde güçlü bir direnç 

göstermiştir. Azınlık politikalarına dair değişim, özellikle 

Batı Trakya Türklerinin kimliklerini muhafaza etmeleri ve 

bu durumun Türkiye ile Yunanistan arasındaki ilişkilerde 

etkili olmasıyla ilişkilendirilmiştir. Bu bağlamda, 

Yunanistan’ın Batı Trakya’daki azınlık politikalarında 

zaman içinde belirli düzenlemelere gittiği ve bu politikaların 

iç ve dış dinamiklerden etkilendiği belirtilmektedir 

(Heraclides, 2003, s. 300-313). Batı Trakya Türklerinin 

siyasi hak mücadelesinin öncüsü olan Dr. Sadık Ahmet de, 

cezaevinde tuttuğu günlüklerinde, azınlık politikalarına 

yönelik belirli değişimlerin yaşanabileceğine dair 

gözlemlerini şöyle paylaşmıştır: 

ET 1 kanalında saat 18:30’da Atina’da Siyasal Bilgiler 

Fakültesi tarafından Yunanistan'ın dış politikası ile ilgili 

seminer düzenlendiğini gördüm. Konuşmacılar arasında üç 

siyasi parti lideri Sayın Miçotakis, Sayın Papandreu ve 

Sayın Florakis vardı. Paneli yöneten isim ise, daha önce 

PASOK hükümetinde Türkiye-Yunanistan ilişkileriyle 

ilgilenen Sayın Kapsis’ti. Miçotakis mümkün olduğu kadar 

bizim konulara değinmedi. Papandreu: “yapılan 

yanlışlıklar vardır, düzeltmemiz lazım” dedi. Florakis bizim 

olayları ve azınlığın durumunu tamamen dile getirdi ve 

şöyle dedi: “Müslüman azınlığı ekonomik ve kültürel alanda 

desteklemek lazım. İskeçe’nin Pomak köyleri Atatürk 

zamanından önceki devirde yaşıyorlar hala. Son zamanda 

Türkiye'ye Yunanistan'da insan haklarına saygı yok deme 

fırsatı verdik olan olaylarla.” Hepsinin ortak tarafı 

beynelmilel anlaşmalara, azınlık ve insan haklarına saygı 

duyduklarını söylemeleri, azınlık politikasının gözden 

geçirilip olan yanlışlıkları düzeltmede hemfikir olmaları. 

Yaptıkları bu konuşmalarla azınlığa yapılan ayrım ve 

hataların olduğunu kabul etmeleri bizim için sevindiricidir. 

Bundan böyle düzeltme çareleri aranacağına inanıyor ve 

azınlığın daha güzel günler göreceğine kesin gözüyle 

bakıyorum (Ahmet, 2021, ss. 182-183) 

Dr. Sadık Ahmet’in notlarında, Yunanistan’daki parti 

liderlerinin geçmişte azınlıklara yönelik uygulanan 

politikaların gözden geçirilmesi gerektiğine dair açıklamalar 

yaptığı ve bu konuda bazı adımların atılabileceğini ifade 

ettikleri görülmektedir. Bu bağlamda dikkat çeken bir diğer 

husus, Dr. Sadık Ahmet’in azınlık kimliğiyle ilgili 

söylemleri ve Türklük vurgusu nedeniyle hapis cezasına 

çarptırılmış olmasına rağmen cezaevinde dahi bu konuda 

iyimser bir perspektif ortaya koymasıdır. Azınlık hakları 

konusundaki uluslararası tartışmalar göz önüne alındığında 

bu süreç Yunanistan’ın iç hukuk politikaları ve azınlıklarla 

ilgili düzenlemelerinin uluslararası insan hakları 
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normlarıyla uyumluluğu açısından önemli bir bağlam 

sunmaktadır.  

Dr. Sadık Ahmet’in mücadelesi, Batı Trakya Türklerinin 

kimlik ve hak mücadelesinde dönüm noktalarından biri 

olmuş; onun girişimleri, azınlık haklarının uluslararası 

hukuk ve insan hakları normları çerçevesinde 

değerlendirilmesini sağlayan bir zemin oluşturmuştur. 

Azınlık hakları, Lozan Antlaşması’nın hükümleriyle 

güvence altına alınmış olmakla birlikte, uygulamada 

karşılaşılan zorluklar, zaman içinde değişen siyasi 

dinamikler ve uluslararası baskılar çerçevesinde 

şekillenmiştir. Sadık Ahmet’in vefatının ardından da Batı 

Trakya’daki azınlık meselesi, akademik ve diplomatik 

platformlarda tartışılmaya devam etmekte; azınlık haklarına 

yönelik uygulamalar, Yunanistan’ın iç siyasetindeki 

gelişmeler, Avrupa Birliği çerçevesindeki yükümlülükleri 

ve Türkiye-Yunanistan ilişkileri bağlamında ele 

alınmaktadır. Onun mücadelesi, azınlık haklarının 

korunması ve geliştirilmesi yönündeki akademik ve hukuki 

tartışmalara ışık tutmaya devam etmektedir. 

Yunanistan’ın Batı Trakya Türklerine yönelik 

politikalarında değişim, 14-15 Mayıs 1991 tarihlerinde 

dönemin Yunan Başbakanı Konstantinos Mitsotakis’in 

bölgeye yaptığı ziyaretle belirgin hale gelmiştir. Mitsotakis, 

bu ziyaret sırasında geçmişte azınlık politikalarında hatalar 

yapıldığını kabul etmiş ve Batı Trakya’daki Müslüman 

toplumun eşit hak ve sorumluluklara sahip olması 

gerektiğini vurgulamıştır. Ayrıca bundan sonra bölgeye 

yapılacak yatırımların artması gerektiğini belirtmiştir 

(Derin, 2022, ss. 65-86). Bu çerçevede, Mitsotakis hükümeti 

tarafından duyurulan İsonomia-İsopolitia politikası, hukuki 

ve idari düzeyde eşitlik ilkelerini içermekte olup, azınlık 

mensuplarına gayrimenkul satın alma, ehliyet alma ve konut 

bakım-onarım gibi temel vatandaşlık hakları kapsamında 

çeşitli düzenlemeler getirmiştir (Iraklidis, 2001, ss. 312-

313). Mitsotakis’in bölgeye yönelik yaptığı bu açıklamalar, 

Yunanistan’ın iç siyasetinde ve Türkiye-Yunanistan 

ilişkileri bağlamında farklı şekillerde yorumlanmıştır. Bu 

politikaların, Batı Trakya’daki azınlık haklarının 

iyileştirilmesine yönelik bir adım olmasının yanı sıra, 

bölgenin gelişimine katkı sağlamak ve Türkiye’nin Batı 

Trakya’daki politik söylemlerine karşı bir denge unsuru 

oluşturmak amacı taşıdığı ileri sürülmüştür. Ayrıca, 

Mitsotakis’in konuşmasında azınlığı Müslüman, Roman ve 

Pomak olarak sınıflandırması, Yunanistan’ın azınlık 

politikasında etnik ve kültürel ayrımları ön plana çıkaran bir 

perspektifin benimsendiğini göstermektedir. Bu ayrım, 

azınlık gruplarının tanımlanması ve yönetilmesi noktasında 

Yunanistan’ın izlediği politikalarda bir dönüşümü işaret 

etmekle birlikte, farklı akademik değerlendirmelere konu 

olmuştur. 

Batı Trakya Türk azınlığının önemli yazarlarından Rahmi 

Ali, 29 Ocak 2021 tarihinde şahsi sosyal medya hesabından 

yaptığı "29 Ocak Olayı" başlıklı paylaşımında, 

Yunanistan’ın Batı Trakya’daki azınlık politikalarına 

yönelik değerlendirmelerde bulunmuştur. Bu 

değerlendirmede, 29 Ocak Olayının Batı Trakya Türk 

toplumu açısından tarihsel bir dönüm noktası olduğu 

vurgulanmıştır. Rahmi Ali’ye göre, azınlık kimliğinin ve 

aidiyetinin resmi makamlar tarafından inkâr edilmesi, 

toplum içinde büyük bir şok ve korkuya yol açmış, bu durum 

özellikle gençlerden yaşlılara kadar geniş bir kesimde toplu 

bir tepki oluşmasına neden olmuştur. Olayların asimilasyon 

politikalarına karşı güçlü bir karşı duruş geliştirdiği, ancak 

yetkililerin olası kitlesel eylemleri önlemeye çalıştığı 

belirtilmiştir. Buna rağmen, toplumun gösterdiği tepkinin 

kaçınılmaz olduğu ve geniş katılımlı bir yürüyüşün 

gerçekleştiği ifade edilmiştir. Rahmi Ali’nin 

değerlendirmesinde, 29 Ocak Olaylarının yalnızca Batı 

Trakya ile sınırlı kalmayan, ulusal ve uluslararası düzeyde 

de yankı uyandıran bir gelişme olduğu vurgulanmaktadır. 

Bu olayların belirli politik ve sosyal çevrelerde derin etkiler 

bıraktığı, azınlık toplumu içinde birlik ve dayanışma 

duygusunu pekiştirdiği ifade edilmiştir. Ayrıca, olayın 

yalnızca geçmişle sınırlı olmadığı, Batı Trakya’daki azınlık 

haklarına dair gelecekteki beklentiler ve politik yönelimler 

açısından da önemli bir referans noktası oluşturduğu 

değerlendirilmiştir. Bu bağlamda, Rahmi Ali’nin paylaşımı, 

29 Ocak Olaylarının azınlık hakları mücadelesinde tarihsel 

hafızanın korunması gerektiğine yönelik bir vurgu 

içermektedir. 

Batı Trakya’da yaşayan Müslüman Türk toplumu içinde yer 

alan Pomak kökenli bireyler, Lozan Antlaşması kapsamında 

azınlık haklarına sahip Türk azınlık topluluğunun bir parçası 

olarak kabul edilmektedir. Hasan Paçaman, "Batı Trakya 

Bu" adlı eserinde, Yunan yönetiminin Batı Trakya'nın 

Balkan kolundaki köylerinde uyguladığı Pomaklaştırma 

politikasına dair çeşitli anlatımlara yer vermektedir. Ona 

göre, bu süreçte yetkililer çocuklara ve bölge halkına "Siz 

Türk değil, Pomaksınız" şeklinde telkinlerde bulunmuş ve 

Türklük bilincini zayıflatmaya yönelik söylemler 

geliştirmiştir. Paçaman, bu politikaların çeşitli araçlarla 

yürütüldüğünü ifade etmektedir. Özellikle, “Rum 

öğretmenler, jandarmalar, ezberledikleri şu sözleri 

söylüyorlardı hemen: Pomaklar, Büyük İskender’in 

soyundandır. Ve güzeldirler. Türkler ise çirkin. Siz hem 

güzel hem de akıllısınız. Hem sizin dedeleriniz Hıristiyan’dı. 

Siz şimdi nasıl Müslüman dersiniz!” şeklindeki ifadelerle 

çocuklara farklı bir kimlik aşılanmaya çalışıldığını 

aktarmaktadır. Bunun yanı sıra, misyoner öğretmenlerin 

yüksek ücretlerle görevlendirilerek bölgedeki eğitim 

sisteminin dönüştürülmeye çalışıldığı, ancak halkın bu 

baskılara karşı güçlü bir direnç gösterdiği belirtilmektedir. 

Paçaman, "Her şeye rağmen fakir dağ köylüleri ne 

Türklüklerinden ne de dinlerinden vazgeçmiyorlardı." 

ifadesiyle, bölge halkının kimliklerini koruma çabasına 

vurgu yapmaktadır (Paçaman, 1999, ss. 117-118). 

İskeçe Seçilmiş Müftü Yardımcısı Ahmet Hraloğlu, "Batı 

Trakya" konulu bir çalıştayda, bölgedeki Müslüman Türk 

azınlığının yaşadığı sorunlara dair şu değerlendirmelerde 

bulunmuştur:  

Batı Trakya, 1923 Lozan Antlaşması’yla Yunanistan’ın 
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hükümranlığına bırakılmış ve bu antlaşmayla bölgede 

yaşayan Müslüman Türk azınlığına sosyal, kültürel, dini ve 

milli haklar tanınmıştır. Ancak, zaman içinde Yunan 

yönetiminin bu hakları çeşitli düzenlemelerle sınırlandırdığı 

gözlemlenmiştir. (Hraloğlu, 2021, ss. 29-30).  

Batı Trakya’da "Türklük" ve "Müslümanlık" kavramlarının 

iç içe geçmiş bir yapıya sahip olduğunu belirten Hraloğlu, 

azınlığın kimliğinin korunmasının bu iki unsurla doğrudan 

bağlantılı olduğunu vurgulamaktadır. Bu bağlamda, Yunan 

yönetiminin tarihsel süreçte bu kimliği asimile etmeye 

yönelik çeşitli politikalar izlediğini öne sürmektedir. 

Hraloğlu, özellikle 1967 Albaylar Cuntası sonrasında bu 

baskıların arttığını ve eğitim, dini kurumlar, vakıflar ve ifade 

özgürlüğü gibi temel alanlarda ciddi kısıtlamalar 

getirildiğini ifade etmektedir. Ayrıca, Yunanistan’ın taraf 

olduğu Lozan Antlaşması ve diğer uluslararası belgelerin 

azınlık haklarını güvence altına aldığını, ancak iç hukukta 

çıkarılan düzenlemelerle bu hakların daraltıldığını 

belirtmektedir. Müftülük, vakıflar ve eğitim alanlarında 

yaşanan sorunların çözüme kavuşturulmadığını belirten 

Hraloğlu, bu temel meselelerin zamanla daha da karmaşık 

hale geldiğini ve azınlık toplumunun haklarını tam 

anlamıyla kullanmasının önünde engeller oluşturduğunu 

dile getirmektedir (Hraloğlu, 2021, ss. 29-30). 

Batı Trakya Türk Öğretmenler Birliği eski başkanı Sami Ali 

Toraman, "Batı Trakya" temalı bir çalıştayda, Yunanistan'ın 

azınlık eğitimine yönelik politikalarına dair önemli 

değerlendirmelerde bulunmuştur. Toraman, eğitim alanında 

ciddi sorunlar yaşandığını ve özellikle ders kitaplarının 

azınlık eğitimi açısından önemli bir mesele teşkil ettiğini 

belirtmektedir. Toraman, Türkiye'den gönderilmesi gereken 

ders kitapları yerine, İstanbul doğumlu Yunanlı bir profesör 

olan Zenginis tarafından hazırlanan kitaplar okutulduğunu 

ifade etmiştir. Bu durumun antlaşmalara aykırı olduğunu 

savunan Batı Trakya Türk toplumu, 1993 yılında 

öğretmenler ve öğrencilerin katılımıyla kitlesel bir boykot 

gerçekleştirmiştir. Bölgede yalnızca iki ortaöğretim kurumu 

bulunduğunu belirten Toraman, Muzaffer Salihoğlu Lisesi 

ve Celal Bayar Lisesi’nin kapasite açısından yetersiz 

kaldığını ifade etmektedir. Ayrıca, üniversiteye girişte 

azınlık öğrencilerine binde beşlik bir kontenjan tanındığını, 

ancak devletin eğitim alanında yeterli desteği sağlamaması 

nedeniyle öğrencilerin akademik başarılarının olumsuz 

etkilendiğini dile getirmektedir. Toraman, 2011 yılında 

kapatılan SÖPA yerine yeni bir sistemin getirildiğini ve bu 

sistemin azınlık eğitimi açısından belirli riskler 

barındırdığını ifade etmektedir. Yeni sistemde, Yunanlı 

öğrencilerin de eğitim alabileceği bir bölüm açılacak ve bu 

çerçevede azınlık dili yerine "azınlık dilleri" okutulacaktır. 

Toraman’a göre, bu yaklaşım Yunanistan’ın azınlık 

toplumunu tek bir yapı olarak değil, Pomak, Türk ve Roman 

olmak üzere üç farklı grup olarak ele aldığını 

göstermektedir. Toraman, sunumunda özellikle eğitim 

alanındaki sorunlara odaklanmış olmasına rağmen, 

bölgedeki toplumun farklı kimlikler üzerinden ayrıştırılma 

çabalarına da dikkat çekmiştir (Toraman, 2021, s. 11). 

Yukarıda verilen örnekler, Yunan hükümetlerinin Batı 

Trakya’daki Türk azınlığına yönelik sosyal, siyasal ve 

ekonomik alanlardaki kısıtlayıcı politikalarını ortaya 

koymaktadır. Bu politikalar çerçevesinde, Türk sivil toplum 

kuruluşlarının faaliyetleri sıkı denetim altında tutulmakta ve 

yöneticileri ile üyeleri üzerinde yoğun bir gözetim 

uygulanmaktadır. Yunanistan, Batı Trakya’daki Türk 

azınlığın eğitim, dil, kültür ve dini özgürlüklerine yönelik 

çeşitli kısıtlamalar getirirken, bu durum özellikle azınlık 

kimliğinin tanınması, eşit vatandaşlık hakları ve mülkiyet 

hakları gibi temel konular etrafında ciddi mücadele alanları 

yaratmaktadır. Bu mücadeleye yanıt olarak, Batı Trakya’da 

Türk azınlığın haklarını savunmak amacıyla çeşitli sivil 

toplum kuruluşları, dernekler ve örgütler faaliyet 

göstermektedir. Bu kuruluşlar, azınlık toplumunun eğitim ve 

kültürel gelişimine katkıda bulunmayı, kimlik haklarının 

korunmasını ve Batı Trakya’da tüm toplumlar arasında 

diyalog ile iş birliğini teşvik etmeyi amaçlamaktadır. Ancak, 

bu tür organizasyonların faaliyetleri zaman zaman hukuki ve 

idari engellerle karşılaşmakta olup, AİHM kararlarına 

rağmen bazı Türk derneklerinin resmiyetlerinin iade 

edilmemesi gibi durumlar, Yunanistan’ın azınlık haklarına 

yönelik politikalarının uluslararası insan hakları normları 

çerçevesinde tartışılmasına yol açmaktadır (AİHM, 2007; 

2008a; 2008b). 

Batı Trakya’daki Türk toplumunun huzurlu bir yaşam 

sürdürebilmesi ve sivil toplum kuruluşlarının etkin bir 

şekilde faaliyet gösterebilmesi, Türkiye-Yunanistan 

ilişkilerinin istikrarlı bir temele oturtulmasına bağlıdır. 

Karşılıklı güvenin tesis edilmesi, azınlıkların kültürel ve 

dilsel kimliklerinin korunması, insan haklarına saygı, eşitlik 

ve adalet ilkelerinin gözetilmesi bölgedeki toplumsal barış 

açısından önemli unsurlar arasında yer almaktadır. Bununla 

birlikte, Batı Trakya’daki Türk azınlığın siyasi katılımının 

artırılması, mülkiyet haklarının korunması, eğitimde fırsat 

eşitliğinin sağlanması ve istihdam alanında ayrımcılığın 

önlenmesi, toplumsal bütünleşmeyi destekleyecek temel 

adımlar olarak değerlendirilmektedir. Türkiye ve 

Yunanistan arasındaki ilişkilerin bu çerçevede geliştirilmesi, 

Batı Trakya Türklerinin siyasal, ekonomik ve toplumsal 

açıdan daha güçlü bir konuma gelmesini destekleyebilir. 

Ancak, mevcut uygulamalar incelendiğinde, Yunanistan’ın 

bu beklentileri tam anlamıyla karşılamadığı ve Batı 

Trakya’daki azınlık haklarının, Lozan Antlaşması, Avrupa 

İnsan Hakları Sözleşmesi ve diğer uluslararası insan hakları 

normları çerçevesinde değerlendirilmesi gerektiği 

görülmektedir. 

3. Türk Dış Politikasında Batı Trakya 

Türkiye ve Yunanistan arasındaki ilişkilerin tarihsel arka 

planı incelendiğinde, taraflar arasındaki etkileşimin 

çoğunlukla rekabet ve gerilim ekseninde şekillendiği 

görülmektedir. Her iki devletin aynı coğrafyada yer alması, 

karşılıklı ve bölgesel çıkarlarının zaman zaman çatışmasına 

yol açmakta ve bu durum, iki ülke arasındaki diplomatik 

süreçleri zorlaştırmaktadır. İlişkilerdeki bu rekabetçi 
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yapının şekillenmesinde tarihsel deneyimler önemli bir rol 

oynamaktadır. Türkiye ve Yunanistan, birbirleriyle 

yürüttükleri mücadeleler ve savaşlar sonucunda ulus-

devletleşme sürecini tamamlamış olup, bu tarihsel geçmiş 

taraflar arasında kolektif hafızada derin izler bırakmıştır. 

Özellikle, ulusal kimlik inşasının büyük ölçüde karşıtlık 

üzerine kurulması, iki toplumun birbirini "öteki" veya 

potansiyel bir tehdit olarak algılamasına yol açmış ve güven 

eksikliğini pekiştirmiştir. Bu rekabetçi dinamiğin 

sürekliliğinde, ulusal kimlik algıları, jeopolitik çıkar 

çatışmaları ve güvenlik kaygıları belirleyici olmuştur. 

Taraflar, sorunları sıklıkla egemenlik, toprak bütünlüğü ve 

ulusal güvenlik perspektifinden değerlendirmiş, bu durum 

diplomatik müzakere süreçlerinin kırılgan hale gelmesine 

neden olmuştur (Özsüer, 2018, s. 243-248). Türkiye-

Yunanistan ilişkilerinin tarihsel olarak rekabet ve 

güvensizlik temelinde şekillenmesi, taraflar arasında kalıcı 

bir uzlaşı sağlanmasını güçleştirmiştir. Bununla birlikte, bu 

dinamiklerin aşılması, uluslararası hukuk, karşılıklı 

bağımlılık ve diplomatik diyalog mekanizmalarının daha 

etkin kullanılmasıyla mümkün olabilir (Aykoç, 2012, s. 

457). 

Lozan Barış Antlaşması ile temelleri atılan Türkiye 

Cumhuriyeti’nin Atatürk dönemi dış politikası, "Yurtta sulh, 

cihanda sulh" ilkesi çerçevesinde barış ve iş birliği odaklı bir 

yaklaşımı benimsemiştir. Bu doğrultuda, öncelikle Balkan 

ülkeleriyle ikili ilişkilerin güçlendirilmesi hedeflenmiş, 

ardından bölgesel iş birliği mekanizmalarının 

geliştirilmesine yönelik adımlar atılmıştır. Türkiye, Eylül 

1933’te Yunanistan ile İçten Anlaşma Paktı’nı imzalayarak 

ikili ilişkileri resmî bir güven ortamına taşımış, Şubat 

1934’te imzalanan Balkan Paktı ile bu iş birliği çok taraflı 

bir diplomatik çerçeveye oturtulmuştur (Barlas, 2010, s. 

279-284). 1930’lu yıllar, Türkiye-Yunanistan ilişkilerinde 

yakınlaşma dönemlerinin ilki olarak kabul edilmektedir 

(Derin, 2022, ss. 65-86). Bu dönemde Yunanistan 

Başbakanı Eleftherios Venizelos’un 12 Ocak 1934 tarihinde 

Mustafa Kemal Atatürk’ü Nobel Barış Ödülü’ne aday 

göstermesi, iki ülke arasındaki olumlu ilişkileri pekiştiren 

önemli bir diplomatik jest olarak değerlendirilmektedir 

(Özsüer, 2022, s. 9). 

1950’li yıllarda Türkiye ve Yunanistan arasındaki 

diplomatik ilişkilerde önemli bir yakınlaşma süreci 

yaşanmıştır. Bu dönemde, Türkiye Cumhurbaşkanı Celal 

Bayar ile Yunan Kralı Pavlos arasındaki temaslar dikkat 

çekmiş, karşılıklı ziyaretler ve diplomatik görüşmeler 

yoğunlaşmıştır. 1952 yılında, iki ülkenin başbakanları 

Sofoklis Venizelos ve Adnan Menderes’in Ankara ve 

Atina’daki görüşmeleri, ikili ilişkilerin geliştirilmesine 

yönelik önemli adımlar arasında yer almıştır. Bu süreçte, 

Türkiye ve Yunanistan arasındaki iş birliği arayışları ivme 

kazanmış, diplomatik diyalog güçlendirilmiştir (Özkan, 

2017, s. 324). İki ülkenin 1952 yılında NATO’ya katılması 

ve Batı Bloku içerisinde yer almaları, jeopolitik dinamikleri 

değiştiren önemli bir gelişme olmuştur. NATO üyeliği, 

Türkiye ve Yunanistan’ın ortak güvenlik anlayışını 

pekiştirmiş ve ABD’den sağlanan ekonomik ve askeri 

yardımlarla iki ülke arasındaki ilişkilerin güçlenmesine 

katkıda bulunmuştur (Allison & Nikolaydis, 1999; Kamil, 

2017, s. 77–90) 

6-7 Eylül 1955 olaylarının ardından, Türkiye ile Yunanistan 

arasındaki ilişkilerde Kıbrıs meselesi en önemli sorun 

alanlarından biri haline gelmiştir (Hale, 2000, s. 185). 1974 

yılında Türkiye’nin Kıbrıs’a düzenlediği askerî harekât, 

Yunanistan’ın NATO’nun askeri kanadından çekilmesine 

ve iki ülke arasındaki diplomatik ilişkilerin ciddi şekilde 

gerilmesine neden olmuştur (Bahcheli, 1990, s. 78). Bu 

süreç, 15 Kasım 1983’te KKTC’nin ilan edilmesiyle yeni bir 

boyut kazanmış ve taraflar arasındaki kriz daha da 

derinleşmiştir (Ker-Lindsay, 2011, s. 143). İkili ilişkiler, 

1999 yılına kadar kayda değer bir iyileşme göstermemiş ve 

özellikle 1996 yılında yaşanan Kardak Kayalıkları Krizi, iki 

ülkeyi savaşın eşiğine getirmiştir (Heraclides, 2011, s. 178) 

Ancak, 1999 yılında Türkiye ve Yunanistan’da meydana 

gelen büyük depremler, iki ülke arasındaki ilişkilerde 

önemli bir kırılma noktası oluşturmuştur (Keridis, 2001, s. 

112). Depremler sonrasında, karşılıklı insani yardımlar, 

kurtarma operasyonları ve dayanışma faaliyetleri iki ülke 

arasında olumlu bir atmosferin oluşmasına katkı sağlamıştır. 

Bu dönemde, Türkiye Cumhuriyeti Dışişleri Bakanı İsmail 

Cem’in liderliğinde yürütülen diplomatik temaslar hız 

kazanmış, karşılıklı ziyaretler ve iş birliği girişimleri 

artmıştır. Bu sürecin en önemli diplomatik kazanımlarından 

biri, taraflar arasında diyaloğu ve iş birliğini geliştirmeyi 

amaçlayan Dostluk ve İyi Komşuluk Antlaşması’nın 

imzalanması olmuştur. Antlaşma, iki ülke arasındaki mevcut 

sorunların barışçıl yollarla çözümünü teşvik eden bir 

çerçeve sunarak, diplomatik ilişkilerin daha istikrarlı bir 

temele oturtulmasını amaçlamıştır (Kirişçi, 2001, s. 94). 

2000'li yıllarda Türkiye Yunanistan ilişkileri karmaşık bir 

seyir izlemiştir. İki ülke arasında başlangıçta olumlu adımlar 

atılmışsa da bazı sorunlar ve anlaşmazlıklar devam etmiştir. 

Özellikle Ege Denizi'ndeki kıta sahanlığı ve münhasır 

ekonomik bölge konularında farklılıklar bulunmuştur. Son 

yıllarda enerji kaynakları ve Doğu Akdeniz'deki deniz yetki 

alanlarındaki rekabet nedeniyle gerilimler artmıştır. İki taraf 

arasındaki diyalog ve işbirliği çabaları zaman zaman 

zorluklarla karşılaşmış olsa da iletişim kanallarının açık 

tutulması ve diyalog arayışının sürdürülmesi önem 

taşımaktadır (Aksu, 2021, s. 45). 

7 Aralık 2023’te Türkiye Cumhuriyeti Cumhurbaşkanı 

Recep Tayyip Erdoğan, Atina’ya resmi bir ziyaret 

gerçekleştirmiştir. Bu ziyaret kapsamında Türkiye ve 

Yunanistan arasında “Dostane İlişkiler ve İyi Komşuluk 

Hakkında Atina Bildirgesi” imzalanmıştır. Bildirge, iki ülke 

arasındaki iş birliğinin artırılması ve bölgesel istikrarın 

korunması hedefleri çerçevesinde tarafların karşılıklı güven 

ortamını güçlendirme taahhüdünü içermektedir. Ayrıca, 

Doğu Ege’de bulunan on Yunan adasına Türk turistlerin 7 

günlük kapıda vize uygulamasıyla giriş yapabilmesine 

yönelik bir düzenleme kabul edilmiştir (İletişim Başkanlığı, 
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2024). Görüşmede iki ülke arasındaki ikili ilişkiler ve 

azınlık topluluklarının durumu ele alınmıştır. 

Cumhurbaşkanı Erdoğan, “Yunanistan ile bizim aramızda 

çözülemeyecek hiçbir sorun yok. Ege’yi barış ve iş birliği 

denizi haline getirelim” ifadesini kullanarak, diyalog ve 

çözüm odaklı bir yaklaşımı vurgulamıştır (Anadolu Ajansı, 

2023) Görüşmede Batı Trakya’daki azınlıkların refahının 

artırılması gerektiğine değinilmiş, ancak taraflar azınlığın 

tanımlanmasına ilişkin farklı söylemler benimsemiştir. 

Cumhurbaşkanı Erdoğan “Türk” ifadesini kullanırken, 

Yunanistan Başbakanı Kiryakos Miçotakis “Müslüman” 

terimini tercih etmiştir (Gündem Gazetesi, 2023a).  

Ziyaretten birkaç gün sonra, Türkiye ve Yunanistan arasında 

1958’de inşa edilen mevcut köprünün yanına yeni bir köprü 

inşa edilerek “Dostluk Köprüsü” adı verilmesi yönünde bir 

karar alınmıştır. Ancak, bu olumlu gelişmelere karşın, 

Yunanistan Milli Savunma Bakanı Nikos Dendias’ın yaptığı 

açıklamalar, ikili ilişkilerdeki yapısal sorunların devam 

ettiğini göstermektedir. Dendias, “Türkiye’nin gelecekte 

gerilime neden olabilecek yapısal konulara ilişkin değişiklik 

yapması gerekmektedir ve bunlar arasında Casus Belli, 

Türkiye-Libya anlaşması, Mavi Vatan doktrini ve Kıbrıs 

meselesi bulunmaktadır” şeklinde bir değerlendirmede 

bulunmuştur (Gündem Gazetesi, 2023b). 

Bu gelişmeler ışığında, Atina ziyaretinde kaydedilen olumlu 

diplomatik adımlara rağmen, Türkiye ve Yunanistan 

arasındaki temel anlaşmazlıkların sürdüğü 

gözlemlenmektedir. İki ülke arasındaki diplomatik 

süreçlerin ve ekonomik iş birliği girişimlerinin azınlık 

toplulukları üzerindeki etkilerinin nasıl şekilleneceği, 

ilerleyen dönemde ortaya çıkacaktır. 

Türkiye ve Yunanistan arasındaki ilişkilerin tarihsel gelişimi 

yukarıda genel hatlarıyla incelenmiştir. İki ülke arasındaki 

siyasi ve diplomatik süreçler, azınlık topluluklarının statüsü 

ve hakları üzerinde doğrudan etkili olmuştur. Türkiye’nin 

Batı Trakya’daki azınlığa yönelik izlediği politika, hem 

bölgesel dinamikler hem de uluslararası hukuk çerçevesinde 

şekillenmiştir. Türkiye’nin Batı Trakya özelinde yürüttüğü 

azınlık politikası, bu bağlamda aşağıda ele alınacaktır. 

Balkan Savaşları’nın ardından Batı Trakya, 29 Eylül 1913 

tarihli İstanbul Antlaşması ile Bulgaristan’a bırakılmıştır. 

Ancak, I. Dünya Savaşı sonrası bölgenin statüsü yeniden 

değişmiş ve San Remo Konferansı’nda (1920) alınan 

kararlar doğrultusunda, Mayıs 1920’den itibaren 

Yunanistan’ın denetimine girmiştir. 24 Temmuz 1923 tarihli 

Lozan Barış Antlaşması ile Batı Trakya’nın Yunanistan’a 

bırakılması resmiyet kazanmıştır. (Kamil, 2020, s. 190-193) 

Bu süreçte Batı Trakya, Türkiye, Yunanistan ve Bulgaristan 

arasında stratejik bir mesele olmaya devam etmiş, bölgenin 

geleceği farklı aktörler tarafından tartışılmıştır. Türkiye, 

bölgenin statüsünün belirlenmesi için Misak-ı Milli 

çerçevesinde bir plebisit düzenlenmesini talep etmiş, ancak 

bu talep hayata geçirilememiştir (Öksüz, 2006, s. 62-64) 

Türkiye Cumhuriyeti, kuruluş döneminde rejimin 

pekiştirilmesi, uluslararası alanda saygınlığının artırılması 

ve iç dengelerin sağlanması yönünde çeşitli politikalar 

yürütmüştür. Bu süreçte, iç meselelerin yanı sıra uluslararası 

konular da dikkate alınmış, dış politika dostane ve barışçıl 

ilişkiler çerçevesinde şekillendirilmiştir. Türkiye, Lozan 

Antlaşması’ndan günümüze kadar, sınırları dışında yaşayan 

soydaşlarının haklarının korunması, kültürel bağlarının 

sürdürülmesi ve desteklenmesi amacıyla çeşitli girişimlerde 

bulunmuştur. Bu yaklaşımın arka planında, Atatürk dönemi 

milliyetçilik anlayışının devlet yönetim sistemine 

yansımaları etkili olmuş; ulus-devlet esaslı bu yaklaşım, 

sınır ötesindeki soydaş topluluklarla kurulan ilişkilerin 

şekillenmesinde önemli rol oynamıştır (Kantar, 2019). 

Türkiye'nin sınırları dışında kalan topluluklarla ilişkisi 

tarihsel ve uluslararası hukuk perspektifinden ele alınmakta; 

Batı Trakya’daki Türk azınlığına yönelik gelişmeler ise 

diplomatik dengeler ve uluslararası hassasiyetler 

çerçevesinde dikkatle izlenmektedir. Türkiye Cumhuriyeti, 

sınırları dışında yaşayan soydaşlarının Türk kültürünü ve 

kimliğini korumalarına destek olmak amacıyla ilgili 

devletlerle çeşitli kültürel anlaşmalar imzalamış ve bu 

çerçevede birçok kültürel faaliyet yürütmüştür. Bu 

kapsamda, hem Türkiye’de hem de soydaşların bulunduğu 

ülkelerde eğitim ve kültürel etkinlikler düzenlenmiştir. Türk 

kültürünün yaşatılması ve tanıtılması amacıyla dil kursları, 

Türkçe öğretimi, folklor gösterileri, sergiler ve festivaller 

gibi etkinlikler gerçekleştirilmiştir. 

Türkiye, Batı Trakya’daki azınlık okullarına anlaşmalar 

kapsamında kontenjan olarak bilinen Türk öğretmenler 

göndermekte ve eğitim materyallerinin teminini 

sağlamaktadır. Ayrıca, Batı Trakya’daki azınlık 

öğretmenlerine Türkiye’de mesleki eğitim imkânı sunulmuş 

ve sonraki yıllarda Türk üniversitelerinde yeni öğretmenler 

yetiştirilmiştir. Bu süreç, Batı Trakya Türklerinin eğitim 

sistemleri ile Türkiye’deki eğitim sistemi arasında bir bağ 

oluşturmasını sağlamıştır. Türkiye, bu kültürel ve eğitim 

temelli desteklerin yanı sıra sınırları dışında yaşayan 

soydaşlarının haklarını desteklemek amacıyla diplomatik ve 

siyasi girişimlerde de bulunmuş; azınlık haklarının 

korunması, ayrımcılıkla mücadele ve insani yardımlar gibi 

konularda çeşitli diplomasi faaliyetleri yürütmüştür. Bu 

çerçevede Batı Trakya Türk azınlığına yönelik politikalar, 

aşağıdaki tematik başlıklarda kapsamlı biçimde 

şekillenmiştir. 

a- Kültürel ve Dil Politikaları 

Türkçe eğitim programları düzenlenmiş, dil kursları ve 

kültürel etkinlikler desteklenmiştir. Müzik, dans ve 

geleneksel sanatlarla ilgili faaliyetler teşvik edilerek, 

kültürel kimliğin korunmasına katkıda bulunulmuştur. 

b- Eğitim Politikaları 

Batı Trakya’da Türkçe eğitim veren okullara öğretmenlerin 

görevlendirilmesi ve eğitim materyallerinin sağlanması için 
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destek verilmiştir. Batı Trakyalı Türk öğrencilerin 

Türkiye’de eğitim alabilmeleri için çeşitli burs ve kontenjan 

programları oluşturulmuştur. 

c- Hukuki ve Siyasi Destek 

Türkiye, Batı Trakya’daki azınlık haklarının korunması 

amacıyla Birleşmiş Milletler (BM) İnsan Hakları 

Komisyonu, Avrupa Konseyi, Avrupa Güvenlik ve İşbirliği 

Teşkilatı (AGİT) ve AİHM gibi uluslararası kuruluşlar ve 

hukuk mekanizmaları nezdinde girişimlerde bulunarak, 

azınlık haklarının uluslararası normlar çerçevesinde 

korunmasını talep etmiştir. 

d- İnsan Hakları ve İfade Özgürlüğü 

Batı Trakya Türk azınlığının insan hakları, ifade özgürlüğü 

ve dini hakları konularında yaşadığı sorunlara karşı hukuki 

girişimlerde bulunulmuştur. Azınlığın sosyal ve kültürel 

haklarının korunması için uluslararası hukuk çerçevesinde 

adımlar atılmıştır. 

e-  İkili İlişkiler ve Diplomasi 

Türkiye, Yunanistan ile yürütülen ikili ilişkilerde Batı 

Trakya Türklerinin statüsünü sürekli gündemde tutmuş; 

azınlık hakları, eğitim sorunları, mülkiyet meselesi ve dini 

özgürlükler gibi konularda diplomatik müzakerelerde 

bulunmuştur. İkili diplomatik girişimler aracılığıyla, 

Yunanistan’ın uluslararası yükümlülüklerine uygun hareket 

etmesi yönünde doğrudan baskı kurulması hedeflenmiştir. 

Bu kapsamda, yalnızca diplomatik müzakereler değil, Batı 

Trakya Türk toplumu ile doğrudan temas kurulması da 

Türkiye’nin öncelikleri arasında yer almış; bu doğrultuda 

resmi ziyaretlerin stratejik bir araç olarak kullanılması 

amaçlanmıştır.  

Türkiye Cumhuriyeti, Batı Trakya’daki Türk azınlığın 

haklarının korunması ve desteklenmesi amacıyla çeşitli 

politikalar yürütmüştür. Ancak, iki ülke arasındaki 

diplomatik ilişkilerin dinamik ve zaman zaman gerilimli 

yapısı nedeniyle, bazı meseleler uzun süre çözüm 

beklemiştir. Türkiye’nin bu alandaki çabaları, ikili ilişkilerin 

genel seyrine bağlı olarak dönemsel farklılıklar göstermiştir. 

Özellikle Batı Trakya’ya yönelik üst düzey devlet 

yetkililerinin resmi ziyaretleri uzun yıllar boyunca sınırlı 

kalmıştır. Türkiye’den bölgeye yapılan ilk üst düzey ziyaret, 

1952 yılında Cumhurbaşkanı Celal Bayar tarafından 

gerçekleştirilmiş; bu ziyaret sırasında Bayar’ın adını taşıyan 

bir azınlık okulunun açılışı yapılmıştır. Ancak bu ziyaretin 

ardından, uzun bir süre boyunca Batı Trakya’ya üst düzey 

bir Türk yetkilisinin ziyareti gerçekleşmemiştir. 

8 Mayıs 2004 tarihinde dönemin Türkiye Cumhuriyeti 

Başbakanı Recep Tayyip Erdoğan, 52 yıl aradan sonra 

Gümülcine'yi ziyaret eden ilk Türk lider olmuştur. 

Erdoğan’ın ziyareti, Batı Trakya Türk toplumu tarafından 

büyük bir coşkuyla karşılanmış; azınlık mensuplarının bu 

buluşmaya yoğun ilgi gösterdiği ve duygusal anlar yaşandığı 

gözlemlenmiştir (Dayıoğlu, 2017, s. 565). 

Benzer şekilde, Türkiye’nin Dışişleri Bakanı düzeyindeki 

ilk ziyareti ise 5 Aralık 2007 tarihinde Ali Babacan 

tarafından gerçekleştirilmiştir. Babacan, 1960 yılında 

Dışişleri Bakanı Selim Sarper’in gerçekleştirdiği ziyaretten 

sonra, yaklaşık 47 yıl aradan sonra bölgeye giden ilk Türk 

Dışişleri Bakanı olmuştur. Bu ziyaret de Batı Trakya 

Türkleri açısından, Türkiye ile olan bağların güçlenmesi ve 

azınlık haklarının uluslararası gündemde tutulması 

açısından önemli bir gelişme olarak değerlendirilmiştir 

(Derin, 2021, s. 62). 

Batı Trakya'da yaşayan Türk azınlığın bazı mensupları, 

zaman zaman Türkiye’ye yönelik eleştirilerde bulunmuş ve 

beklentilerini dile getirmişlerdir. Bu eleştiriler, genellikle 

azınlık haklarının yeterince korunmadığı, kültürel ve dini 

özgürlüklerin kısıtlandığı ve siyasi temsilde yetersizlik 

yaşandığı yönünde olmuştur. Bu azınlık mensupları, 

Türkiye’nin bölgedeki politikalarına daha fazla ağırlık 

vermesi ve kendilerine yönelik desteği artırması yönünde 

taleplerini dile getirmiştir. Bu eleştiriler, Batı Trakya Türk 

azınlığının aidiyet duygusunu ve kimlik algısını etkileyen 

unsurlar arasında değerlendirilmekte olup, Türkiye’nin ilgili 

dönemde yürüttüğü politikaların etkinliğini tartışmaya açan 

unsurlar arasında yer almaktadır. Aynı zamanda, azınlığın 

talepleri ile Türkiye ve Yunanistan arasındaki diplomatik ve 

siyasi dengeler arasındaki hassas ilişkiyi de ortaya 

koymaktadır. Bu çerçevede, Türkiye’nin Batı Trakya Türk 

azınlığının haklarını koruma ve destekleme çabalarının daha 

kurumsal ve sürdürülebilir bir çerçevede ele alınması önem 

arz etmektedir. Ayrıca, bu süreçte iki ülke arasındaki 

diyalogun devam ettirilmesi, bölgedeki sorunların yapıcı bir 

çerçevede ele alınmasını sağlayacak temel unsurlardan biri 

olacaktır. 

Mustafa Gürsel, 22 Ekim 1977 tarihli “Batı Trakya’da 

Bugünkü Durum” başlıklı haberinde, Batı Trakya 

Türklerinin, Türkiye’nin bölgeye yönelik politikalarına dair 

beklenti ve eleştirilerini ele almıştır. Gürsel’in aktardığına 

göre, görüştüğü azınlık mensupları, Yunanistan'ın Batı 

Trakya’daki azınlığa yönelik baskı ve mülkiyet 

politikalarından şikâyet ettikleri kadar, Türkiye'nin bu 

meseleye yaklaşım biçimine ilişkin de eleştirilerde 

bulunmuşlardır. Bu azınlık mensupları, Yunanistan’ın Batı 

Trakya Türklerinin sorunları gündeme geldiğinde 

Türkiye’nin karşısına İstanbullu Rumları bir denge unsuru 

olarak çıkardığını, Türkiye'nin ise bu argümana karşı net bir 

duruş sergilemediğini dile getirmişlerdir. Bir başka 

mensubunun ifadelerine göre, Lozan Barış Antlaşması 

sonrası İstanbul’da 100 binin üzerinde Rum 

bulunmaktayken, Türkiye'deki siyasi gelişmeler neticesinde 

bu sayı 7-8 bin civarına gerilemiştir. Buna karşılık, Batı 

Trakya Türk azınlığının nüfus artış oranı göz önünde 

bulundurulduğunda, teorik olarak 300 binin üzerinde olması 

gerektiği, ancak mevcut sayının yaklaşık 120 bin civarında 

kaldığı iddia edilmiştir. Bu durum, yıllar içinde uygulanan 

baskılar sonucunda birçok Türk ailesinin Türkiye'ye göç 

etmek zorunda kalmasının bir göstergesi olarak 



Derin, M. / Journal of Emerging Economies and Policy 2024 10(1) 181-201                                        193                                         

 

yorumlanmıştır. Görüşülen bir diğer azınlık mensubu ise 

Türkiye'nin azınlık politikalarına dair daha net bir strateji 

belirlemesi gerektiğini ifade etmiştir. Türkiye’nin Batı 

Trakya’daki azınlık hakları konusunda izlemesi gereken yol 

haritasının ve temel yaklaşımının belirginleştirilmesi 

gerektiği vurgulanmıştır (Gürsel, 1977, s. 6). Ancak, 

dönemin uluslararası siyasi dengeleri ve Türkiye-

Yunanistan ilişkilerinin dinamik yapısı göz önünde 

bulundurulduğunda, bu sürecin farklı değişkenler tarafından 

şekillendiği de belirtilmelidir. 

Batı Trakya’daki bazı azınlık mensupları, Türkiye’nin 

bölgedeki azınlık haklarına yönelik politikalarını genel 

olarak desteklemekle birlikte, zaman zaman yapısal 

eksikliklere işaret eden eleştirilerde bulunmaktadır. Bu 

çerçevede dile getirilen görüşlerden biri, verilen sözlerin 

uygulamada yeterince somut karşılık bulmadığı; ayrıca çifte 

vatandaşlık, Türkiye’de çalışma ve ikamet gibi alanlarda 

daha fazla destek beklendiğidir. Özellikle, Yunanistan’ın 

İstanbul’dan gelen Rum azınlığa sağladığı haklara benzer 

düzenlemelerin Türkiye tarafından Batı Trakya Türkleri için 

hayata geçirilmediği yönünde eleştiriler dikkat çekmektedir. 

Bu kapsamda, Türkiye Büyük Millet Meclisi’nde (TBMM) 

çifte vatandaşlıkla ilgili bir yasa teklifinin uzun süredir 

gündemde olduğu, ancak henüz yasalaşmadığı ifade 

edilmektedir. Eleştirilere göre, böyle bir düzenlemenin 

yürürlüğe girmesi hâlinde Batı Trakya Türklerinin mal 

varlıklarını satarak göç etmelerine gerek kalmayacağı, 

ekonomik kayıpların önleneceği ve bu durumun azınlık 

üzerindeki baskıyı hafifleteceği düşünülmektedir. Öte 

yandan, dönemin uluslararası siyasi dengeleri, Türkiye-

Yunanistan ilişkilerinin seyri ve azınlık politikalarının genel 

yönelimi gibi faktörler, bu taleplerin uygulanabilirliğini 

etkileyen başlıca unsurlar arasında değerlendirilmektedir. 

Azınlık mensupları, bu bağlamda Türkiye’nin Batı Trakya 

Türklerinin statüsünü güçlendirecek daha somut adımlar 

atması gerektiğini vurgulamaktadır (Gürsel, 1977, s. 6).  

Mustafa Gürsel, haberinde Batı Trakya’daki Türk azınlığın 

50 yılı aşkın süredir devam eden sorunlarının, kısa bir yazı 

dizisi kapsamında tam anlamıyla ele alınmasının mümkün 

olmadığını belirtmiştir. Ancak bölgedeki kısa süreli 

gözlemleri sırasında, azınlık mensuplarının Yunan 

hükümetinin uzun yıllardır planlı bir politika izleyerek 

azınlığa ait toprakları çeşitli hukuki düzenlemeler yoluyla 

kamulaştırdığı yönündeki iddialarına sıklıkla tanıklık 

ettiğini aktarmaktadır. Gürsel, bu politikaların azınlık 

toplumu üzerinde hem ekonomik hem de sosyo-kültürel 

düzeyde önemli etkiler yarattığına dair görüşlerin dile 

getirildiğini belirtmiştir. Haberde, Batı Trakya’daki 

azınlığın mülkiyet haklarına ilişkin yaşadığı sorunların 

ekonomik yoksunluklara ve toplumsal belirsizliklere yol 

açtığı vurgulanmaktadır. Bu çerçevede, dedelerinden miras 

kalan toprakların kaybı nedeniyle Batı Trakya Türklerinin 

yalnızca maddi değil, aynı zamanda kimlik ve aidiyet 

duygusu açısından da olumsuz etkilendiği ifade edilmiştir. 

Gürsel, gözlemlerini aktarırken Machiavelli’nin Hükümdar 

adlı eserindeki “İnsanlar, ana babalarının ölümlerini 

unuturlar da, topraklarının elden gidişini unutamazlar” 

sözüne atıfta bulunarak mülkiyet kaybının azınlık 

üzerindeki etkilerini yorumlamıştır. Bununla birlikte, bu tür 

iddiaların uluslararası hukuk çerçevesinde değerlendirilmesi 

ve somut verilerle desteklenmesi gerektiği de göz önünde 

bulundurulmalıdır (Gürsel, 1977, s. 6). 

Batı Trakya Türk azınlığının dile getirdiği sorunların 

ardından, 10-11 Mart 1978 tarihlerinde dönemin Türkiye 

Başbakanı Bülent Ecevit ile Yunanistan Başbakanı 

Konstantin Karamanlis, Montreux’de gerçekleştirilen zirve 

toplantısında bir araya gelmiştir. Yaklaşık yedi saat süren 

görüşmede birçok konu ele alınmış olup, bunlardan biri de 

azınlık hakları meselesi olmuştur. Ancak, toplantının 

üzerinden iki ay geçmesine rağmen herhangi bir somut 

ilerleme sağlanamamış; aksine, Karamanlis hükümeti, 

Gümülcine’nin yaka köylerinden altı tanesinde 

kamulaştırma yoluna giderek azınlık arazilerine yönelik 

yeni bir adım atmıştır. Bu bölgede üniversite yapılacağı 

gerekçesiyle Türklerin toprakları istimlak edilmiştir. Söz 

konusu gelişmeler üzerine azınlık mensupları yargı yoluna 

başvurmuş ve şehirli-köylü birçok Türk topluca protesto 

girişiminde bulunmuştur. Ancak, Yunan idaresi bu 

protestoların büyümesini önlemek amacıyla hızlı bir şekilde 

müdahalede bulunmuş ve konunun uluslararası kamuoyuna 

yansımasını engellemiştir. Batı Trakya’da yayımlanan Batı 

Trakya dergisi, bu olayları "Batı Trakyalı Gençler Davanıza 

Sahip Çıkma Zamanı Gelmiştir" başlıklı bir yazıda ele 

alarak farkındalık yaratmaya çalışmıştır. Yazıda, gençlerin 

toplumsal hareketliliğe öncülük etmesi gerektiği ve azınlığın 

haklarını savunma konusunda daha aktif bir rol üstlenmesi 

gerektiği vurgulanmıştır (Batı Trakya Dergisi, 1978a, s. 1-

2). Bu dönemde Karamanlis hükümeti, Atina’da “Sayısal 

Denge” politikasını resmen açıklamıştır. Bu politikaya göre, 

Batı Trakya’daki Müslüman Türk nüfusunun, Türkiye’deki 

Rum nüfusu ile denk hale getirilmesi gerektiği ifade 

edilmiştir. Yunan hükümeti, Batı Trakya’daki Müslüman 

Türk nüfusunun 120 bin ile 150 bin arasında olduğunu iddia 

ederken, Türkiye’de İstanbul, Gökçeada ve Bozcaada’da 

yaşayan Rumların sayısının yaklaşık 12 bin olduğunu 

belirtmiştir. Atina yönetimi, bu dengenin sağlanması için 

göç mekanizmasının devreye sokulmasını ve böylece azınlık 

sorunlarının nüfus hareketliliği yoluyla çözülebileceğini 

savunmuştur. 

Yunanistan'da azınlık politikaları tarihsel süreçte farklı 

şekillerde yürütülmüş olup, özellikle askeri yönetim 

dönemlerinde (1967-1974) azınlıkların toplumsal statüsünü 

zayıflatmaya yönelik uygulamalar dikkat çekmiştir. Bu 

süreçte, "Ελλάς ελλήνων Χριστιανών" (Yunanistan 

Hristiyan Yunanlılarındır) sloganlı afişlerin kamuya açık 

alanlarda yaygın bir şekilde kullanıldığı, azınlık toplumları 

üzerinde psikolojik baskı unsuru oluşturduğu görülmüştür. 

Bu tür propagandaların, Batı Trakya’daki Müslüman Türk 

nüfusunun asimilasyonu ve göçe zorlanmasına yönelik 

politikalarla bağlantılı olduğu değerlendirilmiştir. Ayrıca, 

Karamanlis hükümetinin “Batı Trakya Türklerden 

Temizlenmeli” yaklaşımını benimsediği yönündeki 
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açıklamalar, azınlık hakları ve uluslararası hukuk açısından 

ciddi bir tartışma konusu olmuştur (Batı Trakya Dergisi, 

1978b, s. 19-20). Bu süreç, Batı Trakya Türk azınlığının 

nüfus dinamikleri üzerinde doğrudan etkili olmuş, 

ekonomik, sosyal ve kültürel alanlarda çeşitli dönüşümlere 

yol açmıştır. Ancak, bu politikaların sonuçları ve etkileri, 

yalnızca azınlıklar üzerindeki baskılarla sınırlı kalmamış, 

aynı zamanda Türkiye-Yunanistan ilişkilerinde de gerilim 

unsuru oluşturmuştur (Batı Trakya Dergisi, 1978c, s. 17-18). 

Konstantin Karamanlis’in başbakanlığı döneminde izlediği 

politikalar, yalnızca azınlık toplumu içerisinde değil, 

Yunanistan’daki genel kamuoyunda da eleştirilere neden 

olmuştur. Atina’da yayımlanan Elefteros Kosmos gazetesi, 

bir başmakalesinde Karamanlis hükümetinin politikalarını 

sert bir dille eleştirmiştir. Makalede, Yunanistan 

Başbakanı'nın yanlış politikalarının faturasını Türkiye’ye 

yansıtma eğiliminde olduğu iddia edilmiş ve izlediği 

stratejilerin ülkeyi zor bir duruma sürüklediği öne 

sürülmüştür. Gazete, Karamanlis’in "Milli Lider" sıfatıyla 

Atina’ya gelişinden bu yana uyguladığı politikaların ülkenin 

güvenlik ve dış politika açısından çeşitli riskler 

doğurduğunu belirtmiştir. Özellikle, Yunanistan’ın 

NATO’nun askeri kanadından çekilmesi kararının ülkenin 

kuzey sınırlarını stratejik olarak tehlikeye attığı 

değerlendirilmiştir. Bunun yanı sıra, Yunanistan’ın 

ekonomik ve siyasi geleceğini etkileyen diğer politikalar 

arasında Avrupa Ekonomik Topluluğu’na (Ortak Pazar) 

zamansız giriş teşebbüsü, ülkede Amerikan karşıtlığının 

güçlenmesi, Yunanistan Komünist Partisi’ne (KKE) yasal 

statü tanınması ve ekonomik programın yetersizliği gibi 

başlıklar yer almıştır. Elefteros Kosmos gazetesinin 

değerlendirmesinde, Karamanlis hükümetinin başarısız dış 

politika hamlelerinin Türkiye'yi de etkilediği ve iki ülke 

arasındaki ilişkilerde yeni gerilim alanları yarattığı öne 

sürülmüştür. Makaleye göre, Türkiye, Yunanistan’ın 

diplomatik hatalarına uyum sağlamak zorunda bırakılmış ve 

bu durum, iki ülke arasındaki ilişkilerde ek bir gerilim 

unsuru oluşturmuştur. Gazetenin analizinde ayrıca, 

Karamanlis’in iç politikadaki başarısızlıklarını örtmek 

amacıyla Türkiye ile olan diplomatik gerilimleri bir araç 

olarak kullandığı iddia edilmiştir (Batı Trakya Dergisi, 

1978d, s. 21). Bu çerçevede, dönemin Yunan kamuoyunda 

dahi Karamanlis’in politikalarının sorgulandığı ve özellikle 

NATO’dan çekilme kararının uzun vadeli güvenlik 

dinamikleri açısından eleştirildiği görülmektedir. Ancak, bu 

eleştirilerin ne ölçüde hükümet politikalarında değişiklik 

yaratabildiği ve Yunanistan’ın uzun vadeli dış politikasına 

nasıl yansıdığı, daha kapsamlı bir değerlendirme 

gerektirmektedir. 

Yunanistan Başbakanı Konstantin Karamanlis, 

Parlamento'da yaptığı bir konuşmada Türkiye’yi eleştirerek, 

iki ülke arasındaki ilişkilerin iyileşmemesinin sorumlusu 

olarak Türkiye’yi göstermiştir. Karamanlis’in açıklamaları, 

dönemin siyasi atmosferinde geniş yankı uyandırmış ve 

farklı çevrelerce çeşitli yorumlara konu olmuştur. Bu 

bağlamda, Batı Trakya dergisinde Selçuk Türkoğlu 

tarafından kaleme alınan bir köşe yazısında, Karamanlis’in 

Türkiye’ye yönelttiği eleştirilere karşılık verilmiştir. 

Türkoğlu, yazısında Karamanlis’in bu yaklaşımını 

eleştirerek, Türkiye-Yunanistan ilişkilerinin yalnızca tek 

taraflı bir perspektifle değerlendirilemeyeceğini 

vurgulamıştır. Yazıda, iki ülke arasındaki tarihsel 

gerilimlerin, yalnızca bir tarafın politikalarına 

indirgenemeyeceği ve her iki devletin de geçmişten gelen 

anlaşmazlıklar çerçevesinde belirli sorumluluklar taşıdığı 

ifade edilmiştir. Türkoğlu, Karamanlis’in açıklamalarının 

Yunan iç kamuoyunu yönlendirme amacı taşıdığını ve 

Türkiye’ye yönelik eleştirilerin diplomatik müzakereler 

yerine iç politik kaygılar doğrultusunda şekillendirildiğini 

öne sürmüştür. Ayrıca, Türkiye ve Yunanistan arasındaki 

ilişkilerin düzeltilmesi için karşılıklı diyalog ve yapıcı 

diplomasiye ihtiyaç duyulduğu vurgulanmış, sorunun 

çözümünün ancak iki ülke arasında iyi niyetli çabaların 

artırılmasıyla mümkün olabileceği ifade edilmiştir. Bu 

tartışma, Türkiye-Yunanistan ilişkilerinde tarafların 

birbirlerine yönelik suçlamalar üzerinden şekillenen 

söylemlerinin, ilişkilerin uzun vadeli düzeltilmesi 

konusunda nasıl bir engel teşkil ettiğini göstermesi 

açısından dikkat çekicidir. Aynı zamanda, bu tür karşılıklı 

açıklamaların yalnızca diplomatik ilişkileri değil, 

kamuoylarını da şekillendiren önemli unsurlar olduğu 

görülmektedir (Türkoğlu, 1980, s. 3-5) 

Batı Trakya Türklerinin siyasi gelişmeleri yakından takip 

ettiği ve basın aracılığıyla seslerini duyurmaya çalıştıkları 

gözlemlenmektedir. Bu bağlamda, Batı Trakya Türk 

azınlığı, yalnızca kendi haklarını savunmakla kalmamış, 

aynı zamanda Türkiye-Yunanistan ilişkilerinde önemli bir 

dinamik olarak rol oynamıştır. 

Türkiye ve Yunanistan arasındaki diplomatik ilişkilerde Batı 

Trakya Türklerinin konumu stratejik bir öneme sahiptir. İki 

ülke arasındaki anlaşmazlıkların belirli dönemlerde azınlık 

politikaları üzerinden şekillendiği ve Batı Trakya 

meselesinin zaman zaman ikili ilişkilerde bir gerilim unsuru 

olarak değerlendirildiği görülmektedir. Öte yandan, 

Yunanistan’ın Avrupa Ekonomik Topluluğu’na (AET) 

üyeliği öncesindeki azınlık politikaları incelendiğinde, bu 

dönemde uygulanan politikaların belirli bir istikrar 

sergilediği gözlemlenmektedir. Ancak, AET üyeliği süreci 

ve sonrasında Yunanistan’ın uluslararası taahhütlerinin 

artması, azınlık hakları konusundaki söylem ve 

politikalarında değişim beklentisini gündeme getirmiştir. Bu 

çerçevede, Batı Trakya Türklerinin durumu yalnızca 

Yunanistan’ın iç politikası bağlamında değil, aynı zamanda 

uluslararası hukuk ve Avrupa Birliği normları açısından da 

değerlendirilmesi gereken bir konu haline gelmiştir. 

Batı Trakya Türkleri Dayanışma Derneği (BTDD) Genel 

Başkanı Selahattin Yıldız, “Tüm Parlamenterlerimize Açık 

Mektup” başlıklı yazısında, Türkiye’deki siyasi temsilcileri 

Batı Trakya Türklerinin hakları konusunda daha fazla 

sorumluluk almaya davet etmiştir. Mektubunda, 

Türkiye’deki yöneticilerin ve parlamenterlerin Batı Trakya 
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Türklerine yönelik tutumlarını eleştirmiş, özellikle herhangi 

bir devlete vatandaşlık bağı bulunmayan ve "haymatlos" 

(vatansız) statüsünde bulunan kişilerin yaşadığı zorluklara 

dikkat çekmiştir. Yıldız, milletvekillerinin halktan aldıkları 

yetki doğrultusunda tüm vatandaşların haklarını 

koruyacaklarına dair yemin ettiklerini hatırlatarak, Batı 

Trakya Türklerinin hem Yunanistan’da hem de Türkiye’de 

karşılaştıkları sorunların çözüme kavuşturulmadığını ileri 

sürmüştür. Bu bağlamda, Batı Trakya Türklerinin 

Yunanistan’da azınlık statüsüne sahip olmalarına rağmen 

çeşitli hak kayıplarına maruz kaldıklarını, Türkiye’de ise 

haymatlos statüsündeki kişilerin hukuki güvenceden yoksun 

olduğunu vurgulamıştır. Mektupta ayrıca, Batı Trakya 

Türklerinin karşı karşıya kaldığı ayrımcılığın sadece 

Yunanistan ile sınırlı kalmadığı, Türkiye’de de belirli 

yapısal sorunların devam ettiği ifade edilmiştir. Haymatlos 

statüsünde bulunan kişilerin sosyal güvenlik sistemine dâhil 

olamaması ve iş güvencesine erişimde yaşadığı engeller, 

Batı Trakya Türklerinin statülerinin uluslararası hukuk ve 

insan hakları bağlamında ele alınması gerektiğini 

göstermektedir. Bu çerçevede, Yıldız’ın açıklamaları, Batı 

Trakya Türklerinin hem yaşadıkları ülkede hem de 

Türkiye'de karşılaştıkları zorluklara dikkat çekerken, aynı 

zamanda Türkiye’nin soydaşlarına yönelik politikalarının 

daha kapsamlı bir şekilde ele alınması gerektiğini ortaya 

koymaktadır. Açık mektupta dile getirilen talepler, 

Türkiye’nin Batı Trakya Türklerine yönelik izlediği 

politikaların etkinliği konusunda bir değerlendirme 

yapılmasını da gerekli kılmaktadır (Yıldız, 1980, s. 3-5). 

1980'li yılların başlarında Yunanistan hükümeti, ülkede 

Türk kimliğine sahip bir azınlık bulunmadığı yönündeki 

resmi söylemini pekiştirmek amacıyla Gümülcine'deki Türk 

derneklerinin kapatılmasına karar vermiştir. Bu karar, Batı 

Trakya Türk azınlığı tarafından kimlik haklarının ihlali 

olarak değerlendirilmiş ve azınlık mensupları tarafından 

protesto edilmiştir. Özellikle, 29 Ocak 1988'de 

gerçekleştirilen kitlesel gösteriler, bu bağlamda bir dönüm 

noktası olarak kayda geçmiştir. 29 Ocak Direnişi olarak 

anılan bu olaylar, Yunanistan’daki Türk azınlığın etnik 

kimlik taleplerini yüksek sesle dile getirdiği önemli bir 

toplumsal hareket niteliği taşımaktadır. Yunanistan’ın 

azınlığın kimlik taleplerine yönelik olumsuz yaklaşımı, Türk 

ifadesinin kullanılması gerekçe gösterilerek Dr. Sadık 

Ahmet ve İbrahim Şerif’in tutuklanmasıyla daha da belirgin 

hale gelmiştir. Bu tutuklamalar, bölgede yeni protesto 

gösterilerinin ortaya çıkmasına neden olmuş ve Türk 

azınlığın toplumsal haklarını savunma yönündeki 

kararlılığını artırmıştır. Diplomatik düzlemde de gerginliğe 

yol açan bu süreç, Gümülcine Başkonsolosu Kemal Gür'ün 

Batı Trakya Türklerini "soydaşlarımız" olarak tanımlaması 

üzerine Yunanistan tarafından istenmeyen kişi (persona non 

grata) ilan edilmesiyle daha da tırmanmıştır. Yunanistan’ın 

bu kararı, ülkenin azınlık politikalarının uluslararası hukuk 

perspektifinden tartışılmasına sebep olmuş ve Türkiye ile 

diplomatik ilişkilerde gerilime yol açmıştır. Bu gelişmelere 

karşılık olarak Türkiye Cumhuriyeti Dışişleri Bakanı Mesut 

Yılmaz, Gümülcine Başkonsolosluğu'nun karşılığının 

Yunanistan'ın İstanbul Başkonsolosluğu olduğunu 

açıklamış ve bu doğrultuda İstanbul Başkonsolosu İlia Klis’i 

istenmeyen kişi ilan etmiştir (Batı Trakya’nın Sesi, 1995, s. 

14). Yunanistan Dışişleri Bakanı Antonis Samaras, 

Türkiye’nin bu kararına tepki göstererek, Selanik 

Başkonsolosu'nun da sınır dışı edileceğini duyurmuştur. 

Bunun üzerine Türkiye, Yunanistan’ın her sınır dışı kararına 

karşılık verileceğini açıklayarak, Atina Büyükelçisi Gündüz 

Aktan’ı Ankara’ya çağırmıştır. Türkiye’nin bu kararlı 

diplomatik tepkisi, iki ülke arasındaki gerilimin daha da 

tırmanmasını önlemiş ve taraflar arasında bir kriz yönetimi 

sürecini beraberinde getirmiştir. Bu olaylar, Türkiye-

Yunanistan ilişkilerinde azınlık haklarının ve kimlik 

meselelerinin, yalnızca iki ülke arasındaki diplomatik 

ilişkiler açısından değil, uluslararası hukuk ve insan hakları 

perspektifinden de değerlendirilmesi gerektiğini bir kez 

daha ortaya koymuştur. 1990'lı yılların başında, Batı Trakya 

Türkleri konusu gerilimli bir krize dönüşmüş ve Türkiye'nin 

politika oluşturma ihtiyacını beraberinde getirmiştir. Bu 

dönemde Batı Trakya Türkleri, etnik kimliklerinin 

tanınmaması, müftülerin seçimi, eğitim, vatandaşlıktan 

çıkarılma ve yasak bölge uygulaması gibi bir dizi sorunla 

karşı karşıya kalmıştır. Dolayısıyla, 1990'lı yıllarda 

Türkiye'nin Batı Trakya Türkleri politikası, azınlığın 

sorunlarına odaklanma zorunluluğunu ortaya koymaktadır 

(Özlem, 2015, s. 171-203). 

Türk dış politikası bağlamında, Batı Trakya’daki Türk sivil 

toplum kuruluşları, Türkiye'nin Balkanlar’da izlediği 

politikanın önemli unsurlarından biri olarak 

değerlendirilmektedir. Türkiye’nin, bölgedeki azınlık 

haklarını koruma ve kültürel bağları sürdürme yönündeki 

politikaları, Batı Trakya’yı stratejik bir bölge haline 

getirmektedir. Bu kapsamda, Batı Trakya’da yaşayan 

Türklerin hakları, Türkiye’nin dış politika öncelikleri 

arasında yer almakta olup, bu konuda çeşitli mekanizmalar 

üzerinden destek sağlanmaktadır. Türkiye’nin, Batı 

Trakya’daki Türk sivil toplum kuruluşlarıyla sürdürdüğü 

ilişkiler, eğitim, kültür ve diplomasi alanlarındaki iş birliği 

çerçevesinde şekillenmektedir. Bu doğrultuda, Türkiye’nin 

sivil toplum kuruluşlarına yönelik çeşitli eğitim programları, 

seminerler ve konferanslar düzenlediği gözlemlenmektedir. 

Bu tür etkinlikler, Batı Trakya Türk toplumunun kültürel 

kimliğini koruma, hukuki haklarını savunma ve uluslararası 

platformlarda temsil edilme kapasitesini artırma amacını 

taşımaktadır. Bununla birlikte, Türkiye Cumhuriyeti 

Gümülcine Başkonsolosluğu, Batı Trakya Türk azınlığının 

karşılaştığı sorunlarla yakından ilgilenmekte ve azınlık 

toplumunun taleplerini ilgili mercilere iletme konusunda bir 

köprü görevi görmektedir. Başkonsolosluk yetkililerinin, 

Batı Trakya’daki Türk sivil toplum kuruluşlarının 

düzenlediği etkinliklere katılım sağlaması, Türkiye’nin 

bölgedeki varlığını sürdürme ve diplomatik düzeyde destek 

sağlama çabalarının bir göstergesi olarak 

değerlendirilmektedir. Bu süreç, Türkiye'nin Batı 

Trakya'daki Türk azınlığına yönelik politikalarının, sadece 

ikili ilişkiler düzleminde değil, aynı zamanda uluslararası 

hukuki çerçevede ve diplomatik girişimler bağlamında ele 
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alındığını ortaya koymaktadır. Bu doğrultuda, Batı Trakya 

Türk toplumunun kültürel ve siyasi haklarının korunmasına 

yönelik yürütülen faaliyetlerin, uluslararası hukukun ilgili 

normları çerçevesinde değerlendirilmesi gerekmektedir. 

Batı Trakya’da yaşayan Türk azınlık ile Türkiye arasında 

kültürel, sosyal ve eğitim alanlarında iş birliğini artırmayı 

amaçlayan Türk İşbirliği ve Koordinasyon Ajansı 

Başkanlığı (TİKA) ile Yurtdışı Türkler ve Akraba 

Topluluklar Başkanlığı (YTB) gibi kurumların faaliyetleri, 

Yunanistan tarafından uzun yıllar boyunca çeşitli 

sınırlamalara tabi tutulmuştur. Yunan makamları, bu 

kuruluşların bölgede doğrudan etkinlik göstermesine izin 

vermemekte ve bu doğrultuda birçok kısıtlayıcı uygulamayı 

hayata geçirmiştir. Bu politikaların bir yansıması olarak, 

YTB Başkanı Abdullah Eren’e Yunanistan’a giriş yasağı 

uygulanmış; ayrıca İskeçe Seçilmiş Müftüsü Ahmet 

Mete’nin cenaze törenine katılmak isteyen YTB Başkan 

Yardımcısı Abdulhadi Turus’un da istenmeyen kişi 

(persona non grata) ilan edilerek ülkeye girişine izin 

verilmemiştir (Ülkü Gazetesi, 2024). Benzer şekilde, Batı 

Trakya Türkleri Dayanışma Derneği (BTTDD) 

başkanlarının da büyük ölçüde Yunanistan’a giriş yasağına 

tabi tutulduğu bilinmektedir. Yunanistan yönetiminin, 

bölgede yaşayan azınlığı resmi söylemde “Yunan 

Müslümanları” olarak tanımlaması ve bu çerçevenin dışında 

bir kimlik ifadesine müsamaha göstermemesi, ülkenin 

azınlık politikalarındaki katı yaklaşımın göstergesi olarak 

değerlendirilmektedir. TİKA ve YTB gibi kurumların 

sahada doğrudan faaliyet gösterememesi, Batı Trakya Türk 

toplumunun eğitim, kültür ve sosyal kalkınma alanlarındaki 

destek mekanizmalarına erişimini sınırlamakta; bu durum 

aynı zamanda Türkiye-Yunanistan ilişkileri bağlamında, 

azınlığın uluslararası iş birliği olanaklarını da daraltan bir 

unsur olarak öne çıkmaktadır. Ancak Aralık 2023’te 

Cumhurbaşkanı Recep Tayyip Erdoğan’ın Atina’ya 

gerçekleştirdiği resmi ziyaret sonrasında, taraflar arasında 

diplomatik diyalog kanallarının yeniden canlandırıldığı ve 

YTB yöneticileri başta olmak üzere bazı Türk yetkililerin 

Yunanistan’a girişine izin verildiği gözlemlenmiştir. Bu 

gelişme, Yunanistan’ın azınlık politikalarında kısmi bir 

esneklik sağlanabileceğine dair temkinli bir iyimserlik 

yaratmıştır. 

Türkiye’nin Batı Trakya’yı dış politika bağlamında nasıl 

konumlandırdığı konusu, farklı perspektiflerden ele alınan 

karmaşık bir tartışma alanı olarak değerlendirilmektedir. 

Türkiye, Batı Trakya Türklerinin kültürel ve hukuki 

haklarını savunurken, aynı zamanda Yunanistan ile dengeli 

ve yapıcı ilişkiler sürdürme hedefini de gözetmektedir. Bu 

nedenle, Türkiye’nin Batı Trakya konusundaki yaklaşımı, 

bölgenin stratejik önemini vurgulamakla birlikte, iki ülke 

arasındaki diplomatik ilişkileri zedelemeyecek şekilde daha 

temkinli bir politika izlenmesini gerektirmektedir. Batı 

Trakya’da yaşayan Türk toplumu, Türkiye’nin dış politika 

öncelikleri arasında yer almakta ve bu bağlamda Türkiye, 

çeşitli diplomatik girişimler ve uluslararası hukuk 

çerçevesinde yürütülen süreçler aracılığıyla azınlık 

haklarının korunmasına yönelik çabalarını sürdürmektedir. 

Bu durum, Türkiye’nin Batı Trakya’daki gelişmeleri 

yakından takip ettiğini ve uluslararası platformlarda konuyu 

gündeme getirdiğini ortaya koymaktadır. Ancak, bölgenin 

iki ülke arasındaki ikili ilişkiler açısından hassas bir mesele 

olması nedeniyle Türkiye’nin bu konuda dengeli ve çok 

boyutlu bir strateji izlediği gözlemlenmektedir. 

Hakka Davet gazetesi yazarı Hasan Paçaman, bir yazısında 

Türkiye’nin güçlü bir devlet olarak varlığını sürdürmesinin 

yalnızca ülke içindeki vatandaşları değil, aynı zamanda dış 

Türkleri de doğrudan etkilediğini vurgulamaktadır. 

Paçaman, dış Türklerin Türkiye’yi güçlü ve birlik içinde 

görmek istediklerini ifade ederek, Türkiye’nin uluslararası 

alandaki konumunun soydaş toplulukların refahı ve 

güvenliği açısından önemli olduğunu belirtmiştir (Paçaman, 

1999, s. 117-118). 

Türkiye’nin ekonomik, siyasi ve diplomatik gücü, sınırları 

dışındaki Türk topluluklarının haklarını koruma ve 

destekleme kapasitesini doğrudan etkilemektedir. Bu 

bağlamda, Türkiye’nin güçlü ya da zayıf bir konumda 

olması, dış Türklerin sosyo-ekonomik koşulları ve kültürel 

hakları açısından belirleyici bir faktör olarak 

değerlendirilmektedir. Bu çerçevede, Türkiye'nin dış 

politika stratejileri, yalnızca devletlerarası ilişkiler açısından 

değil, aynı zamanda dış Türk topluluklarının haklarının 

korunması ve yaşadıkları ülkelerdeki statülerinin 

iyileştirilmesi açısından da kritik bir öneme sahiptir. 

4. Sonuç 

Osmanlı İmparatorluğu’nun Balkanlar’daki beş buçuk 

asırlık hâkimiyeti, bölgenin demografik, kültürel ve sosyo-

ekonomik yapısında derin izler bırakmıştır. Bu süreçte Batı 

Trakya da Osmanlı’nın merkezi yönetim yapısına entegre 

olmuş ve Türk nüfusu bölgenin kalıcı bir bileşeni haline 

gelmiştir. Ancak 20. yüzyılın başında yaşanan Balkan 

Savaşları ve I. Dünya Savaşı’nın ardından Osmanlı’nın 

bölgeden çekilmesi, Batı Trakya’nın siyasal ve toplumsal 

yapısında köklü değişimlere yol açmıştır. 1923 tarihli Lozan 

Barış Antlaşması ile Batı Trakya resmen Yunanistan’a 

bırakılmış, burada yaşayan Türk toplumu ise uluslararası 

hukuk çerçevesinde azınlık statüsü kazanmıştır. Ancak, 

Lozan Antlaşması’nda yer alan azınlık haklarının 

Yunanistan tarafından çoğu zaman tek taraflı ve sınırlayıcı 

biçimde yorumlanarak uygulanması, Batı Trakya 

Türklerinin statüsü bakımından uzun süredir devam eden bir 

belirsizlik yaratmıştır. 

Bu çalışma, Türkiye ve Yunanistan’ın Batı Trakya’daki 

azınlık politikalarını tarihsel süreç içinde karşılaştırmalı 

olarak ele almış ve her iki ülkenin diplomatik yaklaşımlarını 

değerlendirmiştir. Elde edilen bulgular, Yunanistan’ın Batı 

Trakya Türk toplumuna yönelik politikalarının kimlik 

inkârı, eğitim ve dini özgürlüklerin sınırlandırılması ile 

siyasi temsilin zayıflatılması gibi başlıklar etrafında 
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şekillendiğini göstermektedir. Türkiye ise Batı Trakya 

Türklerinin haklarını uluslararası platformlarda gündeme 

getirerek, bu topluluğa sosyal, kültürel ve kurumsal destek 

sağlama yönünde çeşitli girişimlerde bulunmuştur. Ancak 

Türkiye’nin bu yöndeki çabalarının etkisi, Yunanistan’ın iç 

siyasetindeki hassas dengeler ve iki ülke arasındaki 

ilişkilerin dalgalı seyri nedeniyle zaman zaman sınırlı 

kalmıştır. 6-7 Eylül 1955 olayları, 1974 Kıbrıs Barış 

Harekâtı ve 29 Ocak 1988 Direnişi gibi tarihsel dönüm 

noktaları, Batı Trakya Türklerinin statüsünü olumsuz 

etkilemiş; Yunan hükümetlerinin azınlık politikalarında 

daha sert uygulamalara yönelmesine neden olmuştur. Öte 

yandan, 1999 Marmara Depremi sonrasında başlayan 

karşılıklı yardımlaşma süreci, Türkiye-Yunanistan 

ilişkilerinde diplomatik yumuşamanın önünü açmış, ancak 

yapısal sorunların çözümüne yönelik somut ilerlemeler 

sağlanamamıştır. 

Günümüzde Batı Trakya Türkleri, eğitim, din ve mülkiyet 

hakları gibi temel alanlarda hâlâ ciddi kısıtlamalarla karşı 

karşıyadır. Yunanistan, bu topluluğu resmî söylemde 

“Müslüman Yunanlılar” olarak tanımlamakta ve “Türk” 

kimliğine açıkça atıfta bulunulmasına engel teşkil eden 

uygulamaları sürdürmektedir. Her ne kadar Lozan 

Antlaşması azınlıkları din temelinde tanımlasa da, aynı yıl 

imzalanan Türkiye-Yunanistan Nüfus Mübadelesi 

Sözleşmesi’nde “Türk” ifadesine yer verilmiştir. Dahası, 

çağdaş uluslararası insan hakları belgeleri bireylerin etnik, 

kültürel ve ulusal kimliklerini serbestçe tanımlama ve ifade 

etme hakkını temel bir insan hakkı olarak tanımaktadır. Bu 

bağlamda Yunanistan’ın kimlik inkârına dayalı tutumu, hem 

Lozan Antlaşması’nın ruhuyla hem de Avrupa İnsan Hakları 

Sözleşmesi başta olmak üzere uluslararası normlarla 

çelişmektedir ve çeşitli uluslararası mekanizmalarca 

eleştirilmektedir. 

Öte yandan, Türkiye’nin Batı Trakya’daki Türk toplumuna 

yönelik politikaları, büyük ölçüde iki ülke arasındaki 

diplomatik ilişkilerin seyrine bağlı olarak şekillenmiştir. 

Ankara, azınlığın karşılaştığı hak ihlallerini gündeme 

taşımakta ve uluslararası kamuoyunda farkındalık 

oluşturmaya çalışmaktadır. Ancak bu politikalar zaman 

zaman süreklilikten uzak kalmış ve sürdürülebilir bir dış 

politika çerçevesine dönüştürülememiştir. Nitekim geçmişte 

TİKA ve YTB gibi kurumların bölgede doğrudan faaliyet 

göstermeleri Yunanistan tarafından engellenmiş, bu durum 

Batı Trakya Türk toplumunun eğitim, kültür ve sosyal 

kalkınma alanlarında destek mekanizmalarına erişimini 

sınırlandırmıştır. Bununla birlikte, Aralık 2023’te başlayan 

yumuşama süreci, bazı alandaki kısıtlamaların 

gevşetilmesine olanak tanımış ve temkinli de olsa iş birliği 

zemini oluşmaya başlamıştır. 

Batı Trakya meselesi, yalnızca Türkiye-Yunanistan 

arasındaki ikili ilişkilerin bir parçası olarak değil; aynı 

zamanda Avrupa Birliği, Avrupa Konseyi ve Birleşmiş 

Milletler gibi uluslararası aktörlerin sorumluluk alanına 

giren çok boyutlu bir mesele olarak değerlendirilmelidir. 

Uluslararası toplumun bu konuda daha aktif bir rol 

üstlenmesi, azınlık haklarının uluslararası hukuk temelinde 

korunmasına katkı sağlayabilir. 

Türkiye’nin Batı Trakya’daki Türk toplumuna yönelik 

politikalarının daha proaktif, kurumsallaşmış ve çok boyutlu 

bir yapıya kavuşturulması, hem bu topluluğun haklarının 

korunması hem de Türkiye’nin bölgesel diplomasi 

kapasitesinin güçlendirilmesi açısından önem taşımaktadır. 

Benzer şekilde, Yunanistan’ın da Batı Trakya Türklerine 

yönelik politikalarını Lozan Antlaşması ve Avrupa İnsan 

Hakları Sözleşmesi çerçevesinde gözden geçirmesi, 

bölgesel barış ve istikrarın tesisi açısından yapıcı bir adım 

olacaktır. 

İki ülke arasındaki ilişkilerin sağlıklı bir zemine oturması 

için Batı Trakya meselesinin karşılıklı güvene dayalı, yapıcı 

ve kalıcı bir diplomatik diyalog ortamında ele alınması 

gerekmektedir. Batı Trakya’daki Türk toplumu, yalnızca bir 

azınlık grubu değil; hem Türkiye hem de Yunanistan 

açısından ortak tarihî ve kültürel mirasın yaşayan bir 

parçasıdır. Bu nedenle, her iki ülkenin de bu topluluğun 

kimliğini ve temel haklarını tanıyan, eşitlik ve karşılıklı 

saygı ilkelerine dayalı sürdürülebilir azınlık politikaları 

geliştirmesi büyük önem taşımaktadır. Bu yönde atılacak 

adımlar, sadece ikili ilişkilerin güçlendirilmesine değil; aynı 

zamanda Balkanlar’da kalıcı barışın ve bölgesel istikrarın 

sağlanmasına da önemli katkılar sunacaktır.  
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Extended Summary 

Purpose 

One of the longstanding issues in Turkish foreign policy is 

the Western Thrace question, which remains a significant 

point of contention between Türkiye and Greece. This issue 

reflects the deep-rooted historical, cultural, and security-

oriented tensions between the two nations. Despite periods 

of rapprochement, the problem has not been effectively 

resolved and continues to cause diplomatic friction. This 

study seeks to analyze how Türkiye and Greece approach 

the Western Thrace issue, highlighting their differing 

perspectives shaped by national interests and historical 

narratives. By doing so, it aims to reveal the reasons why 

this issue has persisted and what it implies for bilateral 

relations. The study distinguishes itself by adopting a 

comparative policy analysis framework and addressing the 

asymmetries in the treatment of the Turkish minority in 

Greece and the Greek minority in Türkiye. 

Literature Review 

The literature review draws from a wide array of sources, 

including official state documents, academic publications, 

diplomatic correspondences, and international treaty texts. 

Sources were obtained from scholarly databases such as 

JSTOR, DergiPark, and national archives in both Türkiye 

and Greece. Previous studies on the Western Thrace issue 

tend to focus either on legal aspects or historical narratives. 

However, there is a noticeable gap in literature that critically 

compares contemporary policy implementations by both 

countries and their compliance with international human 

rights norms. This study fills that gap by integrating legal 

analysis with discourse and policy evaluation. It also draws 

attention to the evolving nature of national minority policies 

within the broader framework of European integration and 

human rights obligations. 

Design/methodology/approach 

The study adopts a qualitative research design, combining 

historical analysis, comparative methodology, and 

document analysis. It is conceptual in nature but grounded 

in empirical data derived from international treaties (notably 

the Treaty of Lausanne), minority rights reports, 

government documents, and public speeches by political 

leaders. The research does not involve fieldwork or survey-

based data; instead, it relies on secondary sources subjected 

to critical discourse analysis and content analysis. Ethical 

approval was not required due to the non-interventional and 

document-based nature of the research. The framework is 

designed to evaluate how the legal and political discourse of 

both countries aligns or diverges in terms of recognizing 

minority rights, particularly the ethnic and cultural identity 

of the Turkish population in Western Thrace. 

Findings 

The findings indicate that Greece systematically avoids 

recognizing the ethnic Turkish identity of the Western 

Thrace minority, referring to them solely as “Muslims.” This 

approach restricts their autonomy and limits their religious, 

educational, and political freedoms. Despite international 

obligations, particularly those arising from the Treaty of 

Lausanne, Greece has adopted practices that curtail the 

exercise of minority rights—such as the non-recognition of 

elected religious leaders and the closure of Turkish-

language educational institutions. On the other hand, 

Türkiye has responded by raising the issue on international 

platforms and aligning its policies with historical and ethnic 

solidarity principles. However, Türkiye’s efforts have often 

been reactive and insufficient in producing long-term 

diplomatic gains. 

The study further reveals that Türkiye’s policy has evolved 

over time from a defensive posture to a more rights-based 

diplomatic strategy, emphasizing the protection of minority 

rights within a broader human rights discourse. 

Nevertheless, the asymmetry in institutional power and the 

EU membership status of Greece limit the effectiveness of 

Türkiye’s influence. The research concludes that unless both 

countries engage in sincere dialogue and commit to 

international human rights standards, the Western Thrace 

issue will continue to pose a barrier to constructive bilateral 

relations. It is also suggested that third-party mediation or 

greater involvement from European institutions may provide 

a neutral ground for resolving the dispute. In sum, the 

Western Thrace issue should be reframed not solely as a 

bilateral problem, but as part of a broader European minority 

rights and human rights framework. 
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ÖZ 

Bilanço dışı işlemler, bankaların bilançolarında yer almayan ancak kâr/zarar hesaplarını etkileyen işlemlerdir. 

Bu çalışmada, 2010-2023 yılları arasında BIST Bankacılık Endeksi’nde işlem gören 10 mevduat bankasının 

bilanço dışı kalemlerinin firma değerleri üzerindeki etkileri incelenmiştir. Bağımsız değişkenler olarak 

bankaların bilanço dışı kalemleri olan türev ürünler, taahhütler, garanti ve kefaletler ele alınırken, bağımlı 

değişken olarak PD/DD oranı kullanılmıştır.  Çalışmada uzun dönem ilişkilerin varlığı Westerlund 

Eşbütünleşme Testi ile analiz edilmiş, katsayı tahminleri için AMG ve CCE yöntemleriyle kullanılmıştır. 

Analiz sonucunda bankaların türev ürünlerinin PD/DD üzerinde genel olarak ters yönlü bir etkiye sahip 

olduğunu, kefalet tutarlarının ise çoğunlukla PD/DD üzerinde pozitif bir etki yarattığı, taahhüt tutarlarının 

etkisinin ise bankadan bankaya farklılık gösterdiği ve genel anlamda PD/DD üzerinde belirgin bir etkisinin 

olmadığı anlaşılmıştır. 
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A B S T R A C T 

Off-balance sheet transactions are transactions that are not included in the balance sheets of banks but affect 

their profit and loss accounts. In this study, the effects of off-balance sheet items on firm values of 10 deposit 

banks traded in the BIST Banking Index between 2010 and 2023 are analysed. Derivatives, commitments, 

guarantees and sureties, which are off-balance sheet items of banks, are considered as independent variables, 

while market to book value ratio is used as the dependent variable.  In the study, the existence of long-run 

relationships is analysed by Westerlund Cointegration Test and AMG and CCE methods are used for 

coefficient estimations. As a result of the analyses, it is found that derivative products of banks generally have 

an inverse effect on market to book value ratio, surety amounts generally have a positive effect on market to 

book value ratio, while the effect of commitment amounts varies from bank to bank and generally has no 

significant effect on market to book value ratio. 

1. Giriş 

Bankacılık sektörü, ülkelerin ekonomik büyümesi ve 

kalkınması açısından kritik bir rol oynamaktadır. 

Günümüzün yoğun rekabet ortamında, finans sektörü 

bankaları kaynaklarını en verimli şekilde kullanmaya 

mecbur bırakmaktadır (Şişman ve Doğan, 2016). Bankacılık 
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sektöründeki değişimler, özellikle reel ekonomi başta olmak 

üzere, diğer ekonomik sektörleri karşılıklı ve derinlemesine 

etkileyebilmektedir. Bu nedenle, bankaların kırılgan ve risk 

taşıyan yapıları, finansal durumlarının ve operasyonel 

etkinliklerinin sürekli izlenmesini gerektirmektedir (Ak, 

Babuşcu ve Hazar, 2021). Banka bilançoları, bankaların 

finansal sağlığını ve performansını değerlendirmek için 

temel kaynaklardandır. Ancak, bilançoda yer almayan, fakat 

bankanın risk profili ve piyasa değeri üzerinde önemli 

etkileri olabilecek bazı kalemler bulunmaktadır. Bu 

kalemler, genel olarak bilanço dışı kalemler olarak 

adlandırılmaktadır. Bilanço dışı kalemler, bankaların 

operasyonları ve finansal taahhütleri hakkında daha 

kapsamlı bir anlayış sağlamak için dikkatlice 

incelenmelidir. Son yıllarda finansal piyasalarda yaşanan 

dalgalanmalar bilanço dışı varlıkların bankalar açısından 

önemini artırmıştır. Bilanço dışı kalemlerin bankaların 

finansal performans ve firma değeri üzerindeki etkisini 

anlamak hem yatırımcılar hem de düzenleyici otoriteler için 

kritik öneme sahiptir. 

Bankalar genellikle ekonomik koşulların zorlayıcı olduğu 

zamanlarda, kârlılıklarını korumak ve artırmak için çeşitli 

stratejiler geliştirmek zorunda kalmaktadırlar. Geleneksel 

bankacılık faaliyetlerinin bu amaca yeterince hizmet 

etmediği noktada bankalar bilanço dışı işlemlere 

yönelmektedirler (Aydın, 2000). Bu ürünler hem 

müşterilerin hem de bankaların yükümlülüklerini azaltırken 

Kârlılığı artıran alanlar sunmaktadırlar. Yasal vergilendirme 

yollarından kaçınmak için bilanço dışı işlemlere 

yöneldikleri düşünülen bankalar (Pavel ve Phillis:1987), 

enflasyonun yüksek olduğu dönemlerde vergi 

yükümlülüklerini dengeleyerek kârlarını düzenlemeye 

çalışabilirler. Zorunlu rezervlerden kaçınmak amaçlı 

bankalar bilanço dışı işlemlere yönelebilmektedirler (Altan, 

2004). Zorunlu rezervler, bankaların merkez bankasında 

tutmak zorunda oldukları ve faiz getirmeyen varlıklardır. 

Bankalar, bu yükümlülüklerden kaçınarak maliyetlerini 

azaltmak ve daha ucuz finansman kaynakları elde etmek 

istemektedirler. Bu nedenle bilanço dışı işlemler bankalar 

için cazip hale gelebilmektedir. 

Bilanço dışı varlıklara yönelmenin temel nedenlerinden biri 

de risk yönetimidir. Garanti mektupları veya türev ürünler 

gibi bilanço dışı varlıklar, bankaların kredi riskini doğrudan 

taşımadan müşterilere kredi sağlama imkânı sunmaktadır.  

Bu, bankanın bilançosuna ek yük getirmeden müşteri 

taleplerini karşılamasına ve riskini dağıtmasına yardımcı 

olmaktadır. Bankalar, döviz kuru, faiz oranları ve emtia 

fiyatlarındaki dalgalanmalara karşı korunmak için türev 

ürünleri kullanmaktadırlar. Bu tür türev işlemler, bankanın 

bilançosunda yer almasa da piyasa risklerine karşı bir 

koruma sağlamaktadır ve potansiyel zararları minimize 

etmektedir (Kantar ve Düzer, 2022). Türev ürünler veya 

swap sözleşmeleri gibi araçlar, bankaların likidite 

pozisyonlarını güçlendirmelerine ve kısa vadeli likidite 

ihtiyaçlarını daha etkin bir şekilde karşılamalarına olanak 

tanımaktadır. Böylece bankaların likidite krizlerine karşı 

daha dirençli olması sağlanmaktadır. Bilanço dışı işlemler, 

operasyonel riskin dağıtılmasına da katkıda 

bulunmaktadırlar. Bankalar, bilanço dışı işlemler 

aracılığıyla risklerini üçüncü taraflara devredebilmekte veya 

risklerini daha geniş bir portföye yayabilmektedirler. Söz 

konusu durum, bankanın operasyonel risklerini daha etkin 

bir şekilde yönetmesine yardımcı olmaktadır. Bu çalışmanın 

amacı, bilanço dışı kalemlerin Türk mevduat bankalarının 

firma değerlerine olan etkilerini incelemektir. Türkiye'nin 

örnek ülke olarak seçilmesinin nedeni, gelişmekte olan 

ülkeler arasında gelişmiş bir bankacılık sistemine sahip 

olmasıdır. Özellikle Bankacılık Düzenleme ve Denetleme 

Kurumu (BDDK) ve Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası 

(TCMB) gibi düzenleyici kurumlar finansal istikrarı 

sağlama, bankacılık sektörünün etkinliğini artırma ve risk 

yönetimini iyileştirme konularında önemli bir rol 

üstlenmektedir. Eylül 2024 dönemi itibariyle Türk 

bankacılık sektöründe 34 mevduat, 9 katılım ve 20 kalkınma 

ve yatırım bankası faaliyet gösterirken ve bankacılık 

sektörünün aktif toplamı 30.519 milyar TL’ ye ulaşmıştır 

(BDDK, 2024). Bilanço dışı kalemlerin bankaların piyasa 

değerleri üzerindeki etkilerinin incelenmesi, sektörün 

gelecekteki stratejilerinin belirlenmesi ve olası risklerin 

yönetilmesi açısından önem arz etmektedir. 

Bu çalışmada payları BIST Bankacılık Endeksinde işlem 

gören mevduat bankalarının bilanço dışı işlemlerinin firma 

değeri üzerine etkisi araştırılmıştır. Firmalara ait 2010-2023 

yılları arasında çeyrek dönem verileri kullanılmıştır. 

Çalışmanın bağımlı değişkeni PD/DD; bağımsız 

değişkenleri ise Taahhüt tutarları, türev ürünler tutarı, 

garanti ve kefalet tutarlarıdır. Yöntem olarak ikinci nesil 

tekniklerinden Westerlund eşbütünleşme testi, AMG ve 

CCE tahmincileri kullanılmıştır. 

2. Bilanço Dışı İşlemler 

Bilanço dışı işlemler, bir bankanın bilançosunda 

görünmeyen ancak bankanın mali durumu ve performansı 

üzerinde önemli etkileri olan işlemlerdir. Bu işlemler, aktif 

veya pasif kalemleriyle doğrudan ilişki kurmamaktadırlar. 

Çünkü cari nakit akışı gerektirmeyen hesaplardır (Selimler 

ve Kale, 2012). Ancak, bu hesaplar ile yapılan işlemler ve 

yükümlülükler bankanın mali sağlığı ve risk yönetimi 

açısından önemlidir ve dikkatle izlenmeleri gereklidir. Bu 

yüzden, bilanço dışı işlemler nazım hesaplar ile 

izlenmektedirler. Nazım hesaplar bankaların kapsamlı risk 

yönetimi ve denetim süreçlerinin bir parçasıdır (Eken ve 

Selimler, 2008). 

Bilanço dışı işlemler taahhütler, garanti ve kefaletler ile 

türev finansal araçlardan oluşmaktadır (Altan, 2004). 

Taahhüt; tarafların üzerinde anlaştığı ve gelecekte 

gerçekleştiğinde kredi riski yaratabilecek bir işlemin, bir 

banka tarafından üstlenilmesiyle oluşan bilanço dışı bir 

sözleşmedir (Jorion, 2007). Bankalar taahhütler ile 

müşterilerinin üstlendikleri projeleri veya işleri gelecekte 

gerçekleştirmelerinde gerekli finansmanı sağlama 

güvencesi vermektedirler. Bu taahhütler, bankanın 

müşterilerine finansman güvencesi sağlamakta ve bir tür 
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finansman sigortası işlevi görmektedirler. Bu güvence 

karşılığında banka, komisyon geliri elde etmektedir (Sayın, 

2009). Taahhütler ile verilmiş güvence bankaya finansal yük 

yüklemektedir. Bu nedenle bankanın mali durumu ve risk 

profili üzerinde önemli etkileri olmaktadır. Bankacılık 

sisteminde taahhütler, iki ana kategoriye ayrılır: cayılabilen 

ve cayılamaz taahhütler. Cayılabilir taahhütlerde, banka ile 

taahhüt alan kişi veya kurum arasındaki sözleşme, banka 

tarafından belirli şartlar veya durumlara bağlı olarak, 

herhangi bir gerekçe göstermeden ve cezai yaptırıma tabi 

olmadan iptal edilebilmektedir. Bu bankaya esneklik 

sağlarken riski de azaltmaktadır. Cayılamaz taahhütler ise, 

banka açısından daha fazla risk taşımaktadır. Çünkü banka, 

belirli bir komisyon veya gelir karşılığında yükümlülük 

altına girmiştir ve bu yükümlülükten geri dönememektedir. 

Bankanın geri çekilme veya iptal etme hakkı 

bulunmamaktadır (Akgüç,2011). Türkiye’de BIST 

Bankacılık Endeksinde yer alan mevduat bankalarının 

Taahhüt tutarları gelişimi Şekil-1’de yer almaktadır. 

Şekil-1’de görüldüğü üzere, mevduat bankalarının taahhüt 

tutarlarında özellikle 2019 sonrasında artış olduğu 

görülmektedir. 

Şekil 1. Bankaların 2010-2023 Yıllık Taahhüt Tutarları 

Şekil 2. Bankaların 2010-2023 Yıllık Kefalet Tutarları 

Garanti sözleşmeleri, bir tarafın diğer tarafın risklerini 

üstlenmeyi taahhüt ettiği sözleşmelerdir ve bankacılık 

uygulamalarında geniş bir yer bulmaktadır (Özen,2014; 

Çınar, 2020). Özellikle banka teminat mektupları, 

akreditifler, banka kabulleri, kefaletler gibi çeşitli türleri 

vardır. Banka teminat mektupları, bankaların bir malın 

teslimi, bir işin yapılması veya bir borcun ödenmesi gibi 

taahhütleri üstlendiği belgelerdir (Çetin ve Dinç, 2013). 

Akreditifler, uluslararası ticarette sıklıkla kullanılan, belirli 

koşulların yerine getirilmesi durumunda ödemeyi garanti 

eden finansal araçlardır (Ekşi,2012). Banka kabulleri, ithalat 

ve ihracat işlemlerinde kullanılan, satıcının risklerini 
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minimize eden güvencelerdir (Çelik, 2014). Kefaletler ise, 

bir borçlunun borcunu yerine getirmemesi durumunda 

bankanın bu borcu üstleneceğini taahhüt ettiği 

sözleşmelerdir. Garanti sözleşmelerinin temel unsurları 

garantör (garanti veren), lehtar (garanti alan), ve garanti 

edilen edimdir. Bankalar bu sözleşmeleri, müşterilerine 

finansal güvence sağlamak amacıyla düzenlemekte ve 

bunlar genellikle bilançoların dışında yer almaktadır. Bu 

sayede bankalar, risk yönetimi sağlarken müşterilere ek 

finansal güvence sunmaktadır. Garanti sözleşmeleri gerek 

Türkiye'de gerekse uluslararası ticarette önemli bir rol 

oynamakta ve bankaların itibarını kullanarak müşterilerine 

krediye erişim imkânı sağlamaktadır. Bankaların 2010-2023 

dönemine ait kefalet tutarları Şekil 1’de yer almaktadır. 

Bankaların 2010-2023 yılları arasında kefalet tutarlarında 

genel bir artış görülmektedir. Bu artışın özellikle 2018 

sonrası artması piyasalarda alacak riskinin artması ile 

birlikte ihtiyatlılık kavramı gereği bankaların daha fazla 

kefalet istemesinden kaynaklanabilir. 

Türev ürünler, adını, değerlerinin başka bir finansal varlığın 

(dayanak varlık) değerine bağlı olmasından almaktadır. 

Yani türev ürünlerin fiyatı, dayanak varlığın fiyatındaki 

değişimlere göre belirlenmektedir. (Sevil, Başar ve 

Coşkun,2013). Örneğin, bir hisse senedi üzerine yazılmış bir 

opsiyon sözleşmesinin değeri, bu hisse senedinin piyasa 

fiyatına bağlı olarak artabilmekte veya azalabilmektedir. 

Hisse senedi fiyatı yükselirse, opsiyonun değeri de 

genellikle artar; fiyat düşerse, opsiyonun değeri de azalır. Bu 

yüzden türev ürünlerin değeri, doğrudan dayanak varlığın 

performansına bağlıdır. 

 
 

Şekil 3. Bankaların 2010-2023 Yıllık Türev Tutarları 

Bankaların türev ürünleri tutarının genel olarak artış 

göstermesi özellikle 2018 döviz şokları sonrasında 

Türkiye’de kur riskinin artması ile açıklanabilir. 

 

Bankaların en büyük risklerinden biri, sahip oldukları 

finansal varlıkların gelecekte ne kadar değerli olacağını 

kesin olarak bilememeleridir. Bu belirsizlik, bankaların 

yatırımlarının ve alacaklarının gelecekteki değerini tahmin 

etmelerini zorlaştırmaktadır. Bankalar, bu riski azaltmak 

için çeşitli stratejiler ve finansal araçlar kullanmaktadırlar. 

Türev ürünler, yatırımcılar ve şirketler tarafından döviz 

kurları, faiz oranları veya emtia fiyatları gibi değişkenlerin 

gelecekte olabilecek fiyat risklerine karşı korunmak 

amacıyla kullanılmaktadır. Yatırımcılar, piyasa fiyatlarının 

gelecekteki değişimlerini tahmin ederek kâr elde etmek için 

türev ürünleri alıp satabilirler. Spekülasyon amaçlı yapılan 

bu işlemler, piyasa koşullarının analiz edilerek gelecekteki 

fiyat hareketlerini tahmin etmek ve bu tahminlere dayanarak 

risk alarak kazanç sağlama amacıyla yapılan işlemlerdir. 

Spekülatörler, fiziksel olarak ürün elde etmeyi 

amaçlamamakta; düşük fiyattan alıp yüksek fiyattan satarak 

kazanç sağlamayı hedeflemektedirler. Bu işlemler ani fiyat 

hareketlerine neden olmakla birlikte piyasaya likidite 

sağlamakta ve işlem hacmini artırabilmektedir (Sevil, Başar 

ve Coşkun,2013). Özellikle enflasyonun yüksek, arzın 

düşük olduğu dönemlerde bu işlemler yapılmaktadır. 

Özellikle Türkiye’de 2021-2023 yılları arasında 

enflasyonun hızla yükseldiği ve piyasalarda arzın azaldığı 

dönemlerde, bankaların bilanço dışı işlemler aracılığıyla 

risk yönetimini sağlama ve finansal yapıyı destekleme 

eğilimi artmıştır. Merkez Bankası verilerine göre 2023 yıl 

başı itibarıyla 883,4 milyar TL olan swap işlem tutarı, 612,9 

milyar TL artış göstererek 22 Aralık 2023 tarihi itibarıyla 

1.496,4 milyar TL seviyesine yükselmiştir (TCMB, 2023). 

Arbitrajcılar, türev ürünleri kullanarak farklı piyasalardaki 
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fiyat farklarından faydalanarak risksiz kâr elde etmeye 

çalışmaktadırlar. Arbitraj işlemi, aynı varlığın farklı 

piyasalarda farklı fiyatlardan işlem gördüğü durumlarda 

gerçekleştirilmektedir. Yatırımcı, varlığın düşük fiyatlı 

olduğu piyasadan alım yapmakta ve aynı anda yüksek fiyatlı 

olduğu piyasada satmaktadır. Bu işlemler genellikle hızlı bir 

şekilde ve eş zamanlı olarak yapılmaktadır, bu sayede fiyat 

farklarından kazanç elde edilmektedir (Akkaynak ve 

Yıldırım, 2019). 

Temel türev ürünler forward sözleşmeler, futures 

sözleşmeleri, opsiyon sözleşmeleri ve swap sözleşmeleridir. 

Forward sözleşmelerde, taraflar arasında belirli bir malın 

fiyatı, miktarı ve teslimat tarihi gibi koşullar önceden 

kararlaştırılmaktadır. Bu sayede, malın fiyatı, döviz kuru 

veya faiz oranı gibi piyasa koşulları değişse bile, taraflar 

sözleşmede belirledikleri şartlar üzerinden işlem 

yapmaktadırlar (Allaz, 1992). Genellikle tezgâh üstü 

piyasalarda gerçekleştirilmektedir (Oktar ve Yüksel,2016). 

Futures sözleşmeleri forward sözleşmelerine benzer şekilde, 

gelecekte belirli bir tarihte alım veya satım yükümlülüğünü 

ifade eden sözleşmelerdir ancak futures sözleşmeleri 

organize piyasalarda işlem görmektedir ve sözleşmeleri 

standarttır. Forward sözleşmelerinde sözleşme koşulları 

taraflar arasında serbestçe belirlenmektedir 

(Williams,1987). Futures sözleşmelerinde, taraflardan 

herhangi biri yükümlülüğünü yerine getiremediğinde aracı 

kurumun, yani borsanın garantisi devreye girmektedir. Bu 

garanti, tarafların finansal risklerini azaltmakta ve piyasada 

güvenliği artırmaktadır. Forward sözleşmelerde ise böyle bir 

garanti genellikle bulunmaz; bu nedenle taraflar arasında 

daha yüksek bir karşı taraf riski söz konusudur. Opsiyonlar, 

alıcıya belirli bir varlığı belirli bir tarihte ve belirli bir 

fiyattan alma) veya satma hakkı verir. Ancak, bu hakkı 

kullanma zorunluluğu bulunmamaktadır. Opsiyon satıcısı 

ise, alıcının bu hakkı kullanması durumunda sözleşme 

şartlarını yerine getirmek zorundadır. Opsiyon alan taraf ise 

sözleşmenin sağladığı hak karşılığında, satan tarafa 

"opsiyon primi" adı verilen bir ödeme yapmaktadır. Bu 

ödeme, opsiyon sözleşmesini satın almak için gereken 

bedeldir. Opsiyonu alan taraf, opsiyon hakkını 

kullanmaması durumunda opsiyon primini kaybedecektir 

(Oktar ve Yüksel, 2016). Swap Sözleşmeleri iki tarafın 

gelecekteki nakit akışlarını değiştirdiği sözleşmelerdir. Bu 

sözleşmeler, farklı kuruluşların farklı finansal piyasalarda 

ve farklı kredi koşullarında karşılaştıkları avantaj ve 

dezavantajları optimize etmelerine olanak tanımaktadır. 

Finansal piyasaların kurumsal ve yapısal açıdan farklılık 

göstermesi, swap işlemlerinden yararlanma olanaklarını 

artırmaktadır. İşletmeler daha düşük maliyetli finansman 

bulma, yüksek getirili varlıklar elde etme, faiz ve döviz 

riskine karşı korunma gibi çeşitli amaçlar doğrultusunda 

swap işlemlerini kullanabilmektedirler. Ayrıca, kısa vadeli 

aktif/pasif yönetim stratejilerini tamamlamak, aracılık ücreti 

elde etmek ve spekülasyon yapmak gibi hedefler de swap 

işlemleriyle gerçekleştirilebilmektedir (Sevil, Başar ve 

Coşkun,2013). Standart sözleşmeler olmadıkları için 

organize piyasalarda değil, tezgahüstü piyasalarda işlem 

görmektedirler. Bu nedenle, swap sözleşmelerinin ikinci el 

piyasası yoktur. En yaygın kullanılan swap türleri ise faiz 

oranı swapları ve döviz swaplarıdır. 

Bilanço dışı varlıklar literatürde gölge bankacılık ile birlikte 

kullanıldığı görülmektedir. Gölge bankacılık sistemi, 

geleneksel bankacılık yapısına benzeyen ancak ondan farklı 

yasal düzenlemelere tabi olan bir finansal sistemdir. Bu 

sistem, genellikle bilanço dışı işlemlere dayanmakta ve kâr 

elde etmeyi öncelikli hedef olarak belirlemektedir 

(Doruk,2014) Bu sistem, geleneksel bankacılık ile ilişkili 

olsa da farklı bir yapı ve işleyişe sahiptir. Geleneksel 

bankacılık sistemi, klasik anlamda tasarruf sahiplerinin, 

kredi talep edenlerin ve bankanın kendisinin bulunduğu bir 

ilişki yapısı üzerine kuruludur. Bu sistemde, tasarruf 

sahipleri bankaya para yatırmakta, banka bu parayı kredi 

olarak talep eden kişilere vermekte ve aradaki farktan kâr 

elde etmektedir. Bankalar, bu kredileri bilançolarında 

tutmakta ve bu süreç genellikle devlet tarafından sigorta 

altına alınan mevduatlarla desteklenmektedir. Bu sigorta, 

bankaların güvenilirliğini artırmaktadır. Geleneksel 

bankacılık sistemini gölge bankacılıktan ayıran en belirgin 

özellik, mevduat sigortasıdır. Geleneksel bankacılıkta, 

mevduat sahiplerinin paraları devlet tarafından sigortalanır, 

bu da bankacılık sistemine güven sağlamaktadır. Ancak 

gölge bankacılık sistemi böyle bir devlet güvencesine ya da 

varlık/mevduat sigortasına sahip değildir. Bu durum, gölge 

bankacılığı, geleneksel bankacılığa kıyasla daha riskli hale 

getirmektedir. 

Gölge bankacılık sistemi daha karmaşık ve çeşitlenmiş bir 

yapıya sahiptir. Bu sistemde sadece banka değil, aynı 

zamanda özel amaçlı kurumlar, para piyasası fonları, 

kurumsal yatırımcılar ve büyük ölçekli fonlar (örneğin, 

hedge fonlar) gibi farklı finansal kurumlar da yer alır. Bu 

sistemdeki esas fonlama kaynağı, repo piyasasıdır 

(Doruk,2014). Repo piyasası, finansal kurumların kısa 

vadeli borçlanma yaparak likidite sağladıkları bir piyasadır 

ve bu piyasadaki işlemler, gölge bankacılığın en önemli yapı 

taşlarından biridir. Ayrıca, gölge bankacılık sistemi, menkul 

kıymetleştirilmiş varlıklar veya krediler gibi diğer 

kaynaklardan da fonlama sağlar. Gölge bankacılık 

sisteminin bir diğer önemli özelliği, bilanço dışı işlemlerin 

baskın olmasıdır. Bu işlemler, geleneksel bankacılıkta 

görülen bilançoya dahil edilen kredilerin aksine, bankaların 

bilançosunda görünmeyen ancak dolaylı olarak finansal risk 

taşıyan işlemler olabilmektedir. 

3. Literatür Taraması 

Banka grupları içerisinde bilanço dışı işlem hacimlerine 

bakıldığında bilanço dışı işlemlerin giderek daha fazla 

kullanıldığı görülmektedir (Altan,2004; Selimler ve 

Kale:2012). Bu işlemlerin bankaların aktiflerine oranla çok 

daha hızlı büyüdüğü, kamu, özel ve yabancı bankalarda bu 

oranlar önemli derecede artarken, kalkınma ve yatırım 

bankalarında ise daha dramatik bir artış yaşandığı 

belirlenmiştir (Selimler ve Kale:2012).Altan (2004) Türk 

banka sisteminde bilanço dışı işlemleri ve bu işlemlerin 
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yarattığı etkiyi incelediği çalışmasında faiz ve döviz 

işlemleri ile repo ve ters repo işlemlerinin bilanço dışı 

işlemler arasındaki payının sürekli artış gösterdiğini tespit 

etmiştir. Repo (geri alım anlaşması) ve ters repo işlemleri, 

kısa vadeli borçlanma ve borç verme işlemleridir; bu 

işlemler genellikle likidite yönetimi ve yatırım amacıyla 

kullanılmaktadır. Selimler ve Kale tarafından yapılan 

çalışma (2012), bilanço dışı hesapların önemli bir kısmının 

emanet kıymetlerden (%80) oluşurken, türev finansal 

araçlar, taahhütler ve garanti/kefaletlerin de bu hesapların 

içinde yer aldığını göstermiştir. 

Angbazo (1997)’ya göre bilanço dışı varlıkların kullanımı, 

bankaların risk yönetimi ve net faiz marjlarını artırma 

stratejilerinde önemli bir rol oynamaktadır. Özellikle büyük 

bankalar için bilanço dışı varlıklar, faiz oranı riskinden 

korunmada etkili bir araç olarak kullanılmaktadır. Bu 

bankalar, kısa vadeli varlıklara odaklandıkları ve bilanço 

dışı varlıkları kullandıkları için, faiz oranı riskine karşı daha 

az hassastırlar.  Bilanço dışı varlıklar bankalara daha çeşitli 

ve kârlı bir varlık tabanı sağlamaktadır. Geleneksel mevduat 

ve özkaynak finansmanına kıyasla bilanço dışı işlemler, 

bankalara daha fazla gelir sağlayan bir portföy 

oluşturmaktadır. Bu da bankaların marjlarını artırmalarına 

ve risklerini iyi yönetmelerine yardımcı olmaktadır.  Sonuç 

olarak, bilanço dışı işlemlerin bankaların likidite ve faiz 

oranı risklerini yönetmelerine katkıda bulunduğu 

belirtilmektedir. Jaqtiani vd. (1995) tarafından yapılan 

çalışmada, bilanço dışı işlemlerin artışının, bankaların 

sermaye yeterlilik rasyosundan kaçınma stratejisi olarak 

kullanıldığı öne sürülmüştür. Ancak, çalışma sonucunda bu 

iki değişken arasında anlamlı bir ilişki tespit edilememiştir. 

Bankalar, doğrudan ve dolaylı vergiler gibi yasal 

yükümlülüklerden kaçınmak için bilanço dışı işlemleri bir 

araç olarak görmektedir. Özellikle, munzam karşılıklar 

(zorunlu rezervler) ve kredi maliyetlerinin artmasıyla, 

bankalar kârlarını korumak için bu yola başvurmaktadırlar. 

Artan kredi maliyetleri ve piyasa baskısı altında kalan 

bankalar, bilanço dışı işlemleri kredi finansmanında etkili 

bir yöntem olarak kullanmaktadır (Aydın,2000; Şahin ve 

Aktan,2020: Khasawneh, 2007). Bu sayede kredi 

maliyetlerini düşürüp, finansman sağlamada daha verimli 

hale gelebilmektedirler. Bununla birlikte bilanço dışı 

işlemler, bankalara ek komisyon gelirleri sağlayarak, 

kârlılıklarını artırmalarına olanak tanımaktadır.  

Bunların yanı sıra bilanço dışı varlık kullanımının 

artmasındaki sebeplerden bir diğeri olarak da rekabeti 

söyleyebiliriz.  Bankacılık sektöründeki rekabet, bankaları 

daha yenilikçi ve kârlı bilanço dışı işlemler yapmaya 

yönlendirmektedir. Bu da bilanço dışı işlemlerin 

yoğunluğunu artıran bir diğer faktördür (Aydın,2000; Şahin 

ve Aktan,2020). 

Literatürde bilanço dışı işlemler ve banka verimliliği üzerine 

yapılan çalışmalar çeşitlidir. Zhang, Chen ve Jin (2020), 

bankaların bilanço dışı inovasyonunun gelişiminin, 

bankaların risk alma davranışları üzerinde olumsuz bir 

etkiye sahip olduğunu belirtmişlerdir. Özellikle, rigid ödeme 

seviyesinin azalmasının, bankaların yüksek riskli projelere 

yatırım yapma teşviklerini azalttığı ve dolayısıyla risk alma 

düzeylerini düşürdüğü bulunmuştur. Stiroh ve Rumble 

(2006), çeşitlendirmeye değindikleri çalışmalarında bilanço 

dışı varlıkların verimlilik üzerindeki etkilerini dolaylı ele 

almışlardır. Çalışmada şirketlerin bilanço dışı faaliyetlerden 

elde edilen gelirlere daha fazla yönelmesinin, risk ayarlı 

kârlar üzerinde olumsuz bir etkisi olabileceğini 

belirtmişlerdir. Araştırma, bu tür faaliyetlerin genellikle 

daha yüksek volatiliteye sahip olduğunu ve bu durumun 

genel performansı olumsuz etkileyebileceğini bununla 

birlikte şirketlerin risk düzeylerinin de arttığı ve bu 

durumun, verimliliklerini olumsuz etkileyebileceğini 

vurgulamaktadır. Doğu Asya'daki ticari bankaların bilanço 

dışı işlemlerinin ve çeşitli risk türlerinin maliyet ve kâr 

verimlilikleri üzerindeki etkisini araştıran bir çalışma 

bilanço dışı işlemlerin ve risk faktörlerinin Doğu Asya 

bankalarının maliyet ve kâr verimliliği seviyeleri üzerinde 

önemli ve belirgin etkiler yarattığını göstermiştir (Chan, vd., 

2014). Çalışma bankaların bilanço dışı faaliyetlerine katılım 

derecesi ile maliyet verimliliği arasında negatif ilişki tespit 

etmiş bilanço dışı faaliyetlerinin artışının maliyet 

verimliliğini azalttığını, likidite riskinin artışının ise maliyet 

verimliliğini artırdığını belirtmiştir. Çin’de yapılan bir başka 

çalışma bilanço dışı faaliyetlerin banka verimliliği üzerinde 

olumsuz bir etkisi olduğu bulunmuştur. Finansal yenilik 

uyumu eşik değişkeni olarak eklendiğinde, bilanço dışı 

faaliyetlerin verimlilik üzerindeki olumsuz etkisinin devam 

ettiği, ancak etkinin şiddetinin değiştiği bulunmuştur. 

Bunun, bölgesel finansal yenilik uyumundaki artışın bilanço 

dışı faaliyetlerin olumsuz etkisini azalttığını gösterdiği 

belirtilmiştir. Yine aynı çalışma küçük ölçekli bankaların 

bilanço dışı faaliyetlerinden, risklerden daha fazla kâr elde 

ettiğini ve bu durumun verimlilik üzerinde olumlu bir etki 

yarattığını tespit etmiştir (Cao vd.,2023).  

Malezya’daki yerel ticari bankalar üzerinde yapılan bir 

çalışmada bilanço dışı faaliyetlerin yerel olarak sahip olunan 

ticari bankaların riskleri üzerindeki etkisi, bilanço dışı 

faaliyetlerin bankaların piyasa riski, sistematik riski, 

sistematik olmayan riski ve toplam riski üzerindeki etkisini 

araştırarak değerlendirilmiştir. Çalışmada kullanılan diğer 

değişkenler bilanço dışı varlıklar, toplam kredilerin toplam 

varlıklara oranı, özkaynakların toplam varlıklara oranı, 

duran varlıkların toplam varlıklara oranı, likidite oranı, kredi 

kayıpları karşılığının toplam varlıklara oranıdır.   Sadece 

piyasa riskinin bilanço dışı faaliyetler ile anlamlı şekilde 

pozitif ilişkili olduğu bulunmuştur. Ayrıca, hisse senedi 

getirilerinin bilanço dışı faaliyetleri ile negatif ilişkili olduğu 

ve öz sermaye getirisi, kaldıraç ve likidite oranı ile anlamlı 

bir ilişki göstermediği belirtilmiştir (Karim ve Gee,2007). 

İstanbul Menkul Kıymetler Borsası (IMKB) listesindeki 

bankaların performansı üzerindeki bilanço dışı 

faaliyetlerinin etkisinin incelendiği bir çalışmada bilanço 

dışı faaliyetlerin hem bankaya özgü risk hem de döviz kuru 

riski arasında anlamlı ilişki bulmuştur.Bu durum, bilanço 

dışı faaliyetlerinin Türkiye'deki bankaların bankaya özgü ve 

döviz kuru risk maruziyetlerini artırdığını gösterdiği 
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belirtilmiştir. (Aktan vd., 2013).  

Türkiye'de faaliyet gösteren mevduat bankalarının bilanço 

dışı faaliyetleri ile bankaların performansı arasındaki ilişkiyi 

inceleyen bir başka çalışmada türev finansal araçların, döviz 

kurları ve son yıllarda izlenen negatif faiz politikası 

nedeniyle aktif kârlılığı olumsuz etkilediği belirtilmektedir. 

Son yıllarda yaşanan ekonomik krizlerin göstergelerinden 

birinin, birçok değerin rehin kapsamına alınarak bankalara 

devredilmesi olduğu, bu değerlerdeki artışların da 

bankaların performansını olumlu etkilediği belirtilmiştir 

(Büyükoğlu, Şit, Başar, 2023). 

Bu çalışma, Türkiye'nin gelişmiş bankacılık sistemini ve son 

14 yılda pandemi ile ekonomik krizleri kapsamasıyla 

özgündür. Çalışma kapsamında elde edilecek sonuçlar, bu 

alandaki araştırmacılara ve Türkiye bankacılık sektörüne 

katkı sunabilir. 

4. Data ve Metodoloji 

Çalışma BIST Bankacılık Endeksinde işlem gören mevduat 

bankalarının bilanço dışı işlemlerinin bu bankaların Piyasa 

Değeri/Defter Değeri üzerindeki etkisini araştırmaktadır. Bu 

kapsamda BIST Bankacılık Endeksinde yer alan 10 adet 

bankanın 2010-2023 dönemi verileri analiz edilmiştir. 

Veriler çeyrek dönemler halinde kullanılmıştır Çalışmada 

kullanılan değişkenler Tablo 1’de yer almaktadır; 

Tablo 1. Değişkenler Hakkında Açıklayıcı Bilgiler 

 Kısa 

Adı 

Orijinal 

Değişken 

Düzenlenmiş 

Hali 

Kaynak 

Bağımlı 

Değ. 

PDDD Piyasa 

Değeri/Defter 

Değeri 

Piyasa 

Değeri/Defter 

Değeri 

 

Finnet 

Bağımsız 

Değ. 

Türev Türev Ürünler LogTürev 

Taah Taahhütler LogTaah 

Kefalet Garanti Ve 

Kefaletler 

Logkefalet 

Bankalara ait bilanço dışı varlıkların tutar olarak verilmesi, 

bankalar arasında bu tutar farkının yüksek olması standart 

sapmanın yüksek olmasına neden olmaktadır. Bu nedenle 

bilanço dışı varlıkların logaritması alınarak logaritmik 

haliyle analize tabi tutulmuştur. Bağımlı ve bağımsız 

ilişkinin incelendiği temel regresyon modeli 1 numaralı 

formülde gösterilmiştir. 

PDDDi,t=β0 i,t+ β1Taah i,t+ β2Turev i,t+ β3Kefalet i,t+ ε 

i,t    (1) 

Bu formülde PDDD, firmaların piyasa değerinin defter 

değerine oranını, Taah bankaların Taahhüt tutarlarını, Turev 

bankaların yaptıkları türev ürün sözleşme tutarlarını, Kefalet 

bankaların aldıkları kefalet tutarlarını ve ε ise hata payını 

ifade etmektedir. 

Ekonometrik analizde, panel veri analizi yöntemi tercih 

edilmiştir. Bu yöntem hem zaman hem de kesit boyutunda 

değişkenler arasındaki ilişkiyi inceleyerek daha güvenilir 

sonuçlar elde etmeyi sağlamaktadır. Öncelikle serilere ait 

yatay kesit bağımlılığı sorunu araştırılmıştır. Değişkenler 

arasında yatay kesit bağımlılığı sorunun çıkması sonucu 

panel veri analizinde ikinci nesil teknikler kullanılmalıdır. 

Analiz sürecinde eşbütünleşme testleri ve katsayı 

tahmincileri kullanılmıştır. Panel verinin uzun dönem 

ilişkilerini tespit etmek için Westerlund Eşbütünleşme Testi 

uygulanmıştır. Westerlund testi, uzun vadeli ilişkilerin var 

olup olmadığını tespit etmede etkilidir ve panel verilerde 

yatay kesit bağımlılığına karşı duyarlıdır. Bu sayede, 

bankaların bilanço dışı kalemleri ile firma değerleri arasında 

uzun vadeli bir denge ilişkisi olup olmadığı belirlenmiştir 

(Liu, Mehmood, Nassani, 2024).  

 

 

 

 

Tablo 2. BIST Bankacılık Endeksi Mevduat Bankaları 

Banka 1 Banka 2 Banka 3 Banka 4 Banka 5 Banka 6 Banka 7 Banka 8 Banka 9 Banka 10 

AKBNK GARAN HALKB ICBCT ISATR ISBTR ISCTR SKBNK VAKBN YKBNK 

Akbank 

T.A.Ş 

Garanti 

BBVA 

Türkiye 

Halk 

Bankası 

ICBC 

Turkey 

Türkiye İş 

Bankası A 

Türkiye İş 

Bankası 

B 

Türkiye İş 

Bankası 

C 

Şekerbank 

T.A.Ş 

Vakıfbank Yapı Kredi 

Ayrıca çalışmada katsayı tahmini için AMG (Augmented 

Mean Group) yöntemi ve CCE (Common Correlated 

Effects) yöntemleri kullanılmıştır. AMG yöntemi, heterojen 

panel verilerde dinamik etkileri daha iyi yakalamak 

amacıyla kullanılan bir tahmin yöntemidir. Bu yöntem, 

bankaların farklı karakteristiklerini dikkate alarak bireysel 

bankalar için katsayı tahmini yapmaktadır. CCE (Common 

Correlated Effects) yöntemi ise, yatay kesit bağımlılığına 

sahip verilerde ortak etkilerin hesaba katılmasını 

sağlamaktadır. Bu yöntem, verilerdeki ortak faktörleri ve 

şokları dikkate alarak tahminler yapmaktadır. CCE yöntemi 

ile yapılan tahminlerde, bankalar arası korelasyonun ve 

ortak şokların etkisi minimize edilmiştir (Buyuran ve Şit, 

2021). Ancak seriler heterojen olduğu için birim bazında 

analize dahil edilerek yorumlanmıştır. Araştırma 

kapsamında incelenen bankalar Tablo 2’ de 

gösterilmektedir. 

5. Bulgular ve Tartışma 

Çalışmanın bu kısmında BIST Bankacılık Endeksinde yer 

alan bankaların verilerine ilişkin analiz sonuçları yer 

almaktadır: 

https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/AKBNK
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/GARAN
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/HALKB
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ICBCT
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ISATR
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ISBTR
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ISCTR
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/SKBNK
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/VAKBN
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/YKBNK
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Tablo 3. Değişkenlere Ait Tanımlayıcı İstatistikler  

Değişkenler Gözlem Ortalama Std. Sapma Minimum Maksimum 

PDDD 560 1162.057 4424.483 0.1906689 40233.11 

LogTurev 560 10.51667 0.6341618 7.637243 11.78874 

LogTaah 560 10.50428 0.8174241 8.102855 11.93732 

LogKefalet 560 10.91001 0.8199366 7.9172 12.23917 

Tablo 3’de bankaların bilanço dışı işlemleri olarak ifade 

edilen kalemleri türev ürünler, taahhütler ve kefaletler tutar 

cinsinden verilmiştir. PD/DD değişkeni oran olarak, türev 

ürünler, taahhütler ve kefaletlerin logaritması alınarak 

logaritmik değerleri üzerinden analiz edilmiştir. PD/DD’de 

minimum ve maksimum değerler arasında büyük farklar 

olması standart sapma değerinin yüksek olmasına yol 

açmıştır. 

Tablo 4. Pesaran Yatay Kesit Bağımlılığı Testi 

Banka bazında incelendiğinde bu farklılığın ISATR ce 

ISBTR bankalarından kaynaklandığı görülmektedir. Ancak 

bu değişken oran olarak verildiği için analize oran olarak 

dâhil edilmiştir. 

 

 

 

 Panel PDDD LogTurev LogTaah LogKefalet 

CD-Test 14.241 11.94 44.25 25.23 43.43 

Olasılık 0.0000 0.000 0.000 0.000 0.000 

Tablo 4’de görüldüğü üzere olasılık değerlerinin gerek panel 

bazında gerekse de değişken bazında %5 ‘in altında olması, 

değişkenler arasında yatay kesit bağımlılığı sorunu 

olduğunu göstermektedir. 

Bundan dolayı analizde, ikincil nesil yöntemler birim kök 

testlerinden CADF Birim Kök testi kullanılacaktır

Tablo 5. CADF Birim Kök Test Sonuçları  

  t-bar      cv10        cv5         cv1     Z[t-bar]      Gecikme Olasılık 

PDDD -1.652 -2.210 -2.330 -2.540 0.440 3 0.670 

LogTurev  -2.213 -2.210 -2.330 -2.540 -1.488 3 0.068 

LogTaah -3.413 -2.210 -2.330 -2.540 -5.613 3 0.000 

LogKefalet -1.617 -2.210 -2.330 -2.540 0.561 3 0.712 

CADF Birim kök test sonuçlarına göre; “H0: Değişkenler 

I(0) yani düzeyde durağandır” hipotezi bağımlı değişken 

PDDD ve bağımsız değişkenlerden biri olan LogKefalet 

değişkenleri için reddedilmektedir. Yani bu değişkenlerin 

düzeyde durağan olmadıkları birim kök taşıdıkları; 

LogTurev ve LogTaah değişkenleri içinse hipotez kabul 

edilmektedir. Birim kök içermedikleri görülmektedir. 

Tablo 6. Pesaran, Yamagata (2008) Homojenite Testi 

 T-İst Olasılık Karar 

Δ 4.088 0.000 Parametreler 

heterojendir. Δ adj 4.284 0.000 

Tablo 6, olasılık değerinin %5’in altında olması panelin 

heterojen olduğunu göstermektedir. Serilerin heterojen 

olması, kullanılacak eşbütünleşme testini etkilemektedir. 

Yani heterojen/homojen olma durumuna göre farklı 

teknikler kullanılmaktadır. Serilerin heterojen olması, 

Westerlund eşbütünleşme testinin kullanılabilir olduğunu 

göstermektedir (Erataş, Nur, Özçalık, 2013). Bu nedenle 

heterojenliğe uygun katsayı tahmincileri kullanılacaktır. 

Tablo 7. Westerlund ECM Eşbütünleşme Test Sonuçları 

İstatistik Değer Z-Değeri Olasılık 

Gt -2.249 -1.668 0.048 ** 

Ga -7.170 0.325 0.627 

Pt -6.288 -1.621 0.053 * 

Pa -9.038 -2.388 0.009 *** 

*,** ve *** sırasıyla %10, %5 ve %1 anlamlılık düzeyini 

ifade etmektedir. 

Westerlund ECM Eşbütünleşme Testinde 4 farklı değer 

mevcuttur. Gt , Ga , Pt ve Pa olmak üzere dört farklı test 

istatistik sonuçlarına ulaşılmaktadır. Gt ve Ga test değerleri 

istatistikleri heterojen paneller için; Pt ve Pa is genellikle 

homojen paneller için kullanılmaktadır (Demir ve Görür, 

2020). Westerlund ECM Eşbütünleşme Test sonuçlarına 

göre, değişkenler arasında uzun vadede eşbütünleşik ilişki 

olduğu sonucu ortaya çıkmaktadır. Değişkenler arasındaki 

ilişkinin yönünü belirlemek için katsayı tahmincisi 

uygulanacaktır. Serinin heterojen olmasından dolayı katsayı 

tahminci sonuçları panel bazında değil, banka bazında ele 
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alıp değerlendirilecektir. Uygulanacak katsayı tahminci sonuçları aşağıdaki gibidir: 

Tablo 8. Katsayı Tahminci Sonuçları  

Bağ. Değ: PDDD AMG CCE 

Katsayı Std. Sapma Olasılık Katsayı Std. Sapma Olasılık 

AKBNK LogTurev 1.654536 0.1993108 0.000 *** -1.000933 0.2648697 0.000 *** 

LogTaah -0.00157 0.0921857 0.986 -0.234206 0.1562022 0.134 

LogKefalet 1.044446 0.2928566 0.000 *** 1.641761 0.3263906 0.000 *** 

GARAN LogTurev -3.04882 0.3740405 0.000 *** -1.971074 0.5200202 0.000 *** 

LogTaah 0.2077399 0.1549463 0.180 -0.020995 0.3252776 0.949   

LogKefalet 1.863966 0.4377038 0.000 *** 1.913453 0.4594769 0.000 *** 

HALKB LogTurev -0.48066 0.4282701 0.262 0.398289 0.33541  0.235 

LogTaah 0.4384078 0.2193558 0.046 ** -1.223836 0.2916173 0.000 *** 

LogKefalet -1.312969 0.5191241 0.011 ** -1.516085 0.7588878 0.046 ** 

ICBCT LogTurev -0.409682 0.2973403 0.168 -0.430736 0.2809931 0.125 

LogTaah -0.771458 0.2969511 0.009 *** -0.210885 0.2883188 0.465 

LogKefalet 2.132891 0.4578884 0.000 *** 1.528511 0.5750587 0.008 *** 

ISATR LogTurev 6133.227 4391.294 0.163 5061.02 3968.625 0.202 

LogTaah -649.4743 1598.839 0.685 -944.8431 1372.678 0.491 

LogKefalet -6709.883 5317.014 0.207 -16247.45 5696.501 0.004 *** 

ISBTR LogTurev -468.7785 978.4588 0.632 878.8189 2368.423 0.711 

LogTaah 1705.92 1372.384 0.214 1383.474 3667.917 0.706 

LogKefalet -281.4896 588.4164 0.632 -415.5132 1186.986 0.726 

ISCTR LogTurev -1.335128 0.4759747 0.005 *** -1.702481 0.5355515 0.001 *** 

LogTaah 0.2980599 0.1741245 0.087 * 0.0214122 0.460751 0.963 

LogKefalet 0.3374232 0.5425122 0.534 -0.338433 0.9549465 0.723 

SKBNK LogTurev -0.350113 0.1681003 0.037 ** -0.142998 0.3352904 0.670 

LogTaah -0.061798 0.0873136 0.479 -0.217938 0.1244697 0.080 * 

LogKefalet 0.4386672 0.4934916   0.374 0.511293 0.6398988 0.424 

VAKBN LogTurev -0.872034 0.1901183 0.000 *** -0.074498 0.2163003 0.001 *** 

LogTaah 0.1499287 0.1350692 0.267 -0.090364 0.1974405 0.647 

LogKefalet 0.5125637 0.3175559 0.107  0.0379122 0.6078636 0.950 

YKBNK LogTurev -2.070253 0.4490126 0.000 *** -0.206118 0.6926579 0.766 

LogTaah 0.1435764 0.1735685 0.408 -0.934922 0.3807543 0.014 ** 

LogKefalet 0.7515597 0.5241115 0.152 0.5858511 0.7816359 0.454 

PANEL  8.84 (0.0315)                                                                    6.27 (0.0233)  

Tablo 8, hem AMG ve hem de CCE yöntemlerinin olasılık 

değerleri modellerinin anlamlı olduğunu göstermektedir. 

Delta testine göre seriler heterojen olması nedeniyle 

sonuçlar banka bazında yorumlanacaktır. Bankalara ait 

sonuçlar şöyledir; 

AKBANK’ın Türev Ürünlerinin ve Kefaletin PD/DD 

üzerinde %1 anlamlılık düzeyinde etkili olduğu 

görülmektedir. Türev Ürünlerinin PD/DD üzerindeki etkisi 

ters yönlü iken Kefaletin etkisi anlamsızdır. AKBANK’ın 

Türev Ürünlerindeki 1 birimlik artış AMG yöntemine göre 

PD/DD’ ini % 1,65 CCE yöntemine göre ise %1 

azaltmaktadır. Kefaletteki bir birimlik artış ise PD/DD’yi 

AMG yöntemine göre %1,04 CCE yöntemine göre ise 

%1,64 arttırmaktadır. 

GARANTİ Bankası için elde edilen sonuçlar AKBANK’la 

benzerdir. Yani Türev Ürünlerinin ve Kefaletin PD/DD 

üzerinde %1 anlamlılık düzeyinde etkili olduğu, etkisinin 

Türev Ürünler için ters yönlü, Kefalet için eşyönlü olduğu 

görülmektedir. GARANTİ için, Türev Ürünlerindeki 1 

birimlik artış AMG yöntemine göre PD/DD’ ini % 3,04 CCE 

yöntemine göre ise%1,97 azaltmaktadır. Kefaletteki bir 

birimlik artış ise AMG yöntemine göre PD/DD’yi %1,86 

CCE yöntemine göre %1,91 arttırmaktadır. 

HALKBANK için Kefalet ve Taahhütlerin PD/DD üzerinde 

etkili olduğu ifade edilmektedir. AMG yöntemine göre 

bankaların Taahhütlerindeki 1 birimlik artış PD/DD’yi % 

0,43 arttırken Kefaletteki 1 birimlik artış PD/DD’yi % 1,31 

azaltmaktadır. CCE yöntemine göre ise, Taahhütlerindeki 1 

birimlik artış PD/DD’yi % 1,22 , Kefaletteki 1 birimlik artış 

PD/DD’yi % 1,51 azaltmaktadır. 

ICBCT için AMG yöntemine göre Kefalet ve Taahhütlerin 

PD/DD üzerinde etkili olduğu; CCE yöntemine göre ise 

sadece Kefaletin PD/DD üzerinde etkili olduğu 

görülmektedir. AMG yöntemine göre; Taahütlerindeki 1 
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birimlik artış PD/DD’yi % 0,77 azaltırken Kefaletteki 1 

birimlik artış PD/DD’yi % 2,13 arttırmaktadır. CCE 

yöntemine göre Kefaletteki 1 birimlik artış PD/DD’yi % 

1,52 arttırmaktadır. 

ISATR Bankası için sadece CCE yöntemine göre Kefalet 

tutarının PD/DD üzerinde ters yönlü etkisi olduğu ortaya 

çıkmıştır. Kefalet tutarındaki 1 birimlik artış ISATR’nin 

PD/DD değerini %16247 azaltmaktadır. ISATR için 

bankaların bilanço dışı varlıklarının PD/DD üzerindeki 

etkisinin dikkate değer olduğu görülmektedir. 

ISBTR açısından her iki yönteme göre bankanın bilanço dışı 

varlıklarının bankanın PD/DD üzerinde etkisi olmadığı 

görülmektedir. 

ISCTR bankası için Türev Ürünlerin her iki yöntem için de 

PD/DD üzerinde %1 anlamlılık düzeyinde ters yönlü etkisi 

olduğu görülmektedir. Türev Ürünlerdeki 1 birimlik artış 

AMG yöntemine göre %1,33 CCE yöntemine göre ise 1,70 

PD/DD’yi azaltmaktadır. Ayrıca AMG yöntemine göre 

Taahhütler tutarının PD/DD üzerinde %10 anlamlılık 

düzeyinde etkili olduğu görülmektedir. Taahhütler 

tutarındaki 1 birimlik artış PD/DD’yi %0,29 arttırmaktadır. 

SKBNK için Türev Ürünlerin PD/DD üzerinde %5 

anlamlılık düzeyinde Taahhütlerin ise %10 anlamlılık 

düzeyinde etkili olduğu görülmektedir. Türev Ürünlerdeki 1 

birimlik artış AMG yöntemine göre PD/DD’ yi %0,35 

azaltırken CCE yöntemine göre Taahhütlerdeki 1 birimlik 

artış PD/DD’ yi %0,21 azaltmaktadır. 

VAKBN için her iki yönteme göre de Türev Ürünlerin 

PD/DD üzerinde %1 anlamlılık düzeyinde ters yönlü 

etkisinin olduğu görülmektedir. Türev Ürünlerdeki 1 

birimlik artış AMG yöntemine göre PD/DD’ yi %0,87 CCE 

yöntemine göre ise %0,74 azaltmaktadır. 

YKBNK için ise her iki yöntem farklı sonuçlar vermektedir. 

AMG yöntemine göre Türev Ürünlerdeki 1 birimlik artış 

PD/DD ‘yi % 2,07 azaltırken, CCE yöntemine göre 

Taahhütlerdeki 1 birimlik artış PD/DD ‘yi % 0,93 

azaltmaktadır. 

5. Sonuç 

Bilanço dışı işlemler, bankaların geleneksel bilançolarında 

yer almayan ancak finansal performansları üzerinde önemli 

etkileri olan faaliyetlerdir. Bu işlemler, bankaların kârlarını 

artırmalarına, risklerini dağıtmalarına ve daha esnek 

finansal çözümler sunmalarına olanak tanımaktadır. Bu 

çalışmanın amacı payları BIST Bankacılık Endeksinde 

işlem gören 10 bankanın 2010-2023 dönemi için bilanço dışı 

işlemlerinin bu bankaların Piyasa Değeri/Defter Değeri 

üzerindeki etkisinin araştırılmasıdır. Veriler çeyrek 

dönemler halinde kullanılmıştır. Çalışmanın bağımlı 

değişkeni, Piyasa Değeri/Defter Değeri; bağımsız 

değişkenleri ise bu bankaların türev ürünleri tutarının 

logaritmik değeri, kefalet tutarı toplamının logaritmik hali 

ve taahhüt tutarlarının logaritmik halidir. Seriler arasında 

yatay kesit bağımlılığı sorunu olduğu için ikinci nesil analiz 

teknikleri uygulanmıştır. Yöntem olarak Westerlund 

eşbütünleşme testi, AMG ve CCE katsayı tahmincileri 

kullanılmıştır. 

Analiz sonucunda; Endekste yer alan 10 banka için genel 

itibariyle Türev Ürünleri tutarının PD/DD değeri üzerinde 

ters yönlü etkili olduğu görülmektedir. Diğer bir ifade ile 

bankaların Türev ürünlerinin artması bankaların PD/DD’ ni 

olumsuz olarak etkilemektedir. Kantar ve Düzer (2022)’in 

de açıkladığı gibi Türkiye Bankalar Birliği’nin verilerine 

göre bankalar hem riskten korunma amaçlı hem de alım 

satım amaçlı türev ürün bulundurmaktadır. Ancak 

bileşimine bakıldığında genellikle %80’in üzerinde alım 

satım amaçlı türev ürün bulundurmaktadır. Bu durumun ana 

faaliyet geliri faiz geliri olan bankaların, bilanço dışı bu 

işlemden kâr elde etmiş olsa bile, yatırımlarını esas 

faaliyetleri olan kredi kullandırmaları için tasarrufta 

bulunması ile açıklanabilir. Bankaların daha fazla türev ürün 

kullanmaları özellikle döviz cinsinden borçlarının daha fazla 

olduğu dönemlerde olması beklenmektedir. Bu durum, 

bankaların daha fazla mevduat toplamaları ile açıklanabilir. 

Krediye dönüşmeyen mevduat, mevduat oranı ya da yabancı 

kaynak maliyetinden dolayı bankaya olumsuz etki edecektir. 

Bu da PDDD’sini azaltabilir. Bankaların, kredi olarak 

kullandıramadığı fonları ulusal ve uluslararası finansal 

piyasalarda farklı yatırım araçlarında değerlendirme 

PDDD’ye olumlu katkı sağlayacaktır.  

Ayrıca Bankaların Kefalet tutarının genel olarak PD/DD 

üzerinde pozitif etkisinin olduğu görülmektedir. Ancak 

HLKBN ve ISATR için bu etkinin negatif olduğu 

görülmektedir. Bu durum bankaların aldıkları kefalet 

tutarının artmasının, bankanın alacak riskini azaltması ile 

ifade edilebilir. Alacakları daha garanti altına alınmış olan 

bankaların piyasa değerini olumlu olarak etkileyecektir. Zira 

alacağını tahsil edemeyen, sorunlu kredileri olan bankalar 

bu alacak tutarlarını yılsonunda Varlık Yönetim Şirketlerine 

alacak tutarından daha düşük bir fiyatla satmak zorunda 

kalacaklardır. Bu satış, bankaların Kapsamlı Gelir Gider 

Tablosuna zarar olarak olumsuz yansıyacaktır. Bu da 

bankaların piyasa değerini olumsuz etkileyecektir. Bu 

nedenle kefalet tutarının artması bankanın alacak kalitesi 

açısından elini güçlendirecektir. Bankaların, müşterilerin 

kredibilitesine göre kefalet tutarı belirlemesi, riski yüksek 

olan müşterilerden kullandırılan fonları ya da limitlerin 

birkaç katı kadar, kredibilitesi düşük olan müşterilerden ise 

kullandırılan fonları ya da limitlerin daha az katı kadar 

kefalet alınması alacak riskini kontrol altında tutmasını 

sağlayacaktır. 

Bankaların Taahhüt tutarlarının PD/DD üzerindeki etkisi 

bazı bankalar için pozitif iken bazı bankalar için negatiftir. 

HLKBN, ICBC ve YKBNK için yönteme göre farklı etki 

oluşturmaktadır. Bu durum, bağımsız değişken olan 

Taahhütlerin bağımlı değişken olan PD/DD üzerinde genel 

anlamda pek etkili olmadığı ile açıklanabilir. Bankaların 

verdikleri Taahhüt tutarlarının ve risk sermayesinin 

artmasının bankaların finansal riskini arttırması ile ifade 

edilebilir. Bu risk firmaların PD/DD’ni olumsuz 
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etkilemektedir. Ancak finansal kaldıraç etkisi banka lehine 

olumlu kullanıldığı takdirde de olumlu etkileyebilmektedir. 

Bu amaçla bankaların aldıkları Taahhütleri optimal 

değerlendirmesi büyük önem arz etmektedir. 

Mevcut literatür incelendiğinde çalışma sonucunda türev 

ürünlerin PDDD’ne olan olumsuz etkisi Büyükoğlu 

vd.(2023)’nin çalışmalarıyla benzerlik göstermektedir. 

Çalışmanın sadece BIST Bankacılık Endeksinde yer alan 10 

banka üzerine uygulanmış olması çalışmanın kısıtları olarak 

ifade edilebilir. Çalışma farklı bankalar üzerine 

uygulanması, bankaların mülkiyet yapısına göre ayrılması, 

farklı yöntemler kullanılması ve farklı ülke bankalarının 

karşılaştırılması ile geliştirilebilir. 
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Extended Summary 

Purpose 

The aim of this study is to examine the impact of off-

balance-sheet transactions on the firm value of Turkish 

deposit banks. Specifically, the study analyzes the effect of 

off-balance-sheet items (commitments, derivative products, 

guarantees, and sureties) on the market to book value ratio 

using quarterly data from banks listed on the Borsa Istanbul 

(BIST) Banking Index for the period 2010-2023. 

Literature Review 

When the off-balance sheet transaction volumes within the 

bank groups are analysed, it is seen that off-balance sheet 

transactions are increasingly used (Altan, 2004; Selimler 

and Kale: 2012). According to Angbazo (1997), the use of 

off-balance sheet assets plays an important role in banks' 

risk management and net interest margin enhancement 

strategies. Especially for large banks, off-balance sheet 

assets are used as an effective tool for hedging interest rate 

risk. Since these banks focus on short-term assets and use 

off-balance sheet assets, they are less sensitive to interest 

rate risk.  Off-balance sheet assets provide banks with a 

more diversified and profitable asset base. 

Compared to traditional deposit and equity financing, off-

balance sheet transactions constitute a portfolio that 

generates more income for banks. This helps banks to 

increase their margins and manage their risks well.  As a 

result, off-balance sheet transactions contribute to banks' 

management of liquidity and interest rate risks. Banks, 

which are under increasing credit costs and market pressure, 

use off-balance sheet transactions as an effective method of 

financing loans (Aydın, 2000; Şahin and Aktan, 2020: 

Khasawneh, 2007). In this way, they can reduce credit costs 

and become more efficient in providing financing. In 

addition, off-balance sheet transactions allow banks to 

increase their profitability by providing additional 

commission income.  

Design/methodology/approach 

This study analyses the effect of off-balance sheet 

transactions of deposit banks traded in the BIST Banking 

Index on market value/book value. The data of 10 banks for 

the period 2010-2023 are analysed by panel data analysis 

method. Firstly, horizontal cross-section dependence test 

was performed and since this dependence was detected, 

second generation panel data analysis techniques were 

preferred. Westerlund cointegration test is applied to 

determine long-run relationships. For coefficient 

estimations, AMG (Extended Mean Group) method that 

captures dynamic effects in heterogeneous panel data and 

CCE (Common Dependent Effects) method that takes into 

account common factors and shocks are used. While the 

AMG method takes into account the differences between 

banks, the CCE method takes into account the horizontal 

cross-sectional dependence and makes estimations based on 

common effects. 

Findings 

As a result of the analysis, it is observed that the amount of 

Derivative Products has an inverse effect on the market to 

book value ratio  for the 10 banks in the index. According to 

the data of the Banks Association of Turkey, banks hold 

derivatives for both hedging and trading purposes. However, 

when the composition is analysed, it is observed that banks 

generally hold more than 80% of derivatives for trading 

purposes. This can be explained by the fact that banks, 

whose main operating income is interest income, save their 

investments for lending loans, which is their main activity, 

even if they make a profit from this off-balance sheet 

transaction. 

In addition, it is observed that the bail amount of banks has 

a positive effect on market to book value ratio in general.  

Banks with non-performing loans that cannot collect their 

receivables will have to sell these receivables to Asset 

Management Companies at the end of the year at a price 

lower than the receivable amount. This sale will be reflected 

negatively as a loss in the Comprehensive Income and 

Expense Statement of the banks. This will negatively affect 

the market value of banks. Therefore, increasing the 

guarantee amount will strengthen the bank's hand in terms 

of receivable quality.  

The effect of banks' commitment amounts on market to book 

value ratio is positive for some banks and negative for 

others. This situation can be explained by the fact that the 

independent variable, Commitments, is generally not very 

effective on the dependent variable, market to book value 

ratio. It can be stated that the increase in the amount of 

commitments and risk capital given by the banks increases 

the financial risk of the banks. This risk has a negative effect 

on firms' market to book value ratio. However, the financial 

leverage effect can also have a positive effect if it is used 

positively in favour of the bank. For this purpose, it is of 

great importance for banks to optimally evaluate the 

commitments they take. 
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ÖZ 

Bu çalışmanın amacı, OECD ülkelerinde VIX korku endeksi ve CDS primlerinin ekonomik büyüme üzerindeki 

etkilerini araştırmaktır 2018-2021 yılları arasında 24 OECD ülkesine ait dengeli panel veri analizi kullanılarak, 
ekonomik büyüme ile VIX korku endeksi ve CDS primleri arasındaki ilişkiler incelenmiştir. VIX korku 

endeksinin ekonomik büyüme üzerinde negatif ve anlamlı bir etkisi bulunurken, CDS primlerinin anlamlı bir 

etkisi tespit edilmemiştir. Çalışma, yalnızca OECD ülkeleri ve 2018-2021 dönemi ile sınırlıdır, bu nedenle 

farklı ülkelerde ve dönemlerde farklı sonuçlar elde edilebilir. Çalışma, VIX korku endeksi ve CDS primlerinin 

ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini birlikte ele alarak, literatüre katkıda bulunmayı hedeflemektedir. 
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A B S T R A C T 

The purpose of this study is to investigate the impact of the VIX fear index and CDS premiums on economic 

growth in OECD countries. The relationship between economic growth and the VIX  fear index and CDS 

premiums was examined using a balanced panel data analysis of 24 OECD countries for the period 2018-2021. 

The VIX  fear index  was found to have a negative and significant impact on economic growth, while the CDS 

premiums did not show a significant effect.The study is limited to OECD countries and the 2018-2021 period, 

so different results may be obtained in other countries and periods. The study aims to contribute to the literature 

by jointly examining the effects of the VIX fear index  and CDS premiums on economic growth. 
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1.  Giriş 

Ekonomik büyüme, bir ülkenin ekonomik faaliyetlerinin 

zaman içinde artmasıdır ve reel sektör ile finansal piyasalar 

arasındaki etkileşimle şekillenir. Reel piyasa enstrümanları 

üretim, istihdam ve tüketimi kapsarken; finansal 

enstrümanlar hisse senedi, tahvil ve döviz gibi varlıkları 

içerir. Arz önderliği teorisi, finansal piyasaların büyümeyi 

yönlendirdiğini; talep öncülü teorisi ise ekonomik 

büyümenin finansal piyasaları etkilediğini savunur. Faiz 

oranlarının düşmesi ya da likidite artışı yatırımı teşvik 

ederken, artan gelir ve harcamalar da finans piyasalarına 

talebi artırabilir. Hizmet sektörünün büyümesi, ekonominin 

genel performansına önemli katkılar sağlar. Ayrıca, finansal 

piyasaların gelişmişlik düzeyi, yatırım ve sermaye akışını 

kolaylaştırarak büyümeyi destekler. Kredi büyümesi, 

borçlanma maliyetleri ve ekonomik güven endeksleri de 

ekonomik büyümeyi etkileyen önemli göstergelerdir. 

Ekonomik politikalar bu çok boyutlu dinamikler dikkate 

alınarak oluşturulmalıdır. 

Kredi riski, borçlunun finansal yükümlülüklerini yerine 

getirememesi durumunu ifade etmektedir. Finansal 

piyasalardaki hızlı değişim ve gelişim, kredi riskine maruz 

kalma olasılığını artırmış ve bu durum geleneksel risk 

yönetim tekniklerinin yanı sıra yeni stratejilerin 

geliştirilmesini sağlamıştır (Candan ve Özün, 2016:116). 

Kredi temerrüt swapları (CDS), tahvil sahiplerine kredi 

riskine karşı koruma sağlayan en basit, yaygın kullanılan ve 

en likit kredi türevlerinden biridir (Eyssell, Fung ve Zhang, 

2013:2). CDS’ler, kredi riski maruziyetini denge 

tablosundan koruma satıcılarına aktarmak amacıyla ABD 

bankası J.P. Morgan Inc. tarafından 1994 yılında 

geliştirilmiştir (Augustin, vd., 2016: 2). CDS’ler, kredi 

riskini yönetmek için kullanılan türev araçlardır. Diğer türev 

araçlarda olduğu gibi, CDS’lerin de dayanak varlıkları 

bulunmaktadır. Bu dayanak varlıklar genellikle devlet veya 

özel sektör tahvilleri, hazine veya finansman bonoları ve 

kredi gibi borç yükümlülükleridir. Bir CDS sözleşmesi, 

tahvil veya bonodan alacaklı olan bir koruma alıcısı ile 

alacağı prim karşılığında riski üstlenerek koruma satan 

arasında gerçekleşir. CDS’lerin ortaya çıkışı da diğer türev 

araçlarda olduğu gibi, bir finansal araçtan yeni bir finansal 

araç yaratılmasıyla gerçekleşir. Bu yapılandırılmış finansal 

araçlar, 2000’li yıllarda yaygınlaşmış ve finansal 

piyasalarda önemli bir rol oynamaya başlamıştır (Hemraj, 

2015: 33). Piyasa özellikle 2000’lerden sonra muazzam bir 

şekilde büyümüştür. 2001-2007 döneminde patlama 

yaşamış ve 2008 Lehman iflasının ardından bir çöküş 

yaşanmıştır. Ancak, en önemlisi, piyasa birkaç büyük şok ve 

düzeltme karşısında dayanıklı olduğunu kanıtlamıştır. 

1998’deki Rusya iflası, 2000’deki Conseco Finance’ın 

yeniden yapılanması, 2008’deki AIG kurtarma operasyonu 

ve 2012’deki Yunan iflası, bilinen CDS sözleşmelerinin 

formalizasyonunu ve işlem prosedürlerini şekillendirmede 

önemli katkılarda bulunmuştur (Augustin, vd., 2016: 2). 

Sigortacılık sektörü, riskleri en aza indirerek zararların telafi 

edilmesine kaynak sağlayarak, ekonomi ve sosyal hayat için 

önemli bir role sahiptir. Bu bağlamda, CDS kavramı; bir 

hazine veya özel şirketin yurtdışına çıkardığı borç 

senetlerinin geri ödenmemesi durumunda satın alınabilen bir 

sigorta olarak tanımlanabilir. CDS’in amacı, yurtdışına ihraç 

edilen değerli kâğıtların geri ödenmeme, temerrüt veya iflas 

riskine karşı koruma sağlamaktır. CDS şirketleri, ilgili 

ülkenin borçlarının ödenmemesi durumunda alacaklıya 

sigorta sağlayan bir sözleşme sunmakta ve sözleşmenin 

ücreti, bu ülkenin CDS primi olarak belirlenir. CDS 

puanının yükselmesi, yabancı yatırımcılar için ülke riskinin 

arttığı, geri ödenmeme riskinin yükseldiği ve dolayısıyla 

ödenecek primin arttığı anlamına gelir. CDS puanının 

düşmesi ise ülke riskinin azaldığı, geri ödenmeme riskinin 

azaldığı ve dolayısıyla ödenecek primin düştüğü anlamına 

gelmektedir (Özçelik ve Göksu, 2020: 70). CDS 

sözleşmeleri, bir tarafın diğer tarafa belirli bir prim 

karşılığında bir referans varlığın temerrüde düşme riskini 

devrettiği anlaşmalardır. Bu sayede, şirketler veya ülkeler 

kredi olaylarına karşı koruma sağlayabilirler. CDS 

sözleşmeleri genellikle 5 yıl gibi belirli vadelerde yapılsa da 

farklı vadelerde de gerçekleştirilebilir (Bomfim, 2022:8). 

Uluslararası yatırımcılar, ülke kredi riskini değerlendirirken 

ülkelerin CDS primlerini önemserler. Ekonomik veya 

politik olumsuzluklar, ülke CDS primlerini artırırken, 

olumlu gelişmeler ise azaltmaktadır. Küreselleşme ile 

birlikte artan sermaye hareketleri, finansal entegrasyonu 

artırırken krizlerin yayılma riskini de artırır (Neal, 1996:18; 

Scheerer, 2000:167). Bu nedenle, ABD’nin piyasalara 

likidite sağlaması gibi küresel önlemler, krizlerin etkilerini 

sınırlamada önemli bir rol oynamaktadır. Dow Jones ve 

S&P 500 gibi endeksler, dünya çapında piyasa 

performansının bir göstergesi olarak kabul edilir (Vuong, 

Nguyen ve Wong, 2022:1). 

VIX, finansal türev fiyatlandırması, ticarette ve risk kontrol 

stratejilerinde giderek artan bir öneme sahiptir. 1987’deki 

küresel borsa çöküşünden sonra, New York Borsası (NYSE) 

1990’da devre kesici mekanizmasını (Circuit-breakers) 

tanıtmıştır. Bu mekanizma, hisse senedi fiyatlarının anormal 

değişimlerinde geçici olarak işlemi durdurarak piyasa 

volatilitesini azaltmaya yardımcı olmuştur. Devre 

kesicilerin tanıtılmasıyla birlikte, piyasa volatilitesini ölçme 

ihtiyacı ve dinamik gösterim gerekliliği ortaya çıkmıştır. Bu 

bağlamda, New York Borsası’nın devre kesicileri 

kullanmasıyla birlikte Chicago Board Options Exchange 

(CBOE), 1993’te VIX’i tanıtmıştır. VIX, S&P 100 Endeksi 

opsiyon fiyatlarından türetilen bir gösterge olup, piyasa 

volatilitesini ölçmek için kullanılmaktadır (Xin, 2011:1). 

Volatilite Endeksi (VIX), piyasalardaki belirsizliği ve risk 

algısını ölçmek için kullanılmaktadır (Moran ve Liu, 

2020:2). CBOE Volatilite Endeksi (veya kısaca VIX 

Endeksi), Standart & Poor’s 500 (S&P 500) endeksine 

dayalı olarak oluşturulan bir endekstir ve S&P 500 

endeksinin 30 günlük tahmini volatilitesini temsil eder. Bu 

endeks, Chicago Board Options Exchange (CBOE) 

tarafından vadeli piyasanın volatilite riskini ölçmek için 

tanıtılmıştır. VIX endeksi yatırımcıların güvenlik yatırımına 

yönelik korkularını yakalar. VIX endeksi arttığında, hisse 
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senedi piyasasının ABD’deki yüksek dalgalanma nedeniyle 

aşağı yönlü bir düzeltme yapma eğiliminde olduğu görülür 

(Whaley, 2009: 98-99). Başka bir deyişle, VIX endeksindeki 

bir artış, ABD hisse senedi piyasasının getirilerinde azalma 

eğilimini gösterir (Vuong, Nguyen ve Wong, 2022: 1). 

VIX endeksi, opsiyon fiyatlarındaki farklılıklara dayanarak 

hesaplanan bir oynaklık ölçüsüdür ve hisse senedi 

piyasasındaki oynaklığı temsil eder. Genel olarak, S&P500 

endeksi ile VIX korku endeksi arasında ters yönlü bir ilişki 

bulunmaktadır. S&P 500 endeksindeki hisse senedi 

fiyatlarında bir düşüş, yatırımcıların değer kaybı ile 

karşılaşabileceği riskli bir ortamı işaret eder ve bu durum 

hisse senedi piyasasındaki oynaklığı artırabilir. Bu nedenle, 

VIX endeksinde de bir artış gözlemlenebilir. Bu durum, 

yatırımcıların piyasada yaşanan belirsizlik ve korkuya tepki 

olarak opsiyon fiyatlarını artırmalarıyla ilişkilendirilir ve 

VIX endeksine “korku endeksi” adı verilir (Öner, Şarkaya 

İçellioğlu ve Öner, 2018: 111-112). 

OECD ülkelerinin GSYH büyüme oranı üzerinde; VIX 

korku endeksi ile CDS primlerinin incelendiği bu çalışmada 

dengeli panel veri analizi kullanılmıştır. Bunun için ilk 

olarak veri setinin özellikleri ve panel veriye ilişkin 

varsayımların sınaması gerçekleştirilecektir. Daha sonra 

veri setinin özelliklerine uygun yöntem seçilerek analiz 

gerçekleştirilecektir. Uygulamadan çıkacak sonuçlar 

çerçevesinde OECD ülkelerinde ekonomik büyüme 

üzerinde CDS primlerinin ve VIX korku endeksinin etkileri 

değerlendirilecektir.  

2. Literatür  

CDS primleri ve VIX korku endeksi, finansal piyasalardaki 

belirsizlik ve risk algısını yansıtan önemli göstergelerdir ve 

ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini inceleyen 

çalışmalar bulunmaktadır. Bu konuda yapılmış olan 

çalışmaların önemli olanları aşağıda verilmektedir. 

Figuerola-Ferretti ve Paraskevopoulos (2010) 

çalışmalarında, durağan olmayan faktörlerle denge 

çerçevesinde piyasa riski ve kredi riski arasındaki dinamik 

ilişkiyi temsil eden ikili ticaret stratejileri önermek için 

kapsamlı bir VIX ve CDS piyasaları veri seti 

kullanmaktadır. Çalışma, VIX ile en çok işlem gören 47 

iTraxx şirketi arasındaki fiyat keşfinin analizini 

içermektedir. Piyasa riski ile kredi riski arasında eş 

bütünleşme ve VIX piyasasında baskın fiyat liderliği tespit 

edilmiştir. Dolayısıyla CDS yayılımları, VIX türev 

piyasalarındaki pozisyonlar aracılığıyla kopyalanabilir. 

Piyasa ve kredi riski arasındaki fiyat keşfindeki 

potansiyelden faydalanmak için ortak fiyat keşfi faktörü 

tarafından yönlendirilen ikili arbitraj stratejisi geliştirerek 

nasıl kazanç sağlanabileceğini göstermektedir. 

Hammoudeh vd. (2011) çalışmalarında, 2004-2011 dönemi 

ve 2009-2011 iyileşme alt döneminde, altı adet ABD kredi 

ve piyasa risk ölçüsü arasındaki risk iletimi ve göçü 

incelemişlerdir. Bu çalışma, dört adet petrole ilişkin sektöre 

odaklanarak (otomotiv, kimya, petrol ve kamu hizmetleri), 

dört adet petrolle ilişkili CDS, VIX korku endeksi ve 

SMOVE endeksi arasındaki ilişkileri ele almaktadır. 

Araştırmada uzun dönemde otomotiv sektörü CDS yayılımı 

belirgin hata düzeltme yeteneğine sahip olduğu ve kısa 

dönemde risk keşfinde liderlik yaptığı; ancak, enerji 

sektörünün CDS yayılımının hata düzeltme eğilimi 

göstermediği tespit edilmiştir. VIX korku endeksi, dört adet 

petrolle ilişkili CDS yayılım endekslerine hem kısa hem de 

uzun dönemde duyarlıdır, ancak SMOVE endeksi hiçbir 

endekse duyarlı değildir ve risk göçünü VIX’ten tek taraflı 

olarak toplamaktadır. 2008 krizinin, petrolle ilişkili 

sektörlerde kredi ve piyasa riskinin yerelleşmesine ve göçün 

azalmasına neden olduğu görünmektedir. 

Wu, Liu ve Chen (2016) çalışmalarında, Fama-French üç 

faktör (F-F) modelini panel düz geçiş regresyonu (PSTR) 

çerçevesinde yeniden yapılandırarak, yatırımcı duyarlılık 

göstergeleri olan oynaklık endeksi (VIX), kredi temerrüt 

takası (CDS) ve TED yayılımının üç risk primine olan 

farklılaştırılmış etkilerini araştırmak için kullanmaktadır. 

Örneklem dönemi 2003:Q1’den 2013:Q4’e kadar olan 

dönemi kapsamaktadır. Örneklem nesneleri, Tayvan 

Menkul Kıymetler Borsası’nda listelenen 58 yarı iletken 

şirketidir. Ampirik sonuçlar, hisse senedi getirilerinin 

doğrusal olmayan bir yol izlediğini ve üç risk priminin, 

farklı yatırımcı duyarlılık göstergelerinin farklı rejimlerinde 

zamana bağlı olarak değiştiğini rapor etmektedir. Piyasa 

primleri, yatırımcılar hisse senedi piyasalarında aşırı 

iyimserlik veya aşırı kötümserlik gösterdiklerinde 

azalmaktadır. Nadir durumlar haricinde, boyut primi önemli 

ve VIX’in artmasıyla azalmaktadır. Yatırımcılar aşırı 

kötümserlik veya aşırı iyimserlik gösterdiklerinde büyüme 

hisselerini tutmanın getirileri, değer hisselerini tutmaktan 

daha baskındır. Ancak, normal yatırım duyarlılığı 

durumunda, değer hisseleri büyüme hisselerinden daha fazla 

getiri elde etmektedir. 

Yüksel ve Yüksel (2017) çalışmalarında, Avrupa’daki borç 

krizinde 19 ülke için ülke temerrüt takası primi ve 

volatilitesini etkileyen küresel risk faktörlerini 

incelemektedir. GED Dağılımlı Eşik Değerli GARCH (p, q) 

– AR (k) modeli kullanılarak yapılan analizler, Yunanistan 

borç krizinin CDS primini etkilediğini göstermiştir. VIX 

korku endeksinin ülke CDS primi üzerindeki etkisi 

istatistiksel olarak anlamlıdır ve volatilite üzerinde güçlü bir 

etkiye sahiptir. Dokuz ülkede negatif şokların volatiliteyi 

azaltıcı etkisi gözlemlenmektedir. 

Çağlar Bektaş ve Babuşcu’nun (2019) çalışmalarında, 

Türkiye’deki VIX Korku Endeksi, büyüme, döviz kurları ve 

CDS primi arasındaki ilişki incelenmiştir. Ocak 2008 - 

Aralık 2018 dönemini kapsayan veriler kullanılarak yapılan 

analizlerde, VIX endeksi ile sanayi üretim endeksi arasında 

tek yönlü nedensellik ilişkisi tespit edilmiştir. Diğer 

değişkenler arasında ise nedensellik bağı bulunamamıştır. 

Bu sonuçlar, Türkiye’de volatilite endeksinin sanayi üretim 

endeksinden etkilendiğini göstermektedir. 

Shahzad, Aloi ve Jammazi (2020) çalışmalarında; 11 

Amerikan sektörü için CDS - Hisse Senedi ve CDS - VIX 
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çiftlerinin zaman ve frekans bağlantısını incelemekte olup, 

kredi riski hedgeleme ve arbitraj fırsatlarını keşfetmek için 

çift değişkenli ve çok değişkenli dalgacık yaklaşımlarının 

kullanılmasını sağlayan temel bir yenilik sunmaktadır. 

Bulgular, varlıklar arasındaki dinamik bağlantının zaman-

frekans alanında önemli ölçüde değişen bir modeli ortaya 

koymaktadır; özellikle uzun vadeli perspektifte CDS-Hisse 

Senedi (CDS-VIX) çiftleri arasında güçlü bir ilişki 

bulunmuştur. 

Kartal (2020) çalışmasında, Türkiye’nin CDS yayılımının 

Covid-19 pandemisi sırasındaki davranışını incelemektedir. 

CDS yayılımının; ülkelerin risk, kırılganlık, finansal istikrar 

ve makroekonomik istikrarını yansıttığı ve çoğu gelişmekte 

olan ülkenin CDS yayılımının Covid-19 pandemisiyle arttığı 

bilgisi ışığında, çalışma Covid-19 öncesi ve pandemi 

dönemlerini içeren 2020 yılına odaklanmaktadır. Bu 

çerçevede, 12.06.2019 ile 16.06.2020 tarihleri arasındaki 

günlük veriler ve MARS yöntemi kullanılarak 6 bağımsız 

değişken analiz edilmiştir. Bulgulara göre, Türkiye’nin CDS 

yayılımının etkileyen faktörler arasında, Covid-19 öncesi 

dönemde;  BIST100 endeksi, VIX endeksi, MSCI Türkiye 

endeksi ve USD/TL döviz kuru yer almaktadır.  Covid 19 

pandemi döneminde ise MSCI gelişen piyasa endeksi, 

Covid-19’dan yeni ölüm sayısı, USD/TL döviz kuru, 

ağırlıklı ortalama fon maliyeti, Covid-19’dan yeni vaka 

sayısı ve VIX endeksi bulunmaktadır. Ayrıca, kümülatif 

vaka sayısı, kümülatif ölüm sayısı ve alınan önlemlerin 

Türkiye’nin CDS yayılımını etkilemediği belirlenmiştir. 

Covid-19 pandemisinin ölüm sayısının önemi göz önünde 

bulundurularak, Türkiye’nin CDS yayılımını olumsuz 

etkileri azaltmaya yönelik önlemler alınması gerekliliği 

vurgulanmaktadır. Bu şekilde, Türkiye’nin yabancı portföy 

yatırımlarını teşvik ederek CDS yayılımını azaltabileceği 

sonucuna varılmıştır. 

Süsay ve Ünal’ın (2020) araştırmasının amacı, Türkiye’de 

belirli güven endeksleri, Volatilite Endeksi (VIX - Korku 

Endeksi) ve Kredi Temerrüt Takası (CDS) ile ekonomik 

büyüme arasındaki nedensel ilişkileri incelemektir. Şubat 

2014 ile Aralık 2019 arasını kapsayan bu çalışmada, 

Ekonomik Güven Endeksi, Finansal Hizmetler Güven 

Endeksi, VIX, CDS primleri ve büyüme göstergesi olarak 

Sanayi Üretim Endeksi kullanılmıştır. Toda-Yamamoto 

nedensellik testi uygulanmış ve birim kök testleri 

sonucunda, Ekonomik Güven Endeksi ile büyüme arasında 

çift yönlü bir nedensellik ilişkisi olduğu belirlenmiştir. 

Ancak CDS primleri ile büyüme arasında bir nedensellik 

ilişkisi saptanmamıştır. Diğer sonuçlar, VIX’ten büyümeye 

doğru tek yönlü bir ilişkinin varlığını ortaya koyarken, 

Finansal Hizmetler Güven Endeksi ile büyüme arasında 

herhangi bir nedensellik bulunmamıştır. CDS primleri ile 

büyüme arasındaki ilişkinin olmaması, analiz dönemindeki 

Türkiye ekonomisindeki büyümenin farklı ekonomik 

dinamiklere dayandığını göstermektedir.  

Münyas ve Bektur’un (2021) çalışmalarında, 03.01.2005-

31.12.2019 dönemi boyunca VIX Korku Endeksi üzerinde 

etkisi incelenen değişkenler arasında Kredi Temerrüt Swap 

(CDS), Dolar Kuru, Euro Kuru, BİST 100 ve Altın 

bulunmaktadır. ARDL eşbütünleşme yaklaşımı kullanılarak 

değişkenler arasındaki uzun dönemli ilişki analiz edilmiştir. 

Sonuçlar, VIX ile USD arasında negatif yönlü bir ilişki 

olduğunu gösterirken, diğer değişkenlerle pozitif bir 

ilişkinin olduğunu ortaya koymaktadır. ALTIN, BİST ve 

CDS'deki artışlar VIX’i sırasıyla 0.007, 0.274 ve 0.102 

birim artırmaktadır. EURO değişkeninin etkisinin 

istatistiksel olarak anlamlı olmadığı belirlenmiştir. 

Bayramli, Kula ve Özdemir’in  (2022) çalışması, pandemi 

öncesi ve pandemi dönemi boyunca CDS primi ve VIX 

endeksinin BIST-30 ve Katılım-30 endeksleri üzerindeki 

karşılaştırmalı etkilerini belirlemeyi amaçlamaktadır. 

Johansen eşbütünleşme ve ARDL testleri kullanılarak 

değişkenler arasındaki uzun dönemli ilişkilerin tespit 

edilmesinin ardından, FMOLS regresyon testleri etki 

büyüklüklerini belirlemek için kullanılmıştır. CDS primleri 

ve VIX endeksi değişkenleri ile BIST-30 ve Katılım-30 

endeksleri arasındaki uzun dönemli eşbütünleşme ilişkisinin 

varlığı pandemi öncesi ve pandemi döneminde 

belirlenmiştir. FMOLS regresyon sonuçları, her iki 

dönemde de VIX endeksinin Katılım-30 endeksi üzerinde 

daha büyük etkiye sahip olduğunu öne sürmüştür. 

Erben Yavuz (2022) çalışmasında, Aralık 2010 - Haziran 

2021 dönemlerini kapsayan aylık verileri kullanarak BRICS 

ve MIST ülkelerinin borsa endekslerini, Volatilite Endeksi 

(VIX) ve Kredi Temerrüt Takası (CDS) primleriyle 

ilişkilendirmiştir. Panel veri yöntemi kullanılarak yapılan 

analizde, değişkenler arasındaki korelasyon incelenmiş, 

ardından durağanlık testleri yapılmıştır. Bulgular, CDS, 

OVX ve VIX değişkenlerinin ülke endeksleri üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve negatif bir etkiye sahip 

olduğunu göstermiştir. Ayrıca, etkileşim ilişkisinin 

incelenmesiyle CDS, OVX ve VIX değişkenlerinin BRICS 

ve MIST ülkeleri arasında farklı etkileri olduğu ortaya 

konmuştur. CDS primlerinin MIST ülkelerinin 

endekslerinde daha belirgin bir etkiye sahip olduğu, VIX ve 

OVX endekslerinin ise MIST ülkelerinin borsa endekslerine 

BRICS ülkelerine göre daha fazla etki ettiği görülmüştür. 

OVX endeksinin, petrol ihracatçısı olan MIST ülkelerinde 

daha fazla etkili olduğu tespit edilmiştir. Ayrıca, analiz 

sonuçlarına göre, volatilite endekslerinin CDS primlerinden 

daha fazla risk göstergesi olarak kabul edildiği ve 

yatırımcılar açısından daha önemli olduğu belirlenmiştir. 

Pazarcı ve diğerleri (2022) çalışmalarında, Türkiye’de borsa 

endeksi, döviz kuru, risk primi (CDS) ve korku endeksi 

(VIX) arasındaki ilişkileri araştırmayı hedeflemişlerdir. 

Şubat 2001 sonrasını kapsayan dönem için ARDL sınır testi 

kullanılarak analizler yapılmıştır. Literatürdeki diğer 

çalışmalardan farklı olarak, CDS primi ve VIX endeksi gibi 

göstergeler aynı model içinde birleştirilmiştir. Bulgular, 

Türkiye’deki borsa endeksinin döviz kuru, CDS primi ve 

VIX endeksi tarafından etkilendiğini ortaya koymaktadır. 

Türkiye’nin küresel entegrasyona açık bir ekonomi olması 

sebebiyle bu sonuçların beklenen bir durum olduğu 

düşünülmektedir. Çalışma, CDS priminin BIST 100 için 
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önemli bir gösterge olduğunu ve VIX endeksiyle 

kıyaslandığında ülke riskini ölçmede daha belirleyici bir rol 

oynadığını göstermektedir. Bu bulgular, hisse senedi 

piyasalarında incelenen değişkenlerin önemini 

vurgulamaktadır. 

Tarkun, Işığıçok ve Akdamar (2022) araştırmalarında, 

01.01.2020 ile 29.12.2020 tarihleri arasındaki CDS, 

BIST100 ve VIX değişkenlerinin günlük getirilerini 

incelemişlerdir. ARCH etkisi taşıyan en uygun ARMA ve 

çoklu regresyon modelleri belirlenerek, CDS oynaklığına 

etki eden faktörler analiz edilmiştir. Simetrik ve asimetrik 

koşullu değişen varyans (ARCH) modelleri tahmin 

edilmiştir. BIST100’ün varyans denkleminde yer aldığı 

modellerde, bu değişkenin CDS getiri oynaklığını olumsuz 

etkilediği ve GARCH modellerinde BIST100 

parametresinin anlamlı olduğu görülmüştür. CDS risk primi 

üzerinde meydana gelen şokların etkisinin süresinin benzer 

olduğu ve CDS getirilerinin oynaklığını en iyi ARMA 

modeli ile tahmin edilebildiği tespit edilmiştir. 

Yiğit ve Aliyev (2022) çalışmalarında, Türkiye, Çin, Rusya, 

Brezilya ve Meksika gibi gelişmekte olan piyasalardaki VIX 

volatilite endeksi ile egemen kredi riskini temsil eden CDS 

yayılımları arasındaki kısa ve uzun dönemli ilişkiyi 

araştırmaktadır. Finansal serilerin asimetrik doğası göz 

önüne alınarak, doğrusal olmayan otoregresif dağılmış 

gecikmeler (NARDL) analizi kullanılarak bu ilişki 

incelenmektedir. NARDL modelinin sınır testi, incelenen 

ülkeler arasında VIX ve CDS yayılımları arasında eş 

bütünleşme olduğunu göstermektedir. Bulgular, volatilite 

endeksinin CDS yayılımları üzerinde uzun süreli etkilerinin 

olduğunu ve ülkeler arasında farklı reaksiyonlar olduğunu 

ortaya koymaktadır. Bu sonuçlar, yatırımcıların ve 

spekülatörlerin küresel göstergeleri dikkate alarak 

gelişmekte olan piyasaların egemen tahvillerine pozisyon 

alması gerektiğini vurgulamaktadır. 

Zghal ve Ghorbel (2022) çalışmalarında, Bitcoin, VIX 

vadeli işlemleri ve CDS endeksleri arasındaki zamanla 

değişen korelasyonları tahmin etmeyi ve bu varlıkların 

dünya hisse senedi piyasalarıyla ilişkili riskler ve 

volatilitelerle başa çıkma veya bunları azaltma potansiyelini 

incelemeyi amaçlamışlardır. Yöntem olarak, her hisse 

senedi/varlık endeksi çifti simetrik ve asimetrik dinamik 

koşullu yöntemlerle modellenmiştir. Temmuz 2010 ile Ocak 

2018 arasındaki döneme ilişkin günlük ve haftalık verilere 

dayanarak analizler gerçekleştirilmiştir. Bulgular, üç 

korunma aracıyla ilişkilendirilen korunma ve güvenli liman 

rollerinin zaman dilimlerine ve kullanılan modele göre 

farklılık gösterdiğini ortaya koymaktadır. Bu konunun ele 

alınmasının ilgisi iki yönlüdür. Bir yandan, yatırımcılara 

hisse senedi piyasalarındaki aşırı riskleri ve volatiliteleri 

etkin bir şekilde hedge etmelerine yardımcı olacak en etkili 

stratejileri seçmelerine rehberlik etmesi beklenmektedir. 

Diğer yandan, uygulanan modellerin özelliklerinin etkilerini 

vurgulamayı amaçlamaktadır. 

Sarıtaş, Kar ve Pazarcı’nın (2023) çalışması, küresel 

finansal risk göstergeleri ve ülkeye özgü kredi risk 

göstergelerinin Türkiye’ye gelen doğrudan yabancı 

yatırımlar (DYY) üzerindeki etkilerini incelemektedir. 

Çalışma, 2002-2021 dönemini kapsamaktadır ve VIX 

endeksi, CDS primleri ile kredi derecelendirme notlarının 

DYY üzerindeki etkileri ARDL sınır testi yöntemiyle 

değerlendirilmiştir. Elde edilen bulgular, Türkiye’de DYY 

ile VIX endeksi, CDS primleri ve kredi derecelendirme 

notları arasında uzun dönemli bir ilişki olduğunu ortaya 

koymaktadır. Uzun dönem katsayı tahminlerine göre, VIX 

endeksi ve Moody’s kredi derecelendirme notlarının DYY 

üzerinde negatif ve anlamlı bir etkisi olduğu belirlenmiştir. 

Öte yandan, Fitch’in verdiği kredi derecelendirme notlarının 

DYY üzerinde pozitif ve anlamlı bir etkisi olduğu 

bulunmuştur. 

3. Yöntem 

Ekonometrik araştırmalarda, değişkenlere ait verilerin 

güvenilir kaynaklardan toplanması, analizlerin 

güvenilirliğini sağlayan temel bir adımdır. Bu bağlamda, 

zaman serisi analizi, yatay kesit analizi ve panel veri analizi 

olmak üzere üç temel veri türü vardır. Yatay kesit ve zaman 

serisi analizleri genellikle ayrı ayrı tercih edilir, çünkü 

bunlar kesit boyutu veya zaman boyutunu inceler. Ancak, 

zamanla tek boyutun yetersizliği, panel veri analizlerini 

popüler hale getirmiştir. Panel veriler, daha fazla veri 

sağlayarak araştırmacılara avantajlar sunar. Bu, açıklayıcı 

değişkenler arasındaki çoklu doğrusal bağlantıyı azaltır ve 

ekonometrik tahminlerin güvenilirliğini artırır. Bu nedenle, 

ekonometrik araştırmalarda panel veri analizi giderek daha 

fazla tercih edilmektedir. Panel veri, hem yatay kesit hem de 

zaman serisi verilerini bir araya getirerek N birim ve T 

gözlem içeren bir yapı sunmaktadır. Ekonometrik 

çalışmalarda, uygun veriye erişimin başarısı analizin 

temelini oluşturur. Panel veriler, eksik boyutlardaki yatay 

kesit ve zaman serisi verilerinin yerini alarak 1950’lerden 

itibaren dikkat çekmiş, ancak uygulamalı analizlerde 

1990’larda yaygın olarak kullanılmaya başlanmıştır 

(Tatoğlu, 2020:1-5). Panel veriler, farklı zaman 

dönemlerinde aynı yatay kesit örneğinin birden fazla kez 

gözlemlenmesiyle elde edilir (Sevüktekin, 1989:118). 

Panel verilerin kullanımı, hem zaman serileri hem de yatay 

kesit verilerinin özel problemlerinin birleşiminden 

kaynaklanan özel zorluklarla karşılaşır. Bu zorluklar, 

birimler arasındaki farklılıkların ve zaman içindeki 

değişikliklerin ele alınmasını içerir. Eğer her bir yatay kesit 

birimi aynı sayıda zaman serisi gözlemine sahipse, bu panel 

veri türüne “dengeli panel” denir. Ancak, birimlerin gözlem 

sayıları zamanla değişiyorsa veya yeni birimlerin geçmiş 

verileri eksikse, bu “dengesiz panel” olarak adlandırılır. 

Asimptotik özellikler, panelin dengeli veya dengesiz 

olmasına göre belirlenir (Gujarati ve Porter, 2018:591-592; 

Çifçi, Uzgören ve Özbek, 2018: 115). 

Panel veri analizi içinde temel kavramlar şu şekildedir 

(Tatoğlu, 2020: 10-11): 

•Birim Etki-Zaman Etkisi: Panel veri analizinde, birçok 

birimin bir araya gelmesiyle oluşan veri setinde, her bir 
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birimin kendine özgü özellikleri bulunur. Bu özellikleri 

yansıtan değişkenlere “birim etki” denilmekte ve birimlere 

göre değişirken zamana göre sabittir. Zaman boyutunun 

özelliklerini yansıtan değişken ise “zaman etkisi” olarak 

adlandırılmaktadır. 

•İçsellik-Dışsallık: Panel veri analizinde önemli bir 

varsayım olan dışsallık, bağımsız değişkenler ile hata 

teriminin korelasyonlu olmamasını ifade eder. İçsellik ise bu 

korelasyonun varlığı durumunda gerçekleşir. 

•Heterojenlik: Panel veri analizinde kullanılan birimler 

genellikle farklı özelliklere sahiptir. Bu heterojenliği modele 

yansıtmak önemlidir ve genellikle sabit ve/veya eğim 

parametrelerinin heterojen olduğu varsayılır. 

•Birimler Arası Korelasyon: Panel veri modelinde, her bir 

birim için hesaplanan hata terimleri arasında korelasyon 

olduğunu ifade eden bir kavramdır, ayrıca “yatay kesit 

bağımlılığı” olarak da adlandırılır. 

Panel veri modeli genellikle şu denklemlerle ifade edilir: 

                            

Bu denklemde,  

𝑁: Birim sayısını,  

𝑇: Zaman boyutunu temsil eder.  

𝑦𝑖𝑡: 𝑖. Birimde 𝑡 zamanında gözlemlenen bağımlı değişkeni;  

𝒙𝑖𝑡: 𝑖. Birimde 𝑡 zamanında gözlemlenen açıklayıcı 

değişkenleri;  

𝜷: Parametre vektörünü; 

𝑢𝑖𝑡: Hata terimini temsil eder.  

𝛼𝑖: Gözlenemeyen birime özgü etkileri ifade eder.  

Değişkenlerin, parametrelerin ve hata teriminin 𝑖 ve 𝑡 alt 

indislerini taşıması, panel veri setine sahip olduklarını 

gösterir (Tatoğlu, 2020:5). 

4. Uygulama 

OECD ülkelerinin GSYH büyüme oranı üzerinde; VIX 

korku endeksi ile CDS primlerinin incelendiği bu çalışmada 

dengeli panel veri analizi kullanılmıştır. 

4.1. Değişkenler, Veri Seti ve Hipotez 

VIX korku endeksi ile CDS primlerinin OECD ülkelerinin 

2018-2021 yılları arasındaki büyüme oranları üzerindeki 

etkisinin incelendiği bu çalışmada kullanılacak olan 

araştırma modeli Eşitlik 1’de gösterilmektedir. 

(1) 

Eşitlik 1’de yer alan modeldeki değişkenler şu 

şekilde açıklanabilir. 

Gsyih: Modelin bağımlı değişkenidir. Gsyih değişkeni i. 

ülkenin t zamanındaki GSYİH büyümesini (yıllık %) 

göstermektedir. Söz konusu değişken sabit yerel para 

birimine dayalı olarak piyasa fiyatlarında GSYH’nın yıllık 

yüzde büyüme oranı şeklinde modele dâhil edilmiştir. 

Toplamlar, ABD doları cinsinden ifade edilen sabit 2015 

fiyatlarına dayanmaktadır. GSYH, ekonomideki tüm 

yerleşik üreticilerin brüt katma değeri artı ürün vergileri ve 

ürünlerin değerine dâhil edilmeyen sübvansiyonlar hariç 

toplamıdır. Fabrikasyon varlıkların amortismanı veya doğal 

kaynakların tükenmesi ve bozulması nedeniyle kesinti 

yapılmadan hesaplanır. Bu değişken Dünya Bankası veri 

tabanından alınmıştır. 

Vix: Modelin bağımsız değişkenidir. Söz konusu değişken 

i. ülkenin t zamanında hisse senedi fiyat oynaklığını 

göstermektedir. Hisse senedi fiyat oynaklığı, ulusal borsa 

endeksinin 360 günlük oynaklığının ortalamasıdır. Bu 

değişken OECD veri tabanından alınmıştır. VIX endeksi 

ekonomik büyümeyi etkileyen önemli bir faktördür. Piyasa 

belirsizliği, yatırımcı davranışı ve uluslararası yatırım gibi 

çeşitli kanallar aracılığıyla ekonomik büyüme üzerinde etki 

edebilmektedir. VIX endeksinin ekonomik büyümeyi 

olumsuz etkileyeceği düşünülmektedir. 

Cds: Modelin bağımsız değişkenidir. İlgili değişken i. 

ülkenin t zamanında kredi riskini gösteren CDS primini 

temsil etmektedir. Söz konusu değişken Bloomberg’den 

alınmıştır. CDS primlerinin yüksekliği genellikle 

piyasalardaki belirsizliği ve risk algısını artırabilir. Bu da 

yatırımcıların ve şirketlerin yatırım yapma ve borçlanma 

konularında daha temkinli olmalarına neden olabilir, bu da 

ekonomik büyümeyi olumsuz yönde etkileyebilir. 

San: Modelin kontrol değişkenidir. İlgili değişken i. ülkenin 

t zamanında sanayi (inşaat dahil) sektörünün katma 

değerinin yıllık % büyümesini göstermektedir. Bu değişken 

ABD doları cinsinden ifade edilen sabit 2015 fiyatlarına 

dayanmaktadır. Endüstri, ISIC 05-43 bölümlerine karşılık 

gelir ve imalatı içerir (ISIC 10-33 bölümleri). Madencilik, 

imalat (aynı zamanda ayrı bir alt grup olarak rapor edilir), 

inşaat, elektrik, su ve gaz sektörlerindeki katma değeri 

içerir. Katma değer, bir sektörün tüm çıktıları toplayıp ara 

girdileri çıkardıktan sonraki net çıktısıdır. Fabrikasyon 

varlıkların amortismanı veya doğal kaynakların tükenmesi 

ve bozulması için kesinti yapılmadan hesaplanır. Katma 

değerin kaynağı Uluslararası Standart Endüstriyel 

Sınıflandırma (ISIC), revizyon 4 ile belirlenir. İlgili 

değişken Dünya Bankası veri tabanından alınmıştır.  

Tek: Modelin bir diğer kontrol değişkenidir. Bu değişken i. 

ülkenin t zamanında yüksek teknoloji (üretilen ihracatın 

yüzdesi) ihracatını göstermektedir. Yüksek teknoloji 

ihracatı, havacılık, bilgisayar, ilaç, bilimsel aletler ve 

elektrikli makineler gibi yüksek Ar-Ge yoğunluğuna sahip 

ürünlerdir. Tek değişkeni Dünya Bankası veri tabanından 

alınmıştır. Değişkenlere ait bilgileri aşağıda Tablo 1 

aracılığıyla özetlemek mümkündür. 

Örneklem dönemi olarak 2021 yılı, son dönem 

belirlenmiştir. 2021 yılının son dönem olarak 

belirlenmesinde VIX değişkenine bu tarihten sonra 

ulaşılamaması etkili olmuştur. Örneklem dönemi olarak 
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2018 yılı ilk dönem olarak belirlenmiştir. Bu dönemin 

belirlenmesinde de CDS verilerine erişim etkili olmuştur. 

2018-2021 yılları arasında Tablo 1’de belirtilen verilerin 

tamamına erişilen OECD ülkeleri kesit örneklem olarak 

belirlenmiştir. 38 adet OECD üyesi ülkeden 2018-2021 

yılları arası dönemde tüm verilere erişilebilen ülkeler 24 

adettir ve bu ülkeler Tablo 2’de listelenmiştir. Böylelikle her 

bir kesit gözlem için eşit sayıda zaman gözlemine ulaşılarak 

veri setinin dengeli panel veri seti olması sağlanmıştır. E-

views 12 ve Stata 15 programlarından yararlanılarak veriler 

analiz edilmiştir. 

Tablo 1: Analizde Kullanılan Değişkenler ve Kaynakları 

Değişken Tanımı 
Gözlem 

Aralığı 
Veri Kaynağı 

Gsyih GSYH’nın yıllık 

yüzde büyüme oranı 

(2015 yılı sabit 

fiyatlarla ABD 

doları cinsinden) 

 

 

 

 

 

2018-

2021 

 

 

 

 

 

World Bank 

https://data.worldban

k.org/ 

Vix Hisse senedi fiyat 

oynaklığı 

OECD 

https://data.oecd.org/ 

Cds Kredi temerrüt 

swapları 

Bloomberg 

https://www.bloombe

rght.com/ 

San Sanayi (inşaat dahil) 

sektörünün katma 

değerinin yıllık % 

büyümesi 

World Bank 

https://data.worldban

k.org/ 

Tek Yüksek teknoloji 

(üretilen ihracatın 

yüzdesi) ihracatını 

World Bank 

https://data.worldban

k.org/ 

Tablo 2: Örneklem Olarak Alınan OECD Ülkeleri 

Avustralya Fransa Japonya Portekiz 

Avusturya Almanya Güney Kore İspanya 

Belçika Yunanistan Meksika İsveç 

Kanada İrlanda Yeni Zelanda Türkiye 

Danimarka İsrail Norveç Birleşik Krallık 

Finlandiya İtalya Polonya Amerika Birleşik Devletleri 

4.1. Bulgular 

Tablo 2’de yer alan OECD ülkelerinin Eşitlik 1’de yer alan 

model için panel veri analizine geçilmeden önce ilk olarak 

tanımlayıcı istatistiklere yer verilecektir. Tanımlayıcı 

istatistikler Tablo 3’te gösterilmektedir. Bütün değişkenler 

için toplam 96 (4 yıl x 24 ülke) gözlem bulunmaktadır. 

Eşitlik 1’de yer alan modelin bağımlı değişkeni olan Gsyih 

değişkeninin ortalama değeri 1,6814’tür. Bu değişkenin en 

düşük değeri -11,1673 ile İspanya’nın 2020 yılına ilişkin 

değeridir. En yüksek değer olan 15,1252 ise İrlanda’nın 

2021 yılına aittir. 

Modelde yer alan bağımsız değişkenlerden Vix değişkeninin 

ortalama değeri 18,5524’tür. Bu değişkenin en küçük değeri 

olan 8,2104, Kanada’nın 2018 yılına aittir. En yüksek değeri 

olan 32,6473 ise Yunanistan’ın 2020 yılına ilişkin değerdir. 

Eşitlik 1’de yer alan modelin bir diğer bağımsız değişkeni 

olan Cds değişkeninin ortalama değeri 53,5969’dur. Bu 

değişkenin en küçük değeri 7,74, en büyük değeri 

554,18’dir. Bu en küçük ve en büyük değerler sırası ile 

Danimarka ve Türkiye’nin 2021 yılına aittir. Modelin 

kontrol değişkeni niteliğinde olan Tek değişkeninin 

ortalama değeri 16,1467’dir. Söz konusu değişkenin en 

küçük değeri 2,6735 ve en yüksek değeri 36,3907’dir. 

2,6735’lik en küçük değer Türkiye’nin 2018 yılına ait iken, 

36,390’lik en yüksek değer Güney Kore’nin 2018 yılına 

aittir. Eşitlik 1’de yer alan modelin son kontrol değişkeni 

olan San değişkeninin ortalama değeri 1,7530’dur. Bu 

değişkende en düşük değer -12,1289 ile İspanya’nın 2018 

yılına ait iken, en yüksek değer 23,3973 ile İrlanda’nın 2021 

yılına aittir. 

Tablo 3: Tanımlayıcı İstatistikler 

Değişkenler Gözlem Ortalama Standart 

Sapma 

En 

Düşük 

En 

Yüksek 

Gsyih 96 1,6814 4,6348 -11,167 15,1252 

Vix 96 18,5524 5,9257 8,2104 32,6473 

Cds 96 53,5969 59,2288 7,74 554,18 

Tek 96 16,1467 7,6066 2,6735 36,3907 

San 96 1,7530 5,4880 -12,128 23,3973 

Panel veri analizi yaparken havuzlanmış veri, rassal etkiler 

ve sabit etkiler adı verilen yöntemlerin belirlenmesi için 

Hausman testi kullanılmaktadır. Hausman testi öncesinde, 

veri setinde birim etkiler ve/veya zaman etkilerin varlığı 

araştırılmalıdır. Birim etkiler ve zaman etkiler tek tek var 

olabileceği gibi birlikte de bulunabilirler. Panel veride birim 

ve zaman etkiler söz konusu değil ise havuzlanmış veri 

yöntemine göre Eşitlik 1’deki model analiz edilecektir. Eğer 

panel veride birim ve/veya zaman etkilerin varlığı söz 

konusu ise havuzlanmış veri yöntemi saf dışı kalacaktır. 

Birim ve zaman etkilerin tek tek veya birlikte var olması 

durumunda ise duruma uygun bir şekilde yapılacak olan 

Hausman testi ile etkinin rassal veya sabit olup olmadığına 

karar verilecektir. 

Tablo 4’te birim ve zaman etkilerin varlığını sınamak için F 

ve en çok olabilirlik testlerine dayanan analizlerin sonuçları 

raporlanmaktadır. Tablo 4’ün son sütununda yer alan 

IYEÇO (İki Yönlü En Çok Olabilirlik) en çok olabilirlik 

testine dayanan bir testtir. Bu test modelde birim ve zaman 

etkilerin aynı anda varlığını araştırmaktadır. TYZEEÇO 

(Tek Yönlü Zaman Etkileri En Çok Olabilirlik) ve 

TYBEEÇO (Tek Yönlü Birim Etkiler En Çok Olabilirlik) 

sütunlarında yer alan testlerde yine en çok olabilirlik testine 

dayalı olarak modeldeki sırası ile zaman ve birim etkilerin 

varlığını ayrı ayrı sınayan testlerdir. TYZESE (Tek Yönlü 

Zaman Etki Sabit Etkiler) ve TYBESE (Tek Yönlü Birim 

Etki Sabit Etkiler) sütunlarındaki testler ise yine sırası ile 

zaman etkilerin ve birim etkilerin varlığını ayrı ayrı sınayan 

fakat F testine dayalı bir testtir. 

Tablo 4’te birim ve zaman etkilerin varlığına ilişkin yapılan 

testlerin sonuçları yer almaktadır. IYEÇO testinin ki-kare 

değeri 44,0740’dır. Bu test istatistiğinin olasılık değeri 

0,0001’dir. Bu sonuç söz konusu testin %1 istatistiki önem 

düzeyinde anlamlı olduğunu göstermektedir. Dolayısı ile 

https://data.worldbank.org/
https://data.worldbank.org/
https://data.oecd.org/
https://www.bloomberght.com/
https://www.bloomberght.com/
https://data.worldbank.org/
https://data.worldbank.org/
https://data.worldbank.org/
https://data.worldbank.org/
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Eşitlik 1’deki model için hem birim hem de zaman etkilerin 

varlığı söz konusu olabilecektir. IYEÇO ile elde edilen bu 

sonucun hem birim hem de zaman etkilerin varlığının ayrı 

ayrı sınanması ile doğrulanması gerekmektedir. Bu sebeple 

birim ve zaman etkilerin varlığı ayrı ayrı F testi (TYZESE – 

TYBESE) ve en çok olabilirlik (TYZEEÇO – TYBEEÇO) 

testleri ile sınanmıştır. Birim etkilerin varlığını sınamak için 

yapılan en çok olabilirlik testinin (TYBEEÇO) test istatistiği 

0,0001, F testinin istatistiği 0,7730’dır. Bu testlerin olasılık 

değerleri sırası ile 1,000 ve 0,7513’tür. Söz konusu değerler 

%10 istatistiki önem düzeyinde dahi anlamlı çıkmamıştır. 

Bu nedenle söz konusu modelde F testi ve en çok olabilirlik 

testlerinin sonuçları birim etkilerin varlığının söz konusu 

olmadığını göstermektedir. Zaman etkilerin varlığını 

sınamak için gerçekleştirilen en çok olabilirlik testi 

(TYZEEÇO) ve F testinin (TYZESE) istatistikleri sırası ile 

42,9530 ve 25,99’dur. Bu her iki testin olasılık değeri 

0,0001’dir. Her iki testin olasılık değerleri %1 istatistiki 

önem düzeyinde anlamlılığı işaret etmektedir. Bu sonuç söz 

konusu modelde zaman etkilerinin varlığına işaret 

etmektedir. 

Tablo 4: Birim ve Zaman Etkilerin Varlığının Sınanması 

 TYZESE TYBESE TYBEEÇO TYZEEÇO IYEÇO 

F Testi 25,99 0,7730    

Ki-Kare   0,0001 42,9530 44,0740 

P Değeri 0,0001 0,7513 1,0000 0,0001 0,0001 

Tablo 4’te ortaya konan analiz sonuçlarına göre her ne kadar 

IYEÇO ile modelin iki yönlü olduğu işaret edilse de birim 

ve zaman etkilerin ayrı ayrı sınanması ile modelde birim 

etkilerin bulunmadığı, sadece zaman etkilerin bulunduğu ve 

modelin tek yönlü olduğu anlaşılmıştır. Zaman etkilerin 

varlığının ortaya konulması ile havuzlanmış veri yöntemi 

seçeneklerden çıkartılmıştır. Zaman etkilerin sabit mi yoksa 

rassal mı olduğuna karar verebilmek için Zaman etkilerin 

varlığı altında Hausman testi yapılmış ve sonuçları Tablo 

5’te raporlanmıştır. 

Tablo 5: Hausman Testi Sonuçları 

Hipotez Test Adı Test İst. Ola. Değ. 
 

Hausman Testi 42,73 0,0001  

Tablo 5’te yer alan sonuçlara göre Hausman testi istatistiği 

42,73 olarak hesaplanmıştır. Hausman test istatistiğinin 

olasılık değeri ise 0,0001’dir. Bu değer %1 istatistiki önem 

düzeyinde anlamlılığı göstermektedir. Hausman testi sabit 

ve rassal etkiler yöntemine göre analiz edilmiş bağımsız 

değişken parametreleri arasındaki farkın anlamlılığını 

istatistiksel açıdan geçerli olup olmadığını incelemektedir. 

Dolayısı ile istatistiki açıdan %1 önem düzeyinde anlamlı 

çıkan bu sonuç H0 hipotezinin red edilerek H1 hipotezinin 

kabul edilmesi gerektiğini, diğer bir anlatımla Eşitlik 1’de 

yer alan modelin sabit etkiler yöntemine göre analiz 

edilmesi durumunda daha tutarlı tahminciler elde 

edilebilecektir. 

Panel veri analizinde belirli varsayımlar altında analizin 

gerçekleştirildiği daha önceki bölümlerde anlatılmıştı. Bu 

varsayımlardan en önemlileri otokorelasyon, değişen 

varyans ve kesit bağımlılıktır. Bu varsayımların sabit etkiler 

yönteminde araştırılması için bazı testler yapılmış ve Tablo 

6’da raporlanmıştır. Otokorelasyon testi için Baltagi – Wu 

LBI testi ile Bhargava, Franzi ve Narendranathan’ın DW 

Testleri yapılmıştır. Değişen varyans sınaması için 

Değiştirilmiş Wald testi yapılmıştır. Ksit bağımlılık 

problemini inceleme içinde Friedman testi yapılmıştır. 

Tablo 6: Varsayım Testleri 

Hipotez Test Adı Test 

İstatistiği 

Olasılık 

Değeri 

H0: Otokorelasyon 

yok 

Baltagi – Wu LBI Testi 2,760 Test İstatistiği 

< 2 ise 

otokorelasyon 

önemlidir. 
H1: Otokorelasyon 

Var 

Bhargava, Franzi ve 

Narendranathan’ın DW 

Testi 

2,314 

H0: Sabit Varyans  

Değiştirilmiş Wald 

Testi 

 

111,10000 

 

0,0001 H1:Değişen Varyans 

H0: Kesit Bağımlılık 

Yok 

 

Friedman CD Testi 

 

13,000 

 

0,952 

H1: Kesit Bağımlılık 

Var 

Tablo 6’da otokorelasyon problemini sınamak için 

gerçekleştirilen Baltagi – Wu LBI Testi ve Bhargava, Franzi 

ve Narendranathan’ın DW Testlerinin test istatistikleri sırası 

ile 2,760 ve 2,314 olarak raporlanmıştır. Bu testlerin test 

istatistiklerinin “2” den büyük olması Eşitlik 1’de yer alan 

model için otokorelasyon probleminin bulunmadığını ifade 

etmektedir. Değişen varyans problemini sınamak için 

gerçekleştirilen Değiştirilmiş Wald Testi istatistiği ise 

111,10 olarak hesaplanmıştır. Bu test istatistiğinin olasılık 

değeri 0,0001’dir. Söz konusu sonuç %1 istatistiki önem 

düzeyinde anlamlılığı göstermektedir. Dolayısı ile sabit 

varyans bulunmaktadır Şeklinde kurulan H0 hipotezinin 

reddedilmektedir. Bu nedenle modelde birimlere göre 

değişen varyans sorunu olduğu söylenebilir. Kesit 

bağımlılık problemini incelemek için gerçekleştirilen 

Friedman Testinin test istatistiği Tablo 6’da 13,00 ve bu test 

istatistiğinin olasılık değeri 0,952 olarak raporlanmaktadır. 

Friedman Testinin olasılık değeri %10 istatistiki önem 

düzeyinde dahi anlamlılığı göstermemektedir. Bu sonuç 

kesit bağımlılık yok şeklinde kurulan H0 hipotezinin 

reddedilemeyeceğini, dolayısıyla modelde kesit bağımlılık 

probleminin bulunmadığını göstermektedir. 

Tablo 6’da elde edilen sonuçlar genel olarak 

değerlendirildiğinde Eşitlik 1’de gösterilen panel veri 

modeli için otokorelasyon ve kesit bağımlılık 

problemlerinin bulunmadığı, sadece değişen varyans 

probleminin olduğu ifade edilebilir. Değişen varyans 

probleminin varlığı alışılagelmiş panel veri analizinde hatalı 

ve yanlı tahminciler üretilmesine neden olabilir. Bu nedenle 

Eşitlik 1’deki panel veri modelinin analizini 

gerçekleştirilirken değişen varyans problemine duyarlı 

tahminciler kullanılması gerekmektedir. Huber Eicker-
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White tahmincisi değişen varyans problemine dirençli ve 

tutarlı tahminciler üretebilmektedir. Bu nedenle Eşitlik 1’de 

yer alan panel veri modelinin analizini gerçekleştirirken 

Huber-Eicker-White tahmincisi kullanılacaktır. 

Eşitlik 1’de yer alan model için buraya kadar 

gerçekleştirilen testlere dayanarak söz konusu modelin 

tahmin edilmesinde tek yönlü zaman etkilerin varlığı altında 

sabit etkiler yöntemi ve Huber-Eicker-White tahmincisi 

kullanılacaktır. Bu koşullar altında gerçekleştirilen panel 

veri analizinin sonuçları Tablo 7’de raporlanmıştır. 

Tablo 7: Analiz Sonuçları 

Değişkenler Katsayı Standart 

Hata 

t 

Değerleri 

Olasılık 

Değeri 

Vix -0,1207 0,0501 -2,41 0.025 

Cds -0,0001 0,0016 -0,08 0,936 

Tek 0,3063 0,2094 1,46 0,157 

San 0,7573 0,0678 11,16 0,001 

C -2,3460 3,0249 -0,78 0.446 

Kesit G.: 24     Göz. Say: 96      R2 : 0,558     F-İst: 55,60    F-İst. 

Olasılık Değ.: 0,0001 

GSYH’daki büyüme üzerinde Vix ve Cds değişkenlerinin 

etkilerinin Eşitlik 1’deki model üzerinden incelendiği bu 

çalışmada Tablo 7’de yer alan sonuçlara göre modelin genel 

olarak anlamlılığını gösteren F istatistiğinin değeri 

55,60’dır. Bu istatistiğin olasılık değeri ise 0,0001’dir. Bu 

sonuç söz konusu modelin genel olarak %1 istatistiki önem 

düzeyinde anlamlı olduğunu ortaya koymaktadır. Modelin 

genel olarak açıklama düzeyini gösteren R2 değeri 0,558’dir. 

Bu sonuç özellikle sosyal bilimler için oldukça iyi bir 

açıklama düzeyini işaret etmektedir. 

Eşitlik 1’de yer alan bağımsız değişkenler katsayılar 

açısından değerlendirildiğinde en yüksek katsayı 0,7573 ile 

San değişkenine ait iken, en düşük katsayı -0,1207 ile Vix 

değişkenine aittir. Bağımsız değişkenler olasılık değerleri 

açısından incelendiğinde ise en yüksek istatistiki önem 

düzeyi 0,001 ile San değişkenine ait iken, en düşük istatistiki 

önem düzeyi 0,936 ile Cds değişkenine aittir. 

Daha önce belirtildiği üzere modelde iki kontrol değişkeni 

yer almaktaydı. Bu kontrol değişkenlerinden Tek 

değişkeninin olasılık değeri 0,157, San değişkeninin olasılık 

değeri 0,001’dir. Bu sonuçlara göre Tek değişkeninin 

olasılık değeri %10 istatistiki önem düzeyinde dahi anlamlı 

bulunmamışken, San değişkeninin %1 istatistiki önem 

düzeyinde anlamlı olduğu ifade edilebilir. İstatistiki açıdan 

anlamlı çıkan San değişkeninin, modelin bağımlı değişkeni 

olan Gsyih değişkeni üzerindeki etkisini gösteren katsayı 

0,7573’tür. Söz konusu değişkenin katsayısı pozitiftir. 

Dolayısı ile San değişkeninde meydana gelebilecek bir 

birimlik değişim, Gsyih değişkenini 0,7573 birim aynı 

yönde etkileyecektir. Bu çalışmanın temel araştırma 

konusunu oluşturan Vix ve Cds değişkenlerinin olasılık 

değerleri ise sırası ile 0,025 ve 0,936’dır. Bu sonuçlara göre 

Cds değişkeni %10 istatistiki önem düzeyinde dahi anlamlı 

bulunmaz iken, Vix değişkeni %5 istatistiki önem düzeyinde 

anlamlıdır. Dolayısı ile Cds değişkeninin modelin bağımlı 

değişkeni olan Gsyih değişkeni üzerinde istatistiki açıdan 

anlamlı bir etkisinin bulunmadığı ifade edilebilir. İstatistiki 

açıdan anlamlı çıkan Vix değişkenini katsayısı -0,1207’dir. 

Söz konusu değişkenin işareti negatiftir. Dolayısı ile Vix 

değişkeninde meydana gelebilecek bir birimlik artış 

yönündeki değişim, Gsyih değişkenini azalış yönünde 

etkileyecektir. Bu değişimin büyüklüğü de 0,1207’dir. 

5. Sonuç 

Bu çalışmada, OECD ülkelerinin 2018-2021 yılları 

arasındaki GSYİH büyüme oranları üzerinde VIX korku 

endeksi ve CDS primlerinin etkisi incelenmiştir. Model, bir 

dizi bağımsız değişkenin (Vix, Cds, San ve Tek) GSYH 

büyüme oranını açıklamak için kullanıldığı bir panel veri 

modelidir. Öncelikle, modelde yer alan değişkenlerin 

tanımları ve kaynakları açıklanmıştır. GSYH, VIX, CDS, 

San ve Tek değişkenlerinin her biri belirli bir ölçümü veya 

göstergeyi temsil etmektedir. Örneğin, GSYH, bir ülkenin 

ekonomik büyüme performansını yansıtmaktadır, Vix hisse 

senedi fiyat oynaklığını, CDS kredi riskini, San sanayi 

sektörünün büyüme oranını, Tek ise yüksek teknoloji 

ihracatını temsil etmektedir. 

Analiz için seçilen örneklem, 38 OECD ülkesinden 24’ünü 

içermektedir ve 2018-2021 dönemini kapsamaktadır. 

Modelde kullanılan yöntemlerin uygunluğunu test etmek 

için bir dizi istatistiksel test yapılmıştır. Sonuçlar, panel veri 

modeli için zaman etkilerinin varlığını göstermiş, ancak 

birim etkilerin bulunmadığını belirtmiştir. Ayrıca, değişen 

varyansın varlığı da tespit edilmiştir. Modelin tahminleri, 

GSYİH büyüme oranını açıklamak için kullanılan 

değişkenlerin etkilerini göstermektedir. Özellikle, San 

değişkeninin önemli bir etkisi olduğu ve istatistiksel olarak 

anlamlı olduğu görülmektedir. Sanayi sektörünün büyüme 

oranındaki artışın, GSYİH büyüme oranını olumlu yönde 

etkilediği belirlenmiştir. 

Vix değişkeninin de istatistiksel olarak anlamlı olduğu 

ancak negatif bir etkiye sahip olduğu gözlemlenmiştir. Bu, 

hisse senedi fiyat oynaklığının artmasının GSYH büyüme 

oranını azalttığını göstermektedir. Vix’in ekonomik 

büyümeyi azalttığını öne süren Çağlar Bektaş ve 

Babuşcu’nun (2019), Süsay ve Ünal’ın (2020) ve Yiğit ve 

Aliyev’in (2022) çalışmaları ile benzer sonuçlara 

ulaşılmıştır. Cds değişkeni ise istatistiksel olarak anlamlı 

değildir, bu da kredi riskinin GSYH büyüme oranı üzerinde 

belirleyici bir etkisinin olmadığını işaret etmektedir. 

Literatürde Cds’in ekonomik büyüme üzerinde etkisinin 

olmadığını belirten Süsay ve Ünal’ın (2020), Münyas ve 

Bektur’un ve Yiğit ve Aliyev’in (2022) çalışmaları ile 

benzer sonuçlara ulaşılmıştır. 

Sonuç olarak, bu çalışma GSYH büyüme oranlarını 

etkileyen faktörleri anlamak için önemli bir model 

sunmaktadır. Sanayi sektörünün öneminin altı çizilirken, 

hisse senedi fiyat oynaklığının ve kredi riskinin etkileri de 

dikkate alınmalıdır. Ayrıca, değişen varyansın varlığı 

nedeniyle analizlerde Huber-Eicker-White tahmincisinin 

kullanılması önerilmektedir. Bu, daha doğru ve güvenilir 
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tahminler elde etmek için önemlidir. Analiz, VIX gibi korku 

endekslerinin GSYH büyüme oranı üzerinde önemli bir 

etkiye sahip olduğunu göstermektedir. Bu nedenle, 

ekonomik karar alıcılar ve yatırımcılar, piyasa korkusunu 

ölçmek için bu endekslerin düzenli olarak takip edilmesi 

gerektiğini anlamalıdır. Korku endekslerindeki artışlar, 

genellikle ekonomik belirsizliğin arttığını ve olumsuz bir 

etkiye yol açabileceğini gösterir. Bu nedenle, ekonomik 

politikaların oluşturulması ve yatırım kararlarının alınması 

sürecinde bu endekslerin analizi önemlidir. CDS primlerinin 

GSYH büyüme oranı üzerinde etkisiz olduğu bulgusu, kredi 

riskinin doğrudan bir etkisinin olmadığına işaret edebilir. 

Ancak, CDS primleri finansal istikrarın bir göstergesi 

olabilir. Finansal piyasalardaki belirsizlik düzeyini 

yansıtabilirler ve bu da ekonomik büyümeyi dolaylı olarak 

etkileyebilir. Bu nedenle, ekonomik karar alıcılar ve 

yatırımcılar, finansal istikrarı değerlendirmek için CDS 

primlerini de göz önünde bulundurmalıdır. 

Analiz, GSYİH büyüme oranını değerlendirirken sadece 

korku endekslerine değil, aynı zamanda finansal 

piyasalardaki diğer göstergelerin de dikkate alınması 

gerektiğini vurgulamaktadır. Bu, ekonomik büyümeyi daha 

kapsamlı bir şekilde analiz etmek ve daha doğru sonuçlar 

elde etmek için önemlidir. Ekonomik karar alıcıları, GSYİH 

büyüme oranını değerlendirirken birden fazla göstergeyi 

kullanmalı ve bunların bir araya getirilmiş analizlerini 

yapmalıdır. Özellikle ekonomik belirsizlik dönemlerinde, 

korku endekslerinin ve finansal istikrar göstergelerinin 

takibi, krizlerin önceden tespit edilmesine ve uygun 

önlemlerin alınmasına yardımcı olabilir. Ekonomik politika 

oluşturucuları, bu göstergeleri düzenli olarak izlemeli ve 

ekonomik risklerle başa çıkmak için gereken önlemleri 

almaya hazır olmalıdır. 

VIX korku endeksi ve CDS primleri gibi finansal 

göstergelerin düzenli olarak takibi ve analizi, ekonomik 

karar alıcıları ve yatırımcılar için önemlidir. Bu göstergeler, 

ekonomik büyüme üzerindeki riskleri belirlemeye ve 

yönetmeye yardımcı olabilir, böylece daha sağlam 

ekonomik politikalar oluşturulabilir ve daha iyi yatırım 

kararları alınabilir. 

OECD ülkelerinin ekonomik büyümesini artırmak için 

çeşitli stratejiler önerilebilir. İlk olarak, sanayi 

politikalarının geliştirilmesi büyük önem taşımaktadır, 

çünkü sanayi sektörü büyümeye olumlu katkı 

sağlamaktadır. Bu bağlamda, yatırımları çekmek ve 

üretkenliği artırmak amacıyla Ar-Ge ve yenilikçilik 

desteklenebilir. Ayrıca, finansal piyasalardaki 

dalgalanmaların büyümeyi olumsuz etkilediği göz önünde 

bulundurularak, piyasaların daha istikrarlı hale getirilmesi 

ve oynaklığın azaltılması için düzenleyici önlemler 

alınabilir. Finansal sistemlerin daha şeffaf ve güvenilir 

olması bu istikrarı sağlayabilir. Kredi riskinin yönetimi de 

büyük önem taşımaktadır; her ne kadar analizler kredi 

riskinin büyüme üzerinde belirleyici bir etkisi olmadığını 

gösterse de, borçlular için daha sağlam kredi politikaları 

benimsenmeli ve risk yönetim stratejileri geliştirilmelidir. 

Yatırım ortamının iyileştirilmesi de önemli bir faktördür; 

yatırımcı güvenini artırmak, yabancı sermayeyi çekmek ve 

yeni iş olanakları yaratmak için bürokrasinin azaltılması, 

vergi reformları ve hukukun üstünlüğünün güçlendirilmesi 

gibi adımlar atılabilir. İnovasyon ve teknolojiye yapılan 

yatırımlar da kritik rol oynamaktadır. Ar-Ge çalışmaları 

desteklenmeli, girişimcilik teşvik edilmeli ve dijital 

dönüşüm hızlandırılmalıdır. Ayrıca, nitelikli iş gücünün 

geliştirilmesi ekonomik büyümenin temel unsurlarından 

biridir; bu nedenle eğitim sisteminin iyileştirilmesi, yaşam 

boyu öğrenmenin teşvik edilmesi ve insan kaynaklarına 

yatırım yapılması gerekmektedir. Bu önlemler, OECD 

ülkelerinin ekonomik büyümesini teşvik etmek ve 

sürdürülebilir kalkınmayı sağlamak için önemli adımlar 

olabilir. 
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Extended Summary 

Purpose 

The purpose of this study is to investigate the impact of 

Credit Default Swap (CDS) premiums and the VIX Fear 

Index on economic growth in OECD countries. 

Specifically, a balanced panel data analysis was conducted 

using data from 24 OECD countries between 2018 and 

2021. The study examines the negative impact of the VIX 

index on economic growth while investigating the effect 

of CDS premiums. This study aims to shed light on the 

effects of global market uncertainty and credit risk on 

economic growth, contributing to the literature. 

Research Questions 

• What effect does the VIX Fear Index have on 

economic growth? 

• What is the impact of CDS premiums on economic 

growth? 

• How does global market volatility affect the growth 

rates of OECD countries? 

Literature Research 

In the literature, there are numerous studies examining the 

effects of financial risk indicators such as CDS premiums 

and the VIX index on economic growth. Figuerola-Ferretti 

and Paraskevopoulos (2010) found a price discovery 

relationship between the CDS markets and VIX, while 

Hammoudeh et al. (2011) examined the risk transmission 

of CDS premiums and the VIX in the energy sector. 

Additionally, Wu, Liu, and Chen (2016) explored the 

impact of VIX on investor sentiment. These studies 

generally highlight the negative effects of VIX, while 

research on the impact of CDS premiums is more mixed 

and inconclusive. 

Method 

This study uses a dataset consisting of GDP growth rates, 

VIX index, CDS premiums, industrial production, and 

high-tech exports for 24 OECD countries between 2018 

and 2021. Panel data analysis was employed to account for 

both time and cross-sectional dimensions of the dataset. 

The Hausman test resulted in the selection of a fixed 

effects model. In this model, the effects of VIX and CDS 

premiums on economic growth were tested, with industrial 

production and high-tech exports included as control 

variables. 

Results and Evaluation 

The analysis results indicate that the VIX index has a 

negative and significant effect on economic growth. An 

increase in the VIX index reduces the GDP growth rate of 

OECD countries, indicating that market uncertainty and 

volatility negatively impact economic growth. On the 

other hand, CDS premiums were found to have no 

significant effect on economic growth, suggesting that 

CDS premiums do not directly influence economic 

growth. However, industrial production and technology 

exports were found to have positive and significant effects 

on economic growth. 
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ÖZ 

Bilgi çağının gelişimi ve üretim süreçlerinin otomasyonunun artmasıyla birlikte yöneticiler karar alma ve 

planlama faaliyetlerini desteklemek için giderek daha fazla gelişmiş bilgi sistemlerine yönelmektedir. Bu 
sistemlerin en yeni ve dikkat çekici örneklerden biri ise ileri düzey bir sohbet botu olan ChatGPT’dir. Bu 

bağlamda araştırma, geleneksel bir çok kriterli karar verme yöntemi olan bulanık AHP-TOPSIS ile yapay zeka 

tabanlı karar verme yaklaşımlarının karşılaştırmalı bir analizini sunmaktadır. Bu yönüyle çalışma, her iki 

yöntemi bir araya getirerek örgütsel karar verme kalitesini artırmayı amaçlayan yeni bir çerçeve geliştirmeyi 

amaçlamaktadır. Ayrıca, işe alım kararlarına odaklanarak ChatGPT tarafından üretilen çıktıları geleneksel 

yöntemlerle karşılaştırmaktadır. Araştırma bulguları neticesinde, ChatGPT gibi yapay zeka tabanlı sistemlerin 

geleneksel çok kriterli karar verme yöntemlerine göre daha isabetli kararlar verdiğine ulaşılmıştır. Dahası, 

yapay zeka tarafından verilen kararların, şirketin halihazırda yaptığı seçimlerle büyük ölçüde uyum sağlayarak 
tahmin doğruluğunu ve işe alım süreçlerini optimize etme potansiyelini gözler önüne sermektedir 
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A B S T R A C T 

In the era of the information age and increasing automation of production processes, managers are increasingly 

relying on advanced information systems to support their decision-making and planning activities. Among 

these systems, the emergence of chatbots—specifically ChatGPT, a state-of-the-art conversational agent—
represents a significant development. This research presents a comparative analysis of fuzzy AHP-TOPSIS, a 

traditional MCDM, and AI-based decision-making approaches. A novel framework integrating both methods 

has been developed to enhance the quality of organizational decision-making. The study focuses on recruitment 

decisions, comparing outputs generated by ChatGPT with those derived from traditional approaches. Findings 

reveal that artificial intelligence, as demonstrated by ChatGPT, delivers more accurate and reliable decisions 

than conventional MCDM’s. Moreover, these AI-generated decisions align closely with the actual selections 

made by the organization, showcasing their predictive accuracy and potential to optimize recruitment 
processes. 
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1. Introduction 

Industrial transformations represent pivotal moments in 

human history, profoundly impacting individuals and 

institutions across various sectors as technological 

advancements reshape commerce and lifestyles (Saatçioğlu 

et al., 2018; Soylu, 2018). The ever-evolving information 

technologies, spurred by Industry 4.0 and globalization, are 

digitally revolutionizing nearly every facet of our 

contemporary digital era (Keskinkılıç & Kuk, 2023). 

Consequently, the forthcoming evolution of labor conditions 

stands as a pressing inquiry (Zanzotto, 2019), given the 

myriad challenges, opportunities, and novel exigencies 

arising at each juncture of technological progression 

(Christensen et al., 2015). The Industry 4.0 paradigm and its 

constituent elements harbor transformative potential, poised 

to reshape existing job structures. Presently, Artificial 

Intelligence (AI) technologies and tools are rapidly 

advancing, exerting varied influences on operational 

frameworks and business paradigms. Hence, forecasting the 

ramifications of AI within Industry 4.0 on occupations and 

business frameworks has emerged as a critical endeavor 

(Kılıç & Atilla, 2024). 

However, during this anticipatory phase, it is crucial to 

acknowledge that the increasing integration of Industry 4.0 

and its components into production systems significantly 

affects human resource practices within organizations 

(Sgarbossa et al., 2020). Within this framework, the 

recognition of human resources as a paramount factor for 

organizational success has spurred strategic approaches 

among organizations toward personnel management 

(Cingöz & Akdoğan, 2013). Consequently, the human 

element assumes heightened significance as a strategic 

resource for organizations, with the rapid pace of 

technological advancements elevating the role of individuals 

within production processes. At this juncture, the meticulous 

selection of prospective team members, assessed by 

organizations for employment opportunities, becomes 

paramount. 

In today's era of information abundance, characterized by 

the exponential growth of data stored in databases, data 

analytics methods have become indispensable tools for 

decision-makers, whether in personnel selection or other 

critical organizational decision-making scenarios (Ayçin & 

Aşan, 2021; Gedik, 2021). With the emergence of AI-based 

decision-making algorithms in recent years, there is a 

palpable curiosity surrounding the potential transformation 

of corporate decision-making processes. Traditionally, the 

data analytics process relied on tables, graphs, summaries, 

and search tools to uncover valuable insights, aiding 

decision makers by reflecting analysis results to the user. 

However, in today's landscape, managers increasingly 

utilize a diverse array of information systems equipped with 

analytical methodologies and capabilities to support their 

decision-making and planning activities. These information 

systems may encompass Multi-Criteria Decision-Making 

(MCDM) techniques or AI tools, showcasing the dynamic 

nature of decision support mechanisms. Notably, ChatGPT 

(Generative Pre-training Transformer), a chatbot, stands as 

a cutting-edge example of such knowledge systems. 

In this study, the decision-making outputs generated by 

ChatGPT, an AI technology developed by OpenAI, were 

juxtaposed with the traditional recruitment approach and the 

computed MCDM method. This comparative analysis is 

motivated by the recognition that traditional managerial 

decision-making processes often harbor biases, leading to 

suboptimal outcomes. Statistical decision-making 

methodologies, devised to mitigate biases, hold significant 

relevance in managing decision-making processes 

effectively. The Fuzzy Analytic Hierarchy Process (AHP), a 

prominent MCDM technique in personnel selection, derives 

candidates' final scores by weighting criteria and computing 

candidates' scores based on these weightings. The Fuzzy 

AHP-TOPSIS method, a hybrid of Fuzzy AHP and Fuzzy 

TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to 

Ideal Solution), involves calculating both positive ideal and 

negative ideal proximity scores and ranking candidates 

accordingly. This research undertakes a comparative 

analysis between Fuzzy AHP-TOPSIS and AI-based 

decision-making, culminating in the development of a 

comprehensive framework that encompasses both 

methodologies, optimizing organizational decision-making 

quality. 

Like all components of Industry 4.0, AI is rapidly integrating 

into our daily lives with increasing momentum. As 

individuals, we are witnessing this transformative shift and 

closely following its advancements. From an organizational 

perspective, there is a concerted effort to integrate new 

technologies and AI into production processes to achieve a 

competitive advantage. This strategic approach will be 

explored further in the subsequent sections of this study. 

While numerous studies have examined this topic across 

various contexts, yielding diverse insights, this research 

offers a novel perspective. By addressing an unexplored 

aspect, it provides a significant contribution to the existing 

body of knowledge. 

The existing literature extensively examines various 

decision-making techniques used in organizational 

processes, particularly in personnel selection. However, it 

has largely overlooked the perspectives of the counterparts 

involved in these decisions, a gap partly due to the limited 

capabilities of earlier AI tools. Today, chatbots have 

advanced into sophisticated language models capable of 

generating human-like responses. Against this backdrop, 

this research seeks to address a long-standing question about 

AI's decision-making capacity, shedding light on its future 

trajectory and development. By offering a fresh perspective, 

this study aims to enrich the literature and spark new 

discussions among researchers in this field. Additionally, it 

seeks to provide practical insights and recommendations for 

individuals and organizations, the key stakeholders in 

decision-making and personnel selection processes. 



   Kılıç, C., Balcı, O. & Gül, G. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 227-247                                229                                         

 

The study comprises six chapters in total. The introductory 

chapter provides a general overview, setting the stage for the 

research. The second chapter presents a comprehensive 

review of the existing literature and studies that have 

employed the methodology used in this research. The third 

chapter focuses on the theoretical and conceptual 

foundations, offering a detailed explanation of "ChatGPT, 

Fuzzy AHP-TOPSIS, and Decision Making." The fourth 

chapter outlines the research methodology, followed by the 

fifth chapter, which presents the findings of the study. 

Finally, the sixth chapter evaluates these findings, compares 

them with prior literature, identifies research limitations, 

offers recommendations for future studies, and concludes 

the research. 

2. Literature and the Gap 

This section of the study delves into previous studies in the 

literature. In this context, examples of studies utilizing fuzzy 

AHP and fuzzy TOPSIS methods are presented initially. 

This is crucial in demonstrating that the techniques 

employed in the study are widely favored methods in the 

literature, given their extensive applications across various 

fields and sample sets.  

For instance, Afshari et al. (2014) conducted a 

comprehensive literature review on the application of fuzzy 

decision-making techniques in personnel selection 

problems. Also, Kusumawardani and Agintiara (2015) 

explored the utilization of the fuzzy AHP-TOPSIS method 

in addressing human resource selection challenges. 

Furthermore, Moayeri et al., (2015), Erdem (2016) and 

Esmaili-Dooki et al., (2017) used the technique for 

personnel selection. Beside this, Kamble and Parveen 

(2018) investigated the application of fuzzy AHP-TOPSIS 

for selecting the best candidate from a pool of applicants in 

an academic institution and Deliktaş and Üstün (2018) 

studied the use of fuzzy AHP-TOPSIS in selecting an 

industrial engineer in a manufacturing company. In another 

study, the evaluation of human resources in science and 

technology across Asian countries (Chou et al., 2019) has 

been investigated. 

In the realm of decision-making, there are studies where 

fuzzy AHP and fuzzy TOPSIS techniques are combined. 

Examples of such studies include partner selection processes 

(Wittstruck & Teuteberg, 2012) and determining suitable 

cloud solutions for managing big data projects (Boutkhoum 

et al., 2017). Also, a research on information technology 

personnel selection (Samanlioglu et al., 2018) and a study 

conducted in a private company in Pakistan (Janjua & 

Hassan, 2020). Additionally, Liu et al. (2020) conducted a 

literature review spanning from 2008 to 2020 focusing on 

studies in this domain. 

Up to this point discussed, various examples of applications 

of fuzzy AHP and fuzzy TOPSIS methods across different 

samples have been provided. However, the primary issue 

that has spurred our research question and investigation is 

the examination of AI's decision-making behavior. It is 

crucial to delve into previous studies in the literature that 

have addressed this issue. For instance, in a study by 

Shrestha et al. (2019) compared human and AI-based 

decision-making, proposing a new framework that combines 

both modes to optimize organizational decision-making 

quality. Similarly, in another study by Araujo et al. (2020), 

perceptions regarding automatic decision-making by AI 

were evaluated. The study revealed that certain decisions 

made automatically by AI were either equal to or better than 

those made by human experts 

There are also studies on the ChatGPT, which represents the 

AI aspect of our research in exploring AI decision-making 

behavior. For instance, a study (Perez-Soler et al., 2018), 

attempts were made to enhance collaborative modeling and 

group decision-making behavior using chatbots in social 

networks. In another one, Gilson et al. (2022) delved into 

ChatGPT's performance in medical licensing exams, 

revealing that the bot performed at the level of a third-year 

medical student. Additionally, due to the dialogic nature of 

its responses, ChatGPT demonstrated the ability to provide 

reasoning and contextual information in most of its answers. 

In another study, Sobania et al. (2023) concluded that 

ChatGPT's error correction performance significantly 

outperformed standard program repair approaches and other 

error correction applications. However, Gao et al. (2022) 

found that when ChatGPT generated summaries for 

academic papers, the resulting summaries were often 

ambiguous and felt formulaic. On the other hand, Susnjak 

(2022) evaluated ChatGPT's capacity to handle high-level 

cognitive tasks and produce text that closely resembles 

human-generated content. The study revealed that ChatGPT 

can demonstrate critical thinking skills and generate highly 

realistic texts with minimal input. This capability raises 

concerns about the potential threat to the integrity of online 

exams, particularly in higher education settings where such 

exams are increasingly prevalent. Furthermore, the accuracy 

of ChatGPT in answering questions related to 

ophthalmology was evaluated in a research, achieving 

55.8% and 42.7% accuracy in two simulation exams 

comprising 260 questions (Antaki et al., 2023). 

In addition to the aforementioned studies, several others 

have evaluated the limitations and capabilities of ChatGPT. 

Dowling and Lucey (2023) highlighted ChatGPT's 

significant potential to aid finance research. Gozalo-

Brizuela and Garrido-Merchan (2023) developed a 

taxonomy by categorizing the most popular generative AI 

models, contributing to the understanding of AI model 

classifications. Guo et al. (2023) conducted extensive 

human evaluations and linguistic analyses of ChatGPT-

generated content, uncovering several intriguing insights. 

However, Jiao et al. (2023) focused on ChatGPT's 

translation quality and concluded that while it shows 

promise as a spoken language translator, it falls short 

compared to professional commercial systems. 

Furthermore, various studies have explored ChatGPT's 

applications in the medical field (Tu et al., 2023), machine 
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learning model construction (Mitrovic et al., 2023), and 

mathematics (Frieder et al., 2023). 

These studies represent the current literature on ChatGPT, 

the AI chatbot that sparked this study and serves as the basis 

for our research question. It is evident that research on 

ChatGPT, being a relatively new development, is still 

limited and nascent. Furthermore, while studies on decision-

making behavior-central to our research question-are few 

and far between, there exists a notable absence of research 

on decision-making behavior specifically in personnel 

selection. This study aims to bridge this gap in the literature. 

Additionally, the study holds significance in envisioning the 

structure of decision-making behavior and personnel 

selection in the future world. Consequently, the study's 

findings are intended to offer insights for decision-makers 

and policymakers in organizations, particularly within 

human resources departments. Prior to starting the 

methodology, and findings evaluation, it is imperative to 

establish the theoretical groundwork that shapes the 

conceptual framework of the subject matter. 

3. Conceptual Framework 

Today, chatbots are ubiquitous, used across various aspects 

of daily life, particularly on messaging platforms and social 

networks, where their adoption has become widespread and 

streamlined. However, the integration of AI into chatbots 

remains relatively uncommon (Tebenkov & Prokhorov, 

2021). This is due to chatbots being designed in two primary 

ways; first, by modeling conversational interactions 

necessary for executing specific tasks, and second, by 

modeling conversational content pertinent to those tasks. 

Examples of the former include tasks like flight 

reservations, product inquiries, and food orders and in the 

latter type of modeling, which involves the exchange of 

content between humans and bots (Hoon et al., 2020) which 

has been used in this study. 

One of the prominent instances of content exchange between 

humans and bots is through NLP (Neuro-linguistic 

Programming)-based bots. In this framework, bots can 

undergo training using a diverse range of unlabeled data and 

subsequently be utilized for various tasks such as text or 

image generation (Antaki et al., 2023). ChatGPT (Chat 

Generative Pre-trained Transformer), a cutting-edge 

language model developed by OpenAI, stands out as a 

compelling example of this system within the AI domain in 

recent years. With its capability to produce text resembling 

human speech and address complex inquiries, ChatGPT has 

already made a substantial impact and is poised for 

continued rapid advancement in the foreseeable future 

(Aljanabi, 2023; Gordijn & Have, 2023; Jiao et al., 2023; 

Gao et al., 2022). 

ChatGPT is a natural language processing model with 175 

billion parameters, capable of generating responses that 

mimic human speech patterns. The system leverages deep 

learning algorithms trained on extensive datasets to produce 

human-like responses to user inputs (Gilson et al., 2022). 

Additionally, it is trained using a combination of 

reinforcement learning algorithms and human input across 

billions of parameters. This innovative structure and its 

associated advantages propelled the platform to reach one 

million users within its first week of public availability 

(Aljanabi et al., 2023; Dowling & Lucey, 2023; Guo et al., 

2023; Aydın & Karaarslan, 2022). 

As a versatile chatbot, ChatGPT is designed to address a 

broad spectrum of topics, rendering it a potentially valuable 

tool for customer service, chatbots, and various other 

applications (Gilson et al., 2022). However, it does come 

with notable limitations. The system may occasionally 

provide incorrect responses, exhibit sensitivity to arbitrary 

fluctuations in rapid speech, and lack the ability to 

systematically rectify ambiguous prompts (Gordijn & Have, 

2023). Furthermore, the factors contributing to the limited 

popularity of such chatbots encompass the intricate and 

time-consuming learning process, alongside imperfect 

algorithms for handling human queries, which diminishes 

the efficacy of chatbots and erodes users' trust in them 

(Tebenkov & Prokhorov, 2021). 

The system's capacity to analyze and comprehend vast 

volumes of information is paramount (Aljanabi, 2023). With 

the ongoing trend of automating business processes and the 

subsequent accumulation of substantial data in databases, 

big data analytics methodologies can leverage this trend to 

bolster decision-makers in their decision-making endeavors 

(Alaaeldin et al., 2021). Within this framework, the concept 

of machine learning emerges, predicated on the notion that 

analytical systems can learn to discern patterns and make 

decisions with minimal human intervention. This concept 

represents a data analysis approach wherein the analytical 

system learns iteratively while addressing numerous 

analogous problems and is harnessed to train chatbots for 

autonomous communication with users based on archived 

dialogues (Tebenkov & Prokhorov, 2021). AI trained 

through past interactions undergoes a learning curve and 

demonstrates decision-making capabilities independently. 

However, these capabilities exhibit variances compared to 

human decision-making processes (see Table 1). Therefore, 

exploring the nexus between AI and decision-making is of 

paramount importance (Jarrahi, 2018; Pomerol, 1997). 

Table 1: Comparison of AI-Based and Human Decision 

Making 

Decision-Making 

Conditions 

AI-Based 

Decision 

Making 

Human 

Decision 

Making 

Specificity of the 

decision search 

space 

Requires a 

well-specified 

decision search 

space with 

specific 

objective 

functions. 

Accommodates 

a loosely 

defined 

decision search 

space. 

Interpretability of 

the decision-

Complexity of 

the functional 

Decisions are 

explainable and 
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making process 

and outcome 

forms can make 

it difficult to 

interpret the 

decision 

process and 

outcomes. 

interpretable, 

though 

vulnerable to 

retrospective 

sense-making. 

Size of the 

alternative set 

Accommodates 

large alternative 

sets. 

Limited 

capacity to 

uniformly 

evaluate a large 

alternative set. 

Decision-making 

speed 

Comparatively 

fast. Limited 

tradeoff 

between speed 

and accuracy. 

Comparatively 

slow. High 

trade-off 

between speed 

and accuracy. 

Replicability of 

outcomes 

Decision-

making process 

and outcomes 

are highly 

replicable due 

to standard 

computational 

procedure. 

Replicability is 

vulnerable to 

inter- and intra-

individual 

factors such as 

differences in 

experience, 

attention, 

context, and 

emotional state 

of the decision 

maker. 

Source: Shrestha et al., 2019. 

In essence, decision-making entails selecting one option 

from among several alternatives (Dalbudak & Rençber, 

2022) or making a choice between available options (Arslan 

& Demir, 2020). Simon (1955) defined decision-making as 

the process of selecting the alternative expected to yield the 

most favorable outcome. This process encompasses the 

identification and enumeration of alternatives, the 

assessment of their potential outcomes, and the comparison 

of their accuracy and efficacy (Shrestha et al., 2019). 

However, while pinpointing an exact definition for the term 

"decision" may be challenging, there is a general consensus 

that individuals have encountered this concept. Virtually 

every person, whether rightly or wrongly, engages in 

choosing between various alternatives and deliberates 

before arriving at a decision (Pomerol, 1997). 

Decision-making holds significance not only on an 

individual level but also from an organizational standpoint. 

For instance, in today's competitive landscape, the selection 

of qualified individuals for specific roles, particularly senior 

positions, is pivotal to an organization's success (Ekşi, 2023; 

Esmaili-Dooki et al., 2017). Consequently, one of the 

strategically critical facets of human resource management 

is decision-making in personnel selection. This process, 

stemming from the necessity for personnel and aiming to 

match individuals with suitable positions, is an ongoing 

endeavor until the right candidate is identified. To complete 

the selection process, the pool of candidates must exceed the 

required number of employees. Subsequently, one applicant 

is chosen based on the organization's predefined criteria. 

The ability to select the appropriate personnel significantly 

influences a company's success (Deliktaş & Üstün, 2018; 

Özdemir et al., 2018). This underscores the strategic 

importance of decision-making behavior concerning 

personnel selection. 

In the global market, modern organizations confront intense 

competition and given the escalating global 

competitiveness, the future survival of most companies 

hinges primarily on the commitment of their employees 

(Saad et al., 2016). Factors such as talent, knowledge, skills, 

and other capabilities exhibited by employees or staff 

significantly influence an organization's success. The 

primary goal of organizations is to explore more effective 

methods of ranking employees based on diverse 

competencies (Güngör et al., 2009). 

This process is typically overseen by human resources 

departments within organizations. While some 

organizations opt for rigorous and costly selection 

procedures to identify the best candidates, others prioritize 

filling positions quickly and affordably based solely on 

information provided in application forms (Deliktaş & 

Üstün, 2018). However, selecting the right personnel helps 

avoid hiring "inadequate" employees, thereby saving time 

and resources that would otherwise be spent on training and 

developing misplaced hires (Özdemir et al., 2018). The 

objective of the selection process primarily revolves around 

evaluating differences among candidates and forecasting 

their future performance. Similar to many decision-making 

challenges, personnel selection is highly intricate. While 

individuals may struggle with quantitative predictions, they 

often excel at qualitative assessments, given their inclination 

to articulate emotions verbally. This is where fuzzy 

linguistic models prove valuable by translating verbal 

expressions into numerical ones. Consequently, certain 

MCDM methods based on fuzzy relations are employed to 

quantify the significance of each criterion (Venkatesh et al., 

2019; Güngör et al., 2009). 

MCDM serves as a valuable tool for addressing and 

analyzing complex real-time problems, owing to its unique 

capability to assess different alternatives based on various 

criteria, facilitating the selection of the optimal choice 

(Yılmaz & Ecemiş, 2022; Ağaç & Baki, 2016). MCDM 

problems encompass scenarios where multiple criteria are 

optimized, and the best alternative is chosen from a range of 

potential solution sets (Dalbudak & Rençber, 2022). This 

method is straightforward to comprehend and implement by 

managers, contributing to an enhancement in the decision-

making process (Mutlu & Sarı, 2017). 

In the literature, several widely favored MCDM methods 

have been selected for utilization in this study. The concepts, 

which will be elaborated on in detail regarding their 

application in the methodology section, are briefly 

introduced in this section. Among these, fuzzy AHP is 

primarily employed to ascertain the criteria weights, 

providing a robust and adaptable solution for tackling 
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complex decision scenarios (Acar et al., 2018; Boutkhoum 

et al., 2017; Patil & Kant, 2014; Choudhary & Shankar, 

2012; Heo et al., 2010). AHP is commonly utilized in 

situations where the options are well-defined, yet the factors 

influencing decision-making cannot be expressed 

quantitatively. The objective here is to determine the most 

appropriate option according to the specified criteria. In 

other words, the option that meets the defined criteria the 

most is tried to be determined (Mutlu & Sarı, 2017; Shukla 

et al., 2014). 

However, practitioners often face challenges when 

assigning evaluation scores in AHP. Fuzzy AHP plays a 

crucial role in addressing this issue by mitigating subjective 

judgments that can lead to ambiguity (Cebeci, 2009) and 

helps overcome human bias and data clarity issues in 

decision-making (Liu et al., 2020), providing managers with 

flexibility when evaluating decision scenarios (Venkatesh et 

al., 2019). In the realm of human resources, it is utilized to 

aid in decision-making during the selection of optimal 

personnel, as it allows for the assessment of both qualitative 

and quantitative criteria in personnel selection processes 

(Esmaili-Dooki et al., 2017; Güngör et al., 2009). 

Another technique employed in the study, TOPSIS, is 

essentially an index known as proximity to the positive ideal 

solution (PIS) and distance to the negative ideal solution 

(NIS). This method then selects the candidate with the 

maximum similarity to the positive ideal solution (Deliktaş 

& Üstün, 2018). TOPSIS, known for its user-friendliness 

(Boutkhoum et al., 2017), operates on the principle that the 

alternative chosen to address a MCDM problem should have 

the shortest distance to the positive ideal solution and the 

greatest distance to the negative ideal solution (Shukla et al., 

2014; Choudhary & Shankar, 2012; Chen & Tzeng, 2004; 

Hwang & Yoon, 1981). Essentially, this technique employs 

a distance metric to identify the most efficient solutions from 

a pool of alternatives (Venkatesh et al., 2019). However, like 

any system, the TOPSIS method has its limitations, 

particularly in capturing the inherent uncertainty or 

inaccuracy within decision-making scenarios (Chen, 2000). 

To address these limitations, combining fuzzy set theory 

with the traditional TOPSIS method proves to be a more 

effective approach, allowing decision-makers to integrate 

incomplete and unquantifiable information (Boutkhoum et 

al., 2017). 

In this study, the fuzzy AHP-TOPSIS method, a 

combination of both techniques, was utilized. Initially, the 

fuzzy AHP technique was employed to weigh the relative 

importance of personnel selection criteria in relation to each 

other. These weighted criteria were then used to evaluate 

each candidate's performance across various criteria. 

Subsequently, fuzzy TOPSIS was applied, where each 

candidate's score for proximity to the ideal solutions (both 

positive and negative) was calculated based on the assigned 

scores. The optimal candidate for recruitment should ideally 

be close to the positive ideal and distant from the negative 

ideal (Kusumawardani & Agintiara, 2015). This application 

of fuzzy set theory facilitates dealing with uncertainty and 

imprecision in decision-making processes (Nazim et al., 

2022). Consequently, decision-makers can navigate the 

challenge of assigning clear values to evaluation scores and 

obtain numerical indicators of the significance of each 

performance characteristic (Güngör et al., 2009). In the 

literature, fuzzy AHP and fuzzy TOPSIS methods, 

commonly utilized in personnel selection and other 

domains, alongside the AI chatbot ChatGPT, which forms 

another aspect of this research, have been extensively 

studied. Thus, the subsequent section of this study 

systematically explores some of these studies, highlighting 

their key findings and critical aspects. 

4.Implementation 

In this section, several key elements of the research are 

succinctly summarized, including the study's purpose, 

methods for collecting and analyzing research data and as 

well as the study's field, universe, and sample. This 

overview lays the foundation for the subsequent analytical 

processes, preceding the presentation of study findings, and 

elucidates the methodological framework that underpins the 

study's application. By emphasizing a systematic approach 

in data collection and analysis, this methodological 

framework enhances academic rigor and offers a roadmap 

for the research journey. 

4.1.Purpose of the Research 

The primary objective of this study is to delineate the 

evolution and current status of AI. AI has garnered 

increasing significance, particularly with the advent of 

Industry 4.0, and its relevance continues to grow. Thus, there 

is a pressing need to assess awareness and perceptions 

surrounding AI, a task that necessitates a greater number and 

higher quality of scientific studies on the topic. Achieving 

this requires aligning research with current trends and 

closely tracking developments in the field. 

The proliferation of studies on AI has introduced diverse 

perspectives on the concept. Notably, technologies such as 

ChatGPT have made remarkable advancements. ChatGPT 

has continuously innovated across various domains since its 

inception, showcasing diverse capabilities extensively 

discussed in the literature review section of this study. Given 

its decision-making mechanism akin to human intelligence 

and its ability to choose between options, delving into the 

intricacies of this subject has become imperative. 

Consequently, this study presents an application aimed at 

evaluating the decision-making capacity of ChatGPT, 

recognized as one of the most advanced and comprehensive 

AI tools in recent years. 

This study acknowledges that organizations in the private 

sector must make selections among candidates during 

personnel selection processes. However, the accuracy of 

these choices can only be assessed over time, as the 

performance of hired employees unfolds. To aid in making 

informed decisions prior to the selection phase, various 
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techniques like MCDM are indispensable. In this study, 

alongside Fuzzy AHP-TOPSIS, ChatGPT is also regarded 

as a decision-making technique, helping determine the most 

suitable candidates for specific positions within the 

company. 

To achieve the study's objectives, the following research 

questions were addressed: 

a) How compatible are the decisions made by 

ChatGPT in personnel selection with the candidates 

preferred by the company for employment? 

b) How compatible are the decisions made by Fuzzy 

AHP-TOPSIS in personnel selection with the candidates 

preferred by the company for employment? 

c) How well do the decisions made by ChatGPT in 

personnel selection align with the candidates recommended 

by Fuzzy AHP-TOPSIS? 

Based on these research questions and the literature, specific 

questions were formulated for the chatbot during interviews. 

The bot was educated on the criteria for candidates applying 

for specific positions and subsequently asked which 

candidates it would prefer. The decisions made by the bot 

were then evaluated. These results were compared with the 

decisions made by the company during the employment of 

their selected candidates, as well as with the decisions 

derived from MCDM techniques. 

4.2. Research Methodology 

In the study, MCDM techniques were employed to assess 

the decision-making capability of ChatGPT. This was 

deemed necessary to establish a standard for evaluating the 

bot's decision-making effectiveness. As the accuracy of a 

decision becomes apparent over time or through comparison 

with decisions made by other decision-makers, utilizing 

specific methods becomes crucial. Therefore, in this section, 

a MCDM technique, the Fuzzy AHP-TOPSIS method is 

briefly outlined to provide readers with information and a 

clearer understanding of the subject. 

In this context, it's important to understand what a fuzzy set 

entails. Fuzzy sets are represented using membership 

functions, which determine the membership of an element 

in a fuzzy set on a scale from 0 to 1. Each fuzzy basis set can 

be conceptualized as a fuzzy number, expressing an interval 

value with both lower and upper bounds. Fuzzy sets are 

essentially defined by membership functions, as they 

encapsulate the same concepts and ideas (Baykal & Beyan, 

2004). 

Fuzzy sets are often represented using membership 

functions, such as triangular, trapezoidal, bell curve, 

sigmoid, and Z-shaped functions. Fuzzy numbers are 

required to be both normal and convex, and they can be 

described using verbal expressions like approximate, more 

or less, or almost. Among fuzzy numbers, triangular and 

trapezoidal forms are commonly employed in practical 

applications (Bektur, 2021). For instance, a triangular fuzzy 

number denoted as (𝑎1, 𝑎2, 𝑎3) consists of 𝑎1 as the lowest 

value on the left, 𝑎2 as the central or best possible value, and 

𝑎3 as the highest value on the right. The membership 

function of a triangular fuzzy number 𝜇��̃ is typically 

represented as shown in formula  

𝝁𝑨(𝐱) =

{
 
 

 
 

𝟎,
𝒙 − 𝒂𝟏
𝒂𝟐 − 𝒂𝟏
−(𝒙 − 𝒂𝟑)

𝒂𝟑 − 𝒂𝟐
𝟎,

�������������������

𝒙 < 𝒂𝟏
𝒂𝟏 ≤ �𝒙� ≤ �𝒂𝟐
𝒂𝟐 ≤ �𝒙� ≤ �𝒂𝟑

𝒙 > 𝒂𝟑

��������������������������(1) 

Formula (1) shows the membership function of the 

triangular fuzzy number (m, l, u). Just as mathematical 

operations can be performed on natural numbers, 

mathematical operations can also be performed on fuzzy 

numbers. 

�̃� + �̃� = (𝒂𝟏 + 𝒃𝟏, 𝒂𝟐 + 𝒃𝟐, 𝒂𝟑 + 𝒃𝟑) 

�̃� − �̃� = (𝒂𝟏 − 𝒃𝟑, 𝒂𝟐 − 𝒃𝟐, 𝒂𝟑 − 𝒃𝟏) 

�̃��. �̃� = (𝒂𝟏�. 𝒃𝟏, 𝒂𝟐�. 𝒃𝟐, 𝒂𝟑. 𝒃𝟑) 
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�̃��
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,
�𝒂𝟐

𝒃𝟐
,
𝒂𝟑

𝒃𝟏
�) 

��̃��. 𝒌 = (𝒂𝟏�. 𝒌�, 𝒂𝟐�. 𝒌, 𝒂𝟑. 𝒌) 

 �̃��−𝟏 = (
𝟏

𝒂𝟑.
,
𝟏

𝒂𝟐.
,
𝟏

𝒂𝟏.
�) ��������������������������������������������������������������(2) 

AHP was first proposed by Myers and Alpert (1968) and 

was developed as a model by Saaty (1977) and made 

available for solving decision-making problems (Dalbudak 

& Rençber, 2022; Mutlu & Sarı, 2017; Kusumawardani & 

Agintiara, 2015; Ayhan, 2013). As we explained in the 

literature review section of our study, it is seen that the AHP 

method is widely used in solving decision problems 

encountered in many fields and businesses today. 

Basically, AHP can be defined as a method of expressing the 

components and variables of a complex and poorly 

structured situation in a hierarchical order, assigning 

quantitative values to personal judgments regarding the 

comparative importance levels of each alternative, and 

synthesizing the priority levels of variables according to the 

results of the judgments obtained (Alp & Gündoğdu, 2012). 

AHP handles the decision problem in a hierarchical structure 

and allows the decision maker to apply data, experience, 

understanding and intuition in a correct and logical way by 

modeling a complex problem in a hierarchical structure by 

showing the relationship between goals, objectives 

(criteria), sub-criteria and alternatives (Karakış, 2019). 

Classical AHP is criticized for its inability to model 

uncertainty and fuzziness. Unlike AHP in which exact 

values are used, in Fuzzy AHP, criteria evaluations and 

comparisons are made with fuzzy logic. In this context, 

fuzzy AHP was introduced to overcome this deficiency of 

classical AHP (Kabir & Hasin, 2011). In this study, the 
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Fuzzy AHP model based on the calculation of artificial order 

values of comparisons with triangular fuzzy numbers 

proposed by Chang (1996) was used. Chang's fuzzy AHP 

method is a preferred method because it does not require 

much mathematical calculation and classical AHP steps are 

applied (Karakış, 2019). 

𝑿 = {�𝒙𝟏, 𝒙𝟐, 𝒙𝟑, 𝒙𝟒, . . . . . . . . . . . . 𝒙𝒏�} 

𝑼 = {�𝒖𝟏, 𝒖𝟐, 𝒖𝟑, 𝒖𝟒, …………𝒖𝒏�}��������������������������������������(3) 

In this method, as shown in the formula above, when "x" is 

a set of criteria and "u" is a set of objectives, each criterion 

is taken and rank analysis is applied for each objective 

according to Chang's method. In other words, synthetic 

values are obtained for each objective according to each 

criterion. In this way, m synthetic values are obtained for 

each criterion, as many as the number of criteria. These 

values are shown as follows. 

 

𝑴𝒈𝒊
𝟏 , 𝑴𝒈𝒊

𝟐 , 𝑴𝒈𝒊
𝟑 , …………𝑴𝒈𝒊

𝒎 �������������������𝒊 = 𝟏, 𝟐, 𝟑,…… . 𝒏�� 

𝑴𝒈𝒊
𝒋 (𝒋 = 𝟏, 𝟐, 𝟑, ……𝒎)�����𝑡𝑟𝑖𝑎𝑛𝑔𝑙𝑒�𝑓𝑢𝑧𝑧𝑦�𝑛𝑢𝑚𝑏𝑒𝑟�����(4)  

The TOPSIS method, which can find voice as a method of 

ranking according to ideal solution, was developed by 

Hwang and Yoon (1981). The TOPSIS method, which is one 

of the MCDM techniques, is based on the decision of 

decision alternatives according to their distance from the 

positive ideal solution and negative ideal solution point 

(Dumanoğlu & Ergül, 2010). In this method, the alternative 

that offers the most appropriate solution is the alternative 

that is closest to the positive ideal solution. Ideal solution or 

most appropriate alternative is the solution which minimizes 

cost criterion while maximizing benefit criterion. 

Fuzzy TOPSIS is a decision-making method used in the 

selection, ranking and evaluation of alternatives in 

quantitative and qualitative MCDM problems. In case the 

alternatives are quantitative data, determining the criteria 

weights in the TOPSIS method constitutes the subjective 

aspect of the method (Ishizaka & Nemery, 2013). In this 

context, it is seen that various decision-making methods 

such as AHP, ANP (Analytical Network Process) can be 

integrated into the TOPSIS method to determine the criteria 

weights in the method (Karakış, 2019). 

During the application, decision makers express evaluations 

about decision criteria and alternatives linguistically and 

these are converted to fuzzy numbers and proximity 

coefficients calculated for alternatives (Karakış, 2019). With 

the help of the calculated closeness coefficients, the 

alternatives are ranked and the solution is presented. In this 

context, the linguistic evaluations developed by Chen (2000) 

and used in the evaluation of alternatives and their fuzzy 

number equivalents are shown in the findings section of the 

study. 

In a group of K decision makers, the importance weight of 

the jth decision criterion affecting decision problem is 

calculated. A decision is made by ranking the alternatives 

according to their proximity coefficient values. If the 

proximity coefficient is equal to 1, the value of the 

alternative in question is equal to the fuzzy positive ideal 

solution, and if the proximity coefficient is equal to 0, the 

value of the alternative is equal to the fuzzy negative ideal 

solution (Çınar, 2011). Thus, technical explanations of the 

methods used in the research are included here. In this way, 

it is aimed to inform those interested in the subject in more 

detail about the inner aspects of the applied methods. After 

this part, information will be given about the universe and 

sample of the research. 

4.3. Universe And Sample 

This section discusses the practical implications of decisions 

made using ChatGPT and the Fuzzy AHP-TOPSIS method 

in specific sectors. Rather than focusing solely on theoretical 

decisions, it is crucial to assess how these decisions manifest 

in real-life scenarios. To achieve this, a private sector 

enterprise was selected as a case study. The enterprise, a 

sizable company with branches across the country, 

represents a significant presence in the industry. However, 

due to logistical constraints, it was impractical to implement 

the study nationwide. Therefore, the study focused on 

branches located in major industrial cities such as Ankara, 

İstanbul, İzmir, and Bursa. 

Last year, branches of the same firm in Turkey's four largest 

cities undertook recruitment activities for new employees. 

Through interviews conducted with the human resources 

departments of these branches, we obtained information 

about candidates who applied for the manager position. It is 

important to note that personal information about the 

candidates was handled in compliance with privacy 

protection standards. The study adhered to academic 

research protocols and ethical guidelines. The data obtained 

from the human resources departments of the sampled 

branches facilitated the necessary procedures for 

introducing candidates into the decision-making process 

using ChatGPT and applying the Fuzzy AHP-TOPSIS 

technique. 

In this context, the study was conducted at a local level, 

primarily due to the novelty of ChatGPT in academic testing 

within this field. Given its status as a new concept, the initial 

sample size was intentionally kept small. The study's 

findings can be viewed as a preliminary exploration, paving 

the way for future studies with larger budgets and broader 

samples. Given the early stages of AI applications, initial 

efforts often involve small-scale studies due to budget 

constraints. Therefore, the first application was conducted 

with a relatively limited sample size, aiming to provide 

insights for future research endeavors. 

5. Findings 

The presentation of research findings was achieved through 

a two-stage process. In the first stage, the Fuzzy AHP-

TOPSIS application was conducted. Within this method, the 

Fuzzy AHP approach was used to determine the weights of 
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criteria employed in personnel selection. Using the derived 

criterion weight values, the Fuzzy TOPSIS method was then 

utilized to rank personnel selection alternatives. The criteria 

were established based on input from four different experts 

in the field of human resources, categorized into four main 

headings: foreign language proficiency (K1), salary 

expectations (K2), experience (K3), and communication 

skills (K4). In this context, a table demonstrating the 

conversion of the identified criteria from linguistic 

expressions to fuzzy and inverse fuzzy numbers is presented 

below. 

Table 2: Fuzzy numbers and inverse fuzzy numbers used in 

the application of the Fuzzy Ahp method 

Saaty 1-9 

Scale 

Linguistic 

Expression

s 

Triangular 

Fuzzy Scale 

Triangular Fuzzy 

Inverse Scale 

1 
Equal 

Importance 
(1,1,1) (1,1,1) 

3 

Slightly 

More 

Important 

(1,3,5) (0.20,0.33,1) 

5 
More 

Important 
(3,5,7) (0.14,0.20,0.33) 

7 
Strongly 

Important 
(5,7,9) (0.11,0.14,0.20) 

9 

Very 

Strongly 

Important 

(7,9,11) (0.09,0.11,0.14) 

Source: Salomon & Gomes, 2024. 

The values regarding the pairwise comparison results of the 

main criteria requested from human resource management 

experts are provided in Table 3 below. According to the 

experts, foreign language proficiency is considered strongly 

important compared to salary expectations, while 

experience is deemed very strongly important compared to 

foreign language proficiency. Additionally, communication 

skills are evaluated as more important than foreign language 

proficiency. The weighting of the identified criteria in the 

study was also determined based on these opinions and 

assessments. 

Table 3: Fuzzy evaluation matrix 

Criteria K1 K2 K3 K4 

K1 (1,1,1) (5,7,9) (1,3,5) 
(0.14,0.20,

0.33) 

K2 
(0.11,0.1

4,0.20) 
(1,1,1) 

(0.09,0.11,

0.14) 

(0.14,0.20,

0.33) 

K3 
(0.20,0.3

3,1) 
(7,9,11) (1,1,1) (5,7,9) 

K4 (3,5,7) (3,5,7) 
(0.11,0.14,

0.20) 
(1,1,1) 

The weights of the criteria were calculated following the 

steps of Fuzzy AHP. Using Steps 1 and 2, the 𝑆𝑖 values were 

computed. Based on these 𝑆𝑖 values, the weight vector w 

was obtained with the help of Equations 14, 15, and 16. 

Table 4: Weights of criteria with Fuzzy AHP 

Criteria K1 K2 K3 K4 

w 0,28511 0 0,432258 0,282632 

Using the weights obtained from the Fuzzy AHP method, a 

decision combination was formed for candidate selection in 

Bursa, İstanbul, İzmir, and Ankara using the Fuzzy TOPSIS 

method, as shown in Table 5. Since salary expectations (K2) 

are cost-based, they are taken inversely. The distances of 

candidates to the positive ideal solution and negative ideal 

solution, along with the proximity coefficients calculated 

based on these values, were determined. A proximity 

coefficient closest to 1 indicates the most suitable candidate 

with the desired qualities, while a value closest to '0' 

indicates an unsuitable candidate. 

Table 5: Fuzzy numbers used in fuzzy TOPSIS application 

Saaty 1-9 

Scale 

Linguistic 

Expressions 

Triangular Fuzzy 

Scale 

1 Very Low (1,1,3) 

3 Low (1,3,5) 

5 Average (3,5,7) 

7 High (5,7,9) 

9 Very High (7,9,11) 

Importance weights of criteria shown in Table 5 were used 

in combination with the Fuzzy TOPSIS method to evaluate 

alternatives based on these criteria. A Fuzzy decision 

combination matrix was created for candidates based on the 

fuzzy number expressions of the verbal variables used by 

decision-makers for criteria-based evaluation of candidates 

(as shown in Table 5), as seen in Appendix 1. 

Subsequently, using Equation 21 with the fuzzy decision 

combination matrix (Appendix 1), a normalized decision 

matrix is obtained. After calculating the normalized decision 

matrix, Equation 22, 23, 24, and 25 are used to calculate the 

weighted normalized decision matrix (Appendix 2) 

considering the importance weights of the criteria. 

After calculating the weighted normalized fuzzy decision 

matrix, the fuzzy positive ideal solution and fuzzy negative 

ideal solution are determined using Equations 26, 27, and 

28. To find the distances of alternatives from the calculated 

ideal solutions, Equations 29, 30, 31, and 32 are computed 

using the Vertex method (Appendix 3). 

The ranking of alternatives based on the proximity 

coefficient 𝐶𝐶𝑖  values is presented in Appendix 4. If the 

proximity coefficient is equal to 1, the value of the 

alternative is equal to the fuzzy positive ideal solution; if the 

proximity coefficient is equal to 0, the value of the 

alternative is equal to the fuzzy negative ideal solution. 

Proximity coefficients between (0-0.2) are considered 

unacceptable, (0.2-0.4) carries high risk, (0.4-0.6) implies 

risk, (0.6-0.8) is deemed acceptable, and (0.8-1) should be 

preferred (Chen et al., 2006). 
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The evaluation of the preferences made by the model 

resulting from all these applications constitutes one aspect 

of this study. Additionally, AI comes into play to form the 

other aspect of the comparison. In the scope of this study, 

one of the most advanced AI tools of today, ChatGPT, is 

considered as a sample to assess the decision-making 

behavior of AI. As mentioned in the literature review 

section, ChatGPT, the most advanced version of chatbots 

today, has been the subject of significant research in many 

fields. These studies have revealed important findings 

regarding the bot's limitations and capabilities. 

In this study, conversations were conducted with ChatGPT's 

latest and paid version, GPT-4, to address the decision-

making capacity of AI. During the conversations with the 

bot, a brief introduction about the topic was initially 

provided. Subsequently, it was explained that information 

about candidates with specific criteria for personnel 

selection in a business would be provided, and the bot was 

informed about how its decision would be made within this 

context. Then, the bot was presented with the necessary 

information about the candidates based on the defined 

criteria, and it was asked which candidates it would choose. 

However, to assess the consistency of the decisions made by 

AI, this decision process was repeated with different 

conversations on different days. In this context, the 

conversations revealed consistent responses with minor 

differences. 

The table below includes the decisions made as a result of 

these applications, which constitute the two aspects of the 

study, along with the company's own selections. The tables 

are divided into two parts: the first part includes decisions 

for candidates employed in Bursa and İzmir, while the 

second part includes decisions for candidates employed in 

Ankara and İstanbul. To facilitate data visibility and avoid 

unnecessary page length, information about candidates not 

selected in any of the three parts is not included in the table. 

Readers who wish to explore the topic in more detail can 

find the detailed versions of the tables in the appendices 

section. 

Table 6: Comparison of Results (Bursa) 

Bursa 𝐶𝐶𝑖 Company's Choice 
F-AHP- 

TOPSIS 
ChatGPT 

BA2 0,67 ✓   ✓  

BA4 0,42     ✓ 

BA11 0,88 ✓ ✓   

BA12 0,84 ✓ ✓ ✓ 

BA16 072 ✓    

BA20 0,84   ✓   

BA22 0,16     ✓ 

BA28 0,88   ✓   

BA35 0,40     ✓ 

BA36 0,90 ✓ ✓   

BA39 0,83 ✓ ✓    

BA40 0,73    ✓ 

BA42 0,73     

BA44 0,80  ✓  ✓ 

BA47 0,80 ✓     

The company operating in Bursa has employed 7 out of 47 

candidates. As a result of Fuzzy AHP-TOPSIS, 7 candidates 

were identified, and ChatGPT was asked to select 7 

candidates accordingly. When comparing the decisions 

made by Fuzzy AHP-TOPSIS with those made by the 

company, it is observed that they have common decisions 

for candidates BA11, BA12, BA36 and BA39. According to 

ChatGPT's decisions, there are common decision for only 

candidate BA12. It can be said that the decisions made by 

Fuzzy AHP-TOPSIS are successful compared to ChatGPT's 

decisions. Additionally, an interesting situation arises here. 

Although Fuzzy AHP-TOPSIS and ChatGPT suggest a 

candidate who should be preferred but the company did not 

employ (BA44). If we interpret the data based on numbers, 

it is seen that this candidate, although having good 

qualifications on paper in terms of criteria, were not 

preferred by the company. This could be due to various 

factors such as social, cultural, customary, or demographic 

reasons. The underlying reasons behind such situations can 

only be determined through more in-depth or 

comprehensive research. Due to time and financial 

constraints in this study, conducting a more in-depth 

evaluation was not possible. 

Table 7: Comparison of Results (İzmir) 

İzmir 𝐶𝐶𝑖 Company's Choice 
F-AHP- 

TOPSIS 
ChatGPT 

ZA6 0,70 ✓     

ZA9 0,53     ✓ 

ZA11 0,72 ✓  ✓ 

ZA16 0,80 ✓ ✓ ✓ 

ZA20 0,82  ✓  

ZA25 0,82  ✓  

The situation in İzmir provides a clearer picture. Both the 

company and Fuzzy AHP-TOPSIS, as well as ChatGPT, 

agreed on 1 out of 3 employed candidates (ZA16). This 

indicates that this candidate stood out among 33 applicants 

as suitable for the company based on their qualifications and 

other characteristics. For the remaining candidates, the 

company preferred ZA6 and ZA11, Fuzzy AHP-TOPSIS 

preferred ZA20 and ZA25, and ChatGPT preferred ZA9 and 

ZA11. For candidate ZA11, both compay decision and 

ChatGPT’s decision are same. But for this candidate, Fuzzy 

AHP-TOPSIS made different decision and did not suggest 

to choose this person. Hence, in terms of decision-making 

methods and AI success in the İzmir sample, it is evident 

that ChatGPT’s decision are better. Due to the limited 

number of applicants and positions available for 
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employment, the evaluation of results has been restricted to 

this extent. Perhaps more comprehensive findings can be 

obtained in the future with larger samples. Therefore, the 

table below illustrates how the results shaped up for Ankara 

and İstanbul. 

Table 8: Comparison of Results (Ankara) 

Ankara 𝐶𝐶𝑖 Company's Choice 
F-AHP- 

TOPSIS 
ChatGPT 

AA3 0,73 ✓     

AA6 0,82   ✓ ✓ 

AA10 0,80   ✓   

AA13 0,80 ✓ ✓ ✓ 

AA20 0,80 ✓ ✓ ✓ 

AA22 0,70 ✓   ✓ 

AA24 0,66 ✓   ✓ 

AA28 0,88   ✓ ✓ 

AA36 0,84   ✓ ✓ 

AA48 0,82  ✓  

AA51 0,59 ✓     

AA54 0,81 ✓     

AA57 0,61 ✓     

AA58 0,68     ✓ 

In terms of Ankara, the findings are as follows. The 

company has employed 8 out of 67 candidates. When 

comparing the decisions made by Fuzzy AHP-TOPSIS and 

ChatGPT with those made by the company, it is observed 

that they have common decisions for candidates AA13 and 

AA20. That means both AI and Fuzzy AHP-TOPSIS 

correctly guessed 2 candicates which company has been 

decided to employ. Apart from this, according to ChatGPT's 

decisions, 2 candidates (AA13, AA20, AA22, and AA24) 

were selected in common with the company. It is noted that 

2 of these candidates (AA13 and AA20) were preferred in 

all 3 scenarios. Additionally, unlike Bursa, it is seen that 

ChatGPT's decisions are more successful than Fuzzy AHP-

TOPSIS. Furthermore, similarly to previous cases, there are 

candidates that both Fuzzy AHP-TOPSIS and ChatGPT 

suggest to be preferred, but the company did not employ 

(AA6, AA28, and AA36). 

Table 9: Comparison of Results (İstanbul) 

İstanbul 𝐶𝐶𝑖 Company's Choice 
F-AHP- 

TOPSIS 
ChatGPT 

İA2  0,81 ✓ ✓ ✓ 

İA5 0,65 ✓     

İA6 0,77   ✓   

İA12 0,69 ✓ ✓ ✓  

İA18 0,06     ✓ 

İA19 0,19     ✓  

İA22 0,73 ✓ ✓ ✓ 

İA29 0,69   ✓   

İA30 0,69 ✓     

İA42 0,64     ✓ 

İA44 0,69 ✓     

İA48 0,65 ✓   ✓ 

İA49 0,77   ✓   

İA51 0,70   ✓   

Regarding İstanbul, the company has employed 7 out of 53 

candidates. When comparing the decisions made by Fuzzy 

AHP-TOPSIS with those made by the company, it is 

observed that they have common decisions for candidates 

İA2, İA12, and İA22. According to ChatGPT's decisions, 4 

candidates (İA2, İA12, İA22, and İA48) were selected in 

common with the company. Among these candidates, 3 

(İA2, İA12, and İA22) were preferred in all 3 scenarios. 

Similar to Ankara and unlike Bursa, it is also seen that 

ChatGPT's decisions are more successful than Fuzzy AHP-

TOPSIS. However, unlike Bursa and Ankara, there are no 

candidates suggested by both Fuzzy AHP-TOPSIS and 

ChatGPT that the company did not employ. Apart from 

common decisions, preferences for candidates differ in cases 

where they are not selected in common, similar to İzmir. 

When all these findings are considered, it is seen that the 

decisions made exhibit many differences within themselves. 

Looking at the overall application conducted in 4 different 

cities, it is observed that Fuzzy AHP-TOPSIS achieved 

more successful decisions in Bursa, while ChatGPT's 

decisions were more accurate in Ankara, İstanbul and İzmir. 

In some cases, candidates suggested by both Fuzzy AHP-

TOPSIS and ChatGPT were not employed by the company. 

It is impossible to fully understand all the variability shown 

above with the available data. This is because the current 

application is based only on the numerical transformation of 

linguistic expressions of criteria, so conclusions and 

findings are limited for now. There could be many reasons 

underlying this situation. Having good qualifications on 

paper alone may not be sufficient for employees to be hired. 

In the professional business world, alongside the 

qualifications of candidates, many factors such as social, 

cultural, customary, and demographic aspects can also be 

influential in employing personnel. The reasons behind 

these and similar situations can only be determined through 

more in-depth or comprehensive research. Due to time and 

financial constraints in this study, conducting a more in-

depth evaluation was not possible. This concludes the 

findings of the study, and the next section includes overall 

evaluations within the research scope and discussions of the 

research findings with the past studies in the literature. 

 

 



238                                          Kılıç, C., Balcı, O. & Gül, G. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 227-247 

 

6. Conclusions 

Selecting the right employees for specific roles has become 

a critical factor in today’s competitive landscape. 

Advancements in information technologies have further 

enhanced the potential to achieve this goal. This study 

examines whether the ongoing transformation in 

information technologies has practical implications for 

decision-making processes. In this context, the study 

explores both Fuzzy AHP-TOPSIS, a MCDM technique, 

and ChatGPT, an AI-powered chatbot, to assess their 

effectiveness. 

While the literature review section of this study provides a 

detailed discussion, this section highlights key points from 

previous studies and compares them with the findings of the 

current research. This comparative analysis is crucial for 

better understanding and evaluating the study's contribution 

to the existing literature. Accordingly, the findings on the 

decision-making behavior of the Fuzzy AHP-TOPSIS 

technique are examined first, followed by an evaluation of 

ChatGPT's decision-making behavior. 

When the results of the studies in the literature that preferred 

the Fuzzy AHP-TOPSIS method in personnel selection are 

evaluated, it is found that in some studies, the method 

produces results that match or are very close to the actual 

decision (Esmaili-Dooki et al., 2017; Kusumawardani & 

Agintiara, 2015; Ablhamid et al., 2013), while in some 

studies (Janjua & Hassan, 2020; Chou et al., 2019), the 

method produces both successful and unsuccessful results. 

However, in some studies, the decisions made by the method 

do not match the real personnel selection decisions 

(Samanlioglu et al., 2018). In this study, it can be said that 

although the fuzzy AHP-TOPSIS method cannot exactly 

identify the candidates that the company prefers to employ, 

it has achieved quite successful results (32%), similar to the 

studies in the literature. 

In the studies discussed until this section, examples of 

decision-making applications of fuzzy AHP and fuzzy 

TOPSIS methods have been given. In terms of observing the 

decision-making behavior of AI, which constitutes the other 

part of the research question, it is necessary to compare the 

findings in the literature with the research findings. In some 

studies in the literature (Araujo et al., 2020; Shrestha et al., 

2019), it has been observed that the decisions made by AI 

are equal to or better than humans. In this research, AI made 

suggestions and choosed to employ 10 candidates among 25 

which is equal to %40 success rate and more than MCDM 

techniques. This situation is similar to literature findings and 

seen that successful results have been achieved in studies on 

the decision-making behavior of ChatGPT (Antaki et al., 

2023; Sobania et al., 2023; Gilson et al., 2022). 

When all these findings and comparisons are evaluated, it 

can be said that the personnel selection decisions made in 

real life are compatible with the decisions made with 

MCDM techniques and AI. According to the findings, both 

Fuzzy AHP-TOPSIS and ChatGPT correctly predicted 14 of 

the 25 personnel employed (56%) in all branches of the 

company. When factors such as the attitude of human 

resources departments in personnel selection, policies that 

may vary according to branches, attitudes and expectations 

of managers, local norms, cultural differences are taken into 

consideration, it can be thought that the success rate of these 

predictions is actually higher. This is because both MCDM 

and AI make decisions based on data that can only be 

computerized and based on mathematical models. For this 

reason, it is not yet possible to fully determine the impact of 

human emotional, mental, sociological, cultural and similar 

elements of the decision-making process. This situation can 

only be evaluated in more detail with more in-depth studies 

at the organizational level. Therefore, in this study, it can be 

said that both Fuzzy AHP-TOPSIS and ChatGPT give 

generally satisfactory results in the application of decision 

making in the personnel selection process. 

Here, it is important to note that some candidates 

recommended for employment by both ChatGPT and Fuzzy 

AHP-TOPSIS, through a consensus decision, were 

ultimately not hired by the company. This group constitutes 

5 individuals (20%) of the total candidates. Despite being 

recommended by both decision-making technique and AI, 

these candidates were not employed. This outcome stands 

out as one of the significant findings of the research. 

Future studies in this field could benefit from examining the 

influence of local values, as highlighted in the findings of 

this research. Incorporating the perspectives of participants 

working at the national level alongside those from the same 

region as the recruiting branch could enhance the quality of 

the research. This approach would allow for an exploration 

of how national and regional cultures influence staff 

selection and highlight differences in values between the 

two. Additionally, given the potential for cultural, 

sociological, and other variations on an international scale, 

large-scale research is recommended to provide broader 

insights. 

Another important consideration for future research is 

whether AI can be utilized to support the application of 

MCDM approaches. This raises the question of whether 

decision-making techniques, which are fundamentally based 

on mathematical calculations and data, can be effectively 

integrated with digital tools. With advancements in 

information technologies, the development of AI-supported 

MCDM applications may become a reality. For instance, 

this study prompts the question of what a ChatGPT-

supported Fuzzy AHP-TOPSIS decision-making process 

might look like and whether it is feasible. These questions 

provide a valuable direction for future research and 

exploration. 

As with any study, this research faced several limitations. 

The first was the lack of financial support, as the study was 

conducted solely with the authors' personal budgets. 

Additionally, companies were reluctant to share personnel 

information, even though no private details were requested, 

which hindered data collection and limited the sample size. 



   Kılıç, C., Balcı, O. & Gül, G. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 227-247                                239                                         

 

Also, a limitation encountered in the methodological section 

of the study relates to the technique applied. The Chen 

method results in the weights being reduced to "0," which 

constitutes a limitation of the study. Researchers aiming to 

conduct studies in this field are encouraged to consider this 

issue and explore alternative methods to address it in future 

research. 

Another limitation stems from the nascent nature of AI 

technologies, which are still in their early stages of 

development. Consequently, the data obtained from the 

company was used as criteria for the AI tool, which was then 

tasked with making a decision. Unlike mathematical 

decision-making applications, this AI tool was not pre-

trained. Addressing this limitation in the early stages of the 

study could improve future research, where more advanced 

and trainable AI systems might be utilized. With continued 

advancements in AI, it may become possible to conduct 

more extensive and robust studies in the future. 
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Appendices 

In this section, additional supporting materials, which are 

considered important for the implementation of the research, 

are included. In order not to increase the number of pages in 

the study and not to cause complexity, only a part of the data 

is shared in this section. Those who need the entire data for 

scientific research can contact the authors via their e-mail 

addresses and request the whole. 

Appendix 1: Fuzzy decision combinations 

 

Bursa K1 K2 K3 K4 

BA1 (1,1,3) (1,1,3) (1,3,5) (1,3,5) 

BA2 (3,5,7) (1,3,5) (7,9,11) (1,3,5) 

BA3 (1,3,5) (3,5,7) (1,3,5) (1,3,5) 

BA4 (5,7,9) (5,7,9) (1,3,5) (1,3,5) 

BA5 (3,5,7) (1,3,5) (1,1,3) (3,5,7) 

BA6 (5,7,9) (5,7,9) (1,1,3) (3,5,7) 

BA7 (3,5,7) (3,5,7) (1,3,5) (1,1,3) 

BA8 (3,5,7) (3,5,7) (5,7,9) (7,9,11) 

BA9 (1,3,5) (7,9,11) (3,5,7) (5,7,9) 

BA10 (5,7,9) (3,5,7) (3,5,7) (1,3,5) 

 

İstanbul K1 K2 K3 K4 

İA1 (1,3,5) (3,5,7) (1,3,5) (1,3,5) 

İA2 (5,7,9) (5,7,9) (5,7,9) (7,9,11) 

İA3 (1,1,3) (3,5,7) (5,7,9) (1,3,5) 

İA4 (1,1,3) (1,1,3) (1,3,5) (1,1,3) 

İA5 (3,5,7) (3,5,7) (5,7,9) (5,7,9) 

İA6 (3,5,7) (3,5,7) (5,7,9) (5,7,9) 

İA7 (3,5,7) (1,1,3) (1,3,5) (1,3,5) 

İA8 (1,3,5) (3,5,7) (1,1,3) (3,5,7) 

İA9 (3,5,7) (3,5,7) (1,3,5) (1,3,5) 

İA10 (3,5,7) (3,5,7) (1,3,5) (1,3,5) 

 

İzmir K1 K2 K3 K4 

ZA1 (5,7,9) (1,3,5) (3,5,7) (3,5,7) 

ZA2 (3,5,7) (5,7,9) (3,5,7) (7,9,11) 

ZA3 (1,3,5) (3,5,7) (5,7,9) (3,5,7) 

ZA4 (1,3,5) (1,1,3) (1,3,5) (1,3,5) 

ZA5 (1,1,3) (5,7,9) (3,5,7) (3,5,7) 

ZA6 (3,5,7) (3,5,7) (5,7,9) (5,7,9) 

ZA7 (1,3,5) (3,5,7) (3,5,7) (3,5,7) 

ZA8 (1,3,5) (1,3,5) (5,7,9) (3,5,7) 

ZA9 (1,3,5) (1,3,5) (5,7,9) (3,5,7) 

ZA10 (5,7,9) (3,5,7) (1,1,3) (1,1,3) 

 

Ankara K1 K2 K3 K4 

AA1 (3,5,7) (3,5,7) (1,3,5) (1,1,3) 

AA2 (3,5,7) (7,9,11) (5,7,9) (5,7,9) 

AA3 (1,3,5) (3,5,7) (7,9,11) (5,7,9) 

AA4 (1,3,5) (1,3,5) (1,1,3) (3,5,7) 

AA5 (5,7,9) (3,5,7) (1,3,5) (1,3,5) 

AA6 (3,5,7) (3,5,7) (7,9,11) (5,7,9) 

AA7 (5,7,9) (1,3,5) (5,7,9) (3,5,7) 

AA8 (5,7,9) (5,7,9) (3,5,7) (1,3,5) 

AA9 (5,7,9) (7,9,11) (3,5,7) (5,7,9) 

AA10 (5,7,9) (1,3,5) (5,7,9) (5,7,9) 
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 Appendix 2: Weighted normalized fuzzy decision matrices 

 

Bursa K1 K2 K3 K4 

BA1 (0.03,0.03,0.10) (0,0,0) (0.04,012,0.20) (0.03,0.08,0.10) 

BA2 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.28,035,0.43) (0.03,0.08,0.10)  

BA3 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.04,012,0.20) (0.03,0.08,0.10) 

BA4 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.04,012,0.20) (0.03,0.08,0.10) 

BA5 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.04,0.04,0.12) (0.08,0.13,0.20) 

BA6 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.04,0.04,0.12) (0.08,0.13,0.20) 

BA7 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.04,012,0.20) (0.03,0.03,0.10) 

BA8 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.18,0.23,0.30) 

BA9 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.13,0.18,0.20) 

BA10 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.03,0.08,0.10) 

 

İstanbul K1 K2 K3 K4 

İA1 (0.03,0.08,0.13) (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) 

 

(0.03,0.08,0.13) 

İA2 (0.13,0.18,0.23) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) 

 

(0.18,0.23,0.28) 

İA3 (0.03,0.03,0.08) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) 

 

(0.03,0.08,0.13) 

İA4 (0.03,0.03,0.08) (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) 

 

(0.03,0.03,0.08) 

İA5 (0.08,0.13,0.18) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) 

 

(0.13,0.18,0.23) 

İA6 (0.08,0.13,0.18) (0,0,0) (0.28,0.35,0.43) 

 

(0.13,0.18,0.23) 

İA7 (0.08,0.13,0.18)  (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) 

 

(0.03,0.08,0.13) 

İA8 (0.03,0.08,0.13) (0,0,0) (0.04,0.04,0.12) 

 

(0.08,0.13,0.18) 

İA9 (0.08,0.13,0.18)  (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) 

 

(0.03,0.08,0.13) 

İA10 (0.08,0.13,0.18)  (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) 

 

(0.03,0.08,0.13) 

 

İzmir K1 K2 K3 K4 

ZA1 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.08,0.13,0.18) 

ZA2 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.18,0.23,0.28) 

ZA3 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.08,0.13,0.18)) 

ZA4 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) (0.03,0.08,013) 

ZA5 (0.03,0.03,0,10) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.08,0.13,0.18) 

ZA6 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.13,0.18,0.23) 

ZA7 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.08,0.13,0.18) 

ZA8 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.08,0.13,0.18) 

ZA9 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.08,0.13,0.18) 

ZA10 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.04,0.04,0.12) (0.03,0.03,0.08) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ankara K1 K2 K3 K4 

AA1 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) (0.03,0.03,0.08) 

AA2 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.13,0.18,0.23) 

AA3 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.28,0.35,0.43) (0.13,0.18,0.23) 

AA4 (0.03,0.10,0.16) (0,0,0) (0.04,0.04,0.12) (0.08,0.13,0.18) 

AA5 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.04,0.12,0.20) (0.03,0.08,0.13) 

AA6 (0.10,0.16,0.22) (0,0,0) (0.28,0.35,0.43) (0.13,0.18,0.23) 

AA7 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.08,0.13,0.18) 

AA8 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.03,0.08,0.13) 

AA9 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.12,0.20,0.28) (0.13,0.18,0.23) 

AA10 (0.16,0.22,0.29) (0,0,0) (0.20,0.28,0.35) (0.13,0.18,0.23) 
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Appendix 3: Distances of alternatives to the ideal solution 

and closeness coefficient 

 

Bursa d*+ d*- 𝐶𝐶𝑖 

BA1 0,56 0,11 0,16 

BA2 0,22 0,44 0,67 

BA3 0,52 0,16 0,23 

BA4 0,39 0,28 0,42 

BA5 0,46 0,20 0,30 

BA6 0,39 0,26 0,40 

BA7 0,49 0,17 0,26 

BA8 0,14 0,51 0,78 

BA9 0,34 0,33 0,49 

BA10 0,31 0,35 0,53 

 

İstanbul d*+ d*- 𝐶𝐶𝑖 

İA1 0,55 0,15 0,21 

İA2 0,13 0,54 0,81 

İA3 0,42 0,25 0,38 

İA4 0,62 0,06 0,09 

İA5 0,23 0,44 0,65 

İA6 0,16 0,52 0,77 

İA7 0,49 0,20 0,28 

İA8 0,55 0,13 0,19 

İA9 0,49 0,20 0,28 

İA10 0,49 0,20 0,28 

 

 

İzmir d*+ d*- 𝐶𝐶𝑖 

ZA1 0,26 0,40 0,60 

ZA2 0,22 0,44 0,66 

ZA3 0,31 0,35 0,53 

ZA4 0,52 0,16 0,23 

ZA5 0,43 0,23 0,34 

ZA6 0,19 0,46 0,70 

ZA7 0,39 0,28 0,42 

ZA8 0,31 0,35 0,53 

ZA9 0,31 0,35 0,53 

ZA10 0,48 0,17 0,26 

 

 

 

 

 

 

 

Ankara d*+ d*- 𝐶𝐶𝑖 

AA1 0,49 0,17 0,26 

AA2 0,19 0,46 0,70 

AA3 0,18 0,48 0,73 

AA4 0,52 0,14 0,21 

AA5 0,39 0,28 0,42 

AA6 0,11 0,54 0,82 

AA7 0,18 0,47 0,72 

AA8 0,31 0,35 0,53 

AA9 0,21 0,45 0,68 

AA10 0,13 0,52 0,80 
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Appendix 4: Predisposition coefficient ranking 

 

Order Bursa 𝐶𝐶𝑖 İstanbul 𝐶𝐶𝑖 

1 BA36 0,90 İA2 0,81 

2 BA11 0,88 İA49 0,77 

3 BA28 0,88 İA6 0,77 

4 BA12 0,84 İA22 0,73 

5 BA20 0,84 İA51 0,7 

6 BA39 0,82 İA12 0,69 

7 BA44 0,80 İA29 0,69 

8 BA46 0,80 İA30 0,69 

9 BA47 0,80 İA44 0,69 

10 BA36 0,90 İA50 0,66 

 

Order İzmir 𝐶𝐶𝑖 Ankara 𝐶𝐶𝑖 

1 ZA20 0,82 AA28 0,88 

2 ZA25 0,82 AA36 0,84 

3 ZA16 0,8 AA6 0,82 

4 ZA32 0,8 AA48 0,82 

5 ZA11 0,72 AA54 0,81 

6 ZA6 0,7 AA10 0,80 

7 ZA2 0,66 AA13 0,80 

8 ZA17 0,65 AA20 0,80 

9 ZA19 0,65 AA25 0,75 

10 ZA24 0,61 AA61 0,75 
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1. Giriş

Etkin piyasa hipotezine göre yatırımcıların büyük 

çoğunluğu sahip oldukları bilgiyi işlerken rasyonel 

davranmaktadırlar. Buna karşılık davranışsal finans, 

insanların karar verirken bu ideali nasıl göz ardı ettiklerini 

ve buna bağlı olarak da piyasaların verimliliğin nasıl 

değiştiğini incelemektedir (Hirshleifer, 2015: 134). 

Davranışsal finans, finans ve yatırımın ne, neden ve nasıl 

olduğunu insan faktörünü dikkate alarak açıklamaya 

çalışmaktadır. Bu alanda, finansal piyasaları incelemenin 

yanı sıra birçok borsa anomalisine, spekülatif piyasa 

M A K A L E  B İ L G İ S İ 

Makale Geçmişi:  

Başvuru tarihi: 5 Ekim 2024 

Düzeltme tarihi: 2 Ocak 2025 

Kabul tarihi2 Mart 2025 

Anahtar Kelimeler: 

Davranışsal Finans 

Yatırımcı Davranışı 

Bibliyometrik Analiz 

VOSviewer 

ÖZ 

Bu çalışmanın amacı, yatırımcı davranışları üzerine yapılmış çalışmaların eğilimleri ve önceliklerini 

belirlemek ve bu alandaki araştırma kurumlarını ve yayıncılık faaliyetlerini incelemektir. Çalışmada 

VOSviewer programı yardımıyla, Web of Science veri tabanında yer alan ve başlık, özet yahut anahtar kelimler 

kısmında “investor behavior” ve “investor behaviour” ifadeleri yer alan çalışmalar analize tabi tutulmuştur. Bu 

bağlamda çalışmada 1054 araştırmaya ulaşılmıştır. Elde edilen sonuçlar bu alanda yapılan en eski çalışmanın 

1983 yılına ait olduğunu ve 2006 yılından itibaren alandaki çalışma sayısının arttığını göstermiştir. Alanda en 

çok yayın yapan araştırmacı James Ming Chen’dir. En çok atıf alan ülke ABD, kurum Tilburg University, dergi 
ise Journal of Banking & Finance’dir. Ön plana çıkan anahtar kelimeler “investor behavior” ve “investor 

behaviour” kelimelerinin yanısıra “behavioral finance”, “covid-19” ve “disposition effect”dir. 
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balonlarına ve çöküşlere açıklama getirmeye çalışmaktadır 

(Ricciardi ve Simon, 2000: 2). 

Gerçekten de yatırımcılar her zaman rasyonel değildirler, 

duygular, sezgiler ve sosyal normlar gibi önyargılardan da 

etkilenebilmektedirler. Bu faktörler, yanlış fiyatlamalara, 

balonlara ve çöküşlere neden olarak finansal piyasaları 

çeşitli şekillerde etkileyebilmektedir. Davranışsal finans 

araştırmacıları, daha rasyonel ve kârlı yatırım kararları 

alabilmek adına bu psikolojik önyargıları anlamayı ve 

kullanmayı amaçlamaktadır (Alamsyah, Huda ve Pranata, 

2023: 30). Bunun yanında yatırımcıların finansal 

davranışları gelir, servet, eğitim ve sosyal normlar gibi 

çeşitli sosyoekonomik faktörlerden etkilenmektedir 

(Novitasari, 2023: 70). Bu sosyoekonomik faktörlerin 

finansal karar alma sürecindeki rolünün anlaşılması, politika 

yapıcıların kapsayıcı ve eşitlikçi finansal sistemler ve 

müdahaleler tasarlamasına yardımcı olacaktır (Socea, 2012: 

50-51). 

Psikolojik ve sosyal faktörlerin yatırımcı davranışları 

üzerindeki etkisi Ricciardi ve Simon’un (2000), davranışsal 

finansı tanımlarken oluşturdukları yapı ile örtüşmektedir. 

Ricciardi ve Simon’a (2000) göre davranışsal finans, 

geleneksel finans mantığının merkezde yer aldığı ancak 

psikoloji ve sosyolojinin davranışsal yönlerinin bu merkeze 

etki ettiği bir yapıdır. Psikoloji literatürü insanların düşünme 

ve karar alma süreçlerinde sistematik hatalar 

yapabildiklerini öne sürmektedir. Bu hatalar, önyargılar, 

aşırı güven, zihinsel muhasebe, tutuculuk, yatkınlık etkisi ve 

geçmiş tecrübelerin gereğinden fazla dikkate alınması gibi 

faktörlerden kaynaklanmaktadır (Ritter, 2003: 431-432). 

Davranışsal finans tam da geleneksel finansal anlayışın göz 

ardı ettiği bu faktörlere odaklanmaktadır. Davranışsal finans 

çalışmalarının sayısı arttıkça yatırımcı kararlarını etkileyen 

faktörler de daha spesifik olarak ortaya konulabilmektedir. 

Kıymaz, Öztürkkal ve Akkemik (2016), yukarıdakilere ek 

olarak memleket yatkınlığı, coğrafi yatkınlık ve duygusal 

yatkınlık gibi değişkenleri de yatırımcı kararları üzerinde 

etkili olabileceğini belirtmişlerdir. 

Davranışsal finans disiplininde yalnızca bireysel karar 

verme süreçlerine odaklanılmamaktadır. Bunun yanında 

aracı kurumların finansal davranışları da araştırma 

konusudur. Çünkü finansal aracılar da yanlış düşünceleri ve 

tercihleri nedeniyle her zaman rasyonel olamayabilirler 

(Ritter, 2003: 430).  Yıllar geçtikçe yatırımcı davranışlarının 

altında yatan psikolojik, bilişsel ve sosyal süreçlere ilişkin 

anlayışı geliştirmek için finansal davranış ve karar alma 

süreçlerini incelemenin önemi fark edilmiştir. Bu süreçler 

incelenerek bireyler, haneler ve toplum için finansal 

sonuçları iyileştirebilecek içgörü ve stratejilerin geliştirmesi 

amaçlanmaktadır (Novitasari, 2023: 69). 

Günümüzde finansal piyasaların işleyişi hem zorlaşmakta 

hem de dönüşümsel koşullar içerisinde gelişmektedir. 

Ekonomik gerileme ve artan işsizlik gibi temel nedenlerin 

yansıra, dijitalleşme, inovasyon ve piyasalarda işleyişin tüm 

alanlarında son teknolojilerin aktif olarak kullanılması da bu 

zorluğun ve değişimin tetikleyicileri arasında yer 

almaktadır. En nihayetinde, bu durum hane halklarının 

finansal karar alma süreçlerini etkilemekte, finansal 

kurumların da yeni finansal ürünler ve hizmetler ortaya 

koyma gereksinimlerini doğurmaktadır. Rasyonel modeller 

tüm bu faktörlerin finans dünyası üzerindeki etkisini 

açıklamada yetersiz kalabilmektedir. Davranışsal finans 

modelleri ise rasyonel modellerin yeterli açıklama 

sağlayamadığı bu gibi durumlarda yatırımcı davranışlarını 

veya piyasa anomalilerini açıklamak için geliştirilmiştir 

(Glaser, Nöth ve Weber, 20023: 2). Bu nedenle davranışsal 

finans alanında araştırma yapma ve bilim insanları 

tarafından halihazırda elde edilmiş olan sonuçları sistematik 

hale getirme konuları önem kazanmaktadır (Dubyna, 

Popelo, Kholiavko, Zhavoronok, Fedyshyn ve Yakushko, 

2022: 232).  

Son zamanlarda tüm diğer alanlarda olduğu gibi finans 

disiplininde de bibliyometrik çalışmalara olan ilgi hızlı bir 

artış göstermiştir. Özellikle davranışsal finans alanında 

bibliyometrik anlamda çok sayıda keşifsel ve kavramsal 

çalışmaya rastlamak mümkündür (Ingale ve Paluri, 2022: 

130). Davranışsal finans disiplinin özellikle yatırımcı 

davranışlarına yoğunlaştığı göz önünde tutulduğunda, 

bibliyometri bu alandaki araştırmalarının gelişim 

senaryolarını ortaya koymak için etkili bir yöntem 

olmaktadır. Yayınlanmış araştırmalar arasındaki bağlantılar 

yoluyla yatırımcılar üzerine yapılmış çalışmaların araştırma 

modeli ve gelişim eğilimi bu sayede ortaya 

çıkartılabilecektir (Hoang ve Antoncic, 2003: 166-167). 

Bibliyometrik analiz, belirli bir araştırma alanındaki yayın 

ve atıf modellerinin istatistiksel analizini içermektedir. Bu 

analiz türünde literatürdeki eğilimleri, kalıpları ve ilişkileri 

belirlemek ve belirli bir alandaki araştırmanın etkisini ve 

gücünü anlamak için çeşitli araçlar ve teknikler 

kullanılmaktadır (Alamsyah, Huda ve Pranata, 2023: 32). 

Araştırmacının önyargısını içerebilen anlatısal literatür 

incelemelerinin aksine, bibliyometrik analiz sistematik, 

şeffaf ve tekrarlanabilir bir inceleme süreci sağlayan nicel 

bir yaklaşımdır (Zupic ve Čater, 2015: 430). Bibliyometrik 

analizler sayesinde, sistematik olarak bir araya getirilmiş 

çok sayıda bilimsel çalışma taranarak literatür 

araştırmasında nesnellik arttırılabilir. Ayrıca bu yöntem 

mevcut eğilimlerin ve gelecekteki potansiyel araştırma 

alanlarının belirlenmesini kolaylaştırmaktadır (Joshipura ve 

Wats, 2023: 256). Bu bağlamda, bibliyometrik çalışmaların 

gelişmekte olan akademik çalışmaları vurgulamak ve 

motive etmek için önemli bir araç olduğunu söylemek 

mümkündür. 

Davranışsal finans alanında bibliyometrik analiz ile 

yapılmış uluslararası çalışmalar bulunsa da bu çalışmanın 

hem yerel anlamdaki boşluğu doldurması hem de literatüre 

yeni tarihli çalışmaların trendine yönelik katkı sağlaması 

hedeflenmektedir. 

Tüm bu nedenler göz önünde tutularak bu çalışmada Web of 

Science veri tabanında yer alan yatırımcı davranışı konulu 

çalışmalar bibliyometrik veri analizi tekniği kullanılarak 

incelenmiştir. Çalışmada öncelikle davranışsal finans 
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alanında yapılmış bibliyometrik analiz çalışmalarının 

literatür taraması sunulmuştur. Ardından çalışmanın amacı, 

yöntemi ve sınırlılıklarına yer verilmiştir. Son olarak, 

VOSviewer programı yardımıyla elde edilen çalışmalar 

belirli sonuçları ortaya koyacak şekilde analiz edilmiş ve 

sonuçlar yorumlanmıştır. 

2. Literatür 

Yatırımcı davranışları birçok nedene bağlı olarak çeşitlilik 

gösterebilmektedir. Hwang, Park, Kim, Lee ve Fabozzi 

(2024), bireysel yatırımcıların finansal davranışları arasında 

ciddi farklılıklar bulunduğunu ortaya koymuşlardır. Ayrıca 

piyasaların yükseliş veya düşüş evrelerinde de yatırımcı 

davranışlarında farklılıklar gerçekleşebilmektedir. Karlsson, 

Loewenstein ve Seppi (2009), yatırımcıların portföylerini 

yükselen piyasalarda, piyasaların yatay veya düşmekte 

olduğu durumlara kıyasla daha sık izlediklerini 

bildirmişlerdir. Bu nedenle yatırımcı davranışı nedenlerini 

tam olarak ortaya koyabilmek veya bu alandaki literatürü 

tüm hatlarıyla özetleyebilmek mümkün değildir. Ancak bu 

alanda yapılmış çalışmaların özeti aşağıda sunulmuştur. 

Yatırımcıların bir kısmı daha ön planda olan yatırım 

araçlarına yönelmektedirler. Bu nedenle yatırımcı ilgisi ve 

bu ilgiyi çekmeye yönelik reklam ve tanıtım çalışmaları 

yatırım davranışlarını etkilemektedir. Barber ve Odean 

(2008), çalışmalarında yatırımcıların dikkatlerini çeken 

hisse senetlerini satın almaya daha yatkın olduklarını 

vurgulamışlardır. Aouadi, Arouri ve Teulon (2013), 

yatırımcı dikkatinin işlem hacmiyle güçlü bir şekilde ilişkili 

olduğunu ve hisse senedi piyasasındaki likidite eksikliği ve 

oynaklığın önemli bir belirleyicisi olduğunu tespit 

etmişlerdir. Lou (2014), artan reklam harcamalarının daha 

yüksek alımlar ve anormal hisse senedi getirileri ile ilişkili 

olduğunu ortaya koymuştur. Bi, Liu ve Usman (2017), 

tanıtım faaliyetleri ve elektronik ağızdan ağıza iletişim 

uygulamalarının yatırımcılarda kalite hissi uyandırdığını ve 

yatırım işlemlerini arttırdığını belirtmişlerdir. 

Günümüzde yatırımcı ilgisinin çekilmesi ve yatırımcıların 

yönlendirilmesi hususlarında sosyal medyanın gücü göz ardı 

edilemez. Hoffmann, Shefrin ve Pennings (2010), 

spekülasyona dayalı hareket eden yatırımcıların, daha 

yüksek işlem hacmi ve beklentiye sahip olduklarını, daha 

yüksek risk aldıklarını, kendilerini üstün gördüklerini ancak 

yatırımlarının düşük performans sergilediğini 

belirtmişlerdir. Sprenger, Sandner, Tumasjan ve Welpe 

(2014), sosyal medya kullanımın yatırımcı davranışları 

üzerindeki etkisini araştırmışlardır. Bulgular, ortalamanın 

üzerinde yatırım tavsiyesi veren Twitter kullanıcılarının 

daha fazla takipçiye sahip olduklarını göstermiştir. Ayrıca 

çalışmada sosyal medya duyarlılığı ile borsa getirileri 

arasında bir korelasyon olduğu tespit edilmiştir. Warkulat ve 

Pelster (2024) ise başka bir sosyal medya platformu olan 

Reddit’i incelemişler ve bireysel yatırım kararlarının bu 

platformdaki olumsuz paylaşımlardan etkilendiğine dair 

bulgular sunmuşlardır. 

Yatırımcı davranışlarını inceleyen birtakım araştırmacılar 

ise demografik faktörlere odaklanmışlardır. Goetzmann ve 

Kumar (2008) bireylerin yatırım eğilimleri ile demografik 

faktörleri ilişkilendirmişlerdir. Bulgular, daha genç, daha 

düşük gelirli, daha az eğitimli ve daha az bilgili 

yatırımcıların yetersiz çeşitlendirme eğiliminin daha yüksek 

olduğunu göstermiştir. Lien, Tseng ve Wu (2013), yabancı 

yatırımcıların Tayvan hisse senedi piyasasının büyümesine 

önemli ölçüde katkı sağladığını ve gelişiminde de önemli bir 

rol oynayacaklarını belirtmiştir. Kıymaz, Öztürkkal ve 

Akkemik (2016) ise bireysel yatırımcılar yerine finans 

sektörü çalışanlarını incelemişlerdir. Araştırmada, daha 

genç, daha az eğitimli, daha düşük riskten kaçınma 

eğilimine sahip olan ve tek aracı hesabı olan çalışanların 

hisse senetlerine yatırım yapma olasılığının daha yüksek 

olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Ayrıca bu çalışanların coğrafi 

önyargı ve memleket önyargısı ile kendi ülkeleri ve 

memleketlerindeki işletmelerin hisse senetlerine yatırım 

yapma noktasında daha yüksek risk alabildiklerini tespit 

edilmiştir. 

Bireysel yatırımcı davranışlarının belirleyicileri arasında 

psikolojik faktörler önem arz etmektedir. Bailey, Kumar ve 

Ng (2011), önyargılı yatırımcıların fon tipi ve giderleri, 

işlem sıklığı ve zamanlaması hakkında kötü kararlar 

verdiğini ve bunun sonucunda düşük performansla 

karşılaştıklarını göstermişlerdir. Glaser ve Weber (2007), 

yatırım becerileri ve geçmiş yatırım deneyimleri konusunda 

aşırı güvene sahip yatırımcıların daha fazla işlem 

gerçekleştirdiklerine değinmişlerdir. Liu, Chuang, Huang ve 

Chen (2016), bireysel yatırımcıların kurumsal 

yatırımcılardan daha fazla aşırı güvene sahip olduklarını ve 

bunu özellikle yüksek getiri dönemlerinde yatırım 

davranışlarına yansıttıklarını ifade etmişlerdir. Chang ve Lin 

(2015), sürü davranışının daha az gelişmiş piyasalarda ve 

bazı kültürel endeksler nezdinde ortaya çıktığını tespit 

etmişlerdir. Filip, Pochea ve Pece (2015), yatırımcıların 

diğer piyasalardaki yatırımcı davranışlarından etkilendiğini 

ortaya koymuşlardır. Bireysel yatırımcılar he ne kadar farklı 

faktörlere dayalı olarak hatalı yatırım kararları alsalar da 

öğrenmeye açıktırlar. Nicolosi, Peng ve Zhu (2009), hisse 

senedi yatırımcılarının geçmiş deneyimlerinden ders 

çıkararak yatırım davranışlarını ayarladıklarını ve böylece 

yatırım performanslarını iyileştirebildiklerini 

bildirmişlerdir. 

Psikolojik faktörlerin yanı sıra çeşitli sosyolojik ve çevresel 

unsurlar da yatırımcı davranışları üzerinde belirleyici rol 

oynamaktadır. Finansal sürdürülebilirlik ve sosyal sorumlu 

yatırım felsefesinin gelişimine bağlı olarak yatırımcıların bu 

alandaki davranışlarını inceleyen çalışmaların sayısında da 

artışlar gözlemlenmiştir. Finansal sürdürülebilirlik ve sosyal 

sorumlu yatırım kavramlarının gelişimine bağlı olarak, 

sorumlu yatırımcıların davranışlarına odaklanan 

çalışmaların sayısı da artış göstermektedir. Duranay ve 

Yağcılar (2023), tutum, öznel norm, algılanan davranış 

kontrolü ve çevre dostu faaliyetlerin sosyal sosyal sorumlu 

yatırım niyetini ve davranışın etkilediğini belirtmişlerdir.  

Zhang ve Huang (2024), sosyal sorumlu yatırım davranış ve 

niyetin en önemli belirleyicisinin algılanan davranış 



   Duranay, S. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 248-264                                            251                                         

 

kontrolü olduğunu ortaya koymuşlardır. Bouyaddou ve 

Jebabli (2025), makine öğrenimi metodu uygulanarak 

oluşturulan model sayesinde özellikle karbon ayak izinin 

yatırım kararı verme sürecine entegre edilebileceği 

sonucuna ulaşmışlardır.  

Son olarak küresel çapta yaşanan ve ekonomik hayatı 

derinlemesine etkileyen olayların yatırımcı davranışı 

üzerindeki etkileri göz ardı edilemez. Hoffmann, Post ve 

Pennings (2013), 2008 krizi sürecinde yatırımcı algılarının 

yüksek oranda dalgalanma gösterdiğini, kriz sonrasında ise 

iyileştiğini gözlemlemişlerdir. Hood, Kamesaka, Nofsinger 

ve Tamura (2013), 2011 Japonya depreminden sonra 

borsadaki alış miktarlarının satış miktarlarının gerisinde 

kaldığını ancak bir hafta sonra yatırımcı davranışlarının 

normale döndüğünü ve piyasaların toparladığını tespit 

etmişlerdir. Wilkinson, Finta ve Onishchenko (2024), 

Covid-19 döneminde duyurular ve duyguların bireysel 

yatırımcıların davranışlarını kurumsal yatırımcılara nazaran 

daha çok etkilediğini ortaya koymuştur. Gao, Fan, Liu, Bai, 

Li ve Tan (2025), Covid-19 salgını gibi beklenmedik bir 

olay sırasında yatırımcı duyarlılığı ve salgınla ilgili verilerin 

dikkate alınması sayesinde borsalara ilişkin daha tutarlı 

tahminler yapılabileceğini göstermiştir. 

Davranışsal finans disiplini oldukça geniş ve kapsamlı bir 

çalışma alanıdır. Bu noktada ilgili disiplinin her alanını 

kapsayıcı bir literatür sunulması bu çalışmanın kapsamının 

oldukça dışına çıkacaktır. Bu nedenle literatürün geri kalan 

kısmı araştırmanın metoduyla da uyumlu olarak davranışsal 

finans alanında bibliyometrik analiz yöntemleri kullanılarak 

yapılmış araştırmalara ayrılmıştır. Ulaşılan çalışmalar 

aşağıda kronolojik halde özet olarak sunulmuştur. 

Merigó ve Yang (2014) finans alanındaki en üretken ve 

etkili yazar ve kurumlara genel bir bakış sunmak üzere 

bibliyometrik analize başvurmuşlardır. Elde edilen sonuçlar 

öncelikle ABD’nin finans alanında en etkili ülke olduğunu, 

etkili yazar ve kurumların çoğunluğunun da burada 

çalıştığını göstermiştir. 

Costa, Carvalho, Moreira ve do Prado (2017), davranışsal 

finans, finansal ve yönetsel karar verme temaları, aşırı 

güven, çıpalama etkisi ve teyit önyargısı arasındaki ilişki 

üzerine yapılan çalışmaları incelemişlerdir. Web of Science 

veri tabanından 1990-2016 yılları arasında 889 çalışmaya 

ulaşılmıştır. Elde edilen sonuçlar, aşırı güven, çıpalama ve 

teyit önyargılarını davranışsal finansla ilişkilendiren 

araştırmaların sayısının, özellikle 2008'den itibaren arttığını 

göstermiştir.  

Depren, Kartal ve Depren (2018), borsalarda oynaklığa 

odaklanan araştırmaların bibliyometrik analizini 

gerçekleştirmek için Web of Knowledge veri tabanından 

faydalanmışlardır. 1975-2017 döneminde 7.568 yayın 

üzerinden gerçekleştirilen çalışmada yazarlar arası sosyal ağ 

yapısı, ortak yazarlık ve konu temelli değişkenler 

araştırılmıştır. Bulgulara göre ortak yazarlık ağ yapısı ABD 

ve Çin ağırlıklıdır, en sık birlikte kullanılan anahtar kelimler 

ise “volatility”, “stock market”, “stock returns” 

“econophysics”, “GARCH” ve “financial crisis”dir.  

Parhi, Azam ve Venkateshwarlu (2018), hisse senedi 

piyasaları özelinde davranışsal finans alanında 

bibliyometrik bir araştırma yapmışlardır. Çalışmada 

kullanılan veriler, Scopus, Google Scholar, EBSCO vb. veri 

tabanlarından elde edilmiştir. Araştırmanın ana bulgusu, 

davranışsal finansın öneminin 2008'deki hisse senedi 

balonunun patlamasıyla birlikte sürekli olarak artmakta 

olduğudur.  

Silva, Santos ve Pereira (2019), 2007 -2017 yılları arası 

Brezilya’da davranışsal finans alanında yapılmış yayınların 

bibliyometrik analizini gerçekleştirmişlerdir. Çalışmada 

Brezilya’da yayınlanan 58 dergi incelenmiştir. Sonuçlar, 

yayın sayısında yıllık ortalama %20'lik bir büyüme 

gerçekleştiğini, yayınların çoğunun kamu kurumlarınca 

yapıldığını ve en yaygın odak noktasının Kahneman ve 

Tversky'nin çalışmaları olduğunu ortaya koymuştur. Ayrıca 

çalışmada, finansal yöneticiler ve yatırımcıların yanı sıra 

önyargı ve sezgisel yöntemlerin araştırılmasında bir boşluk 

olduğu öne sürülmüştür. 

Rahman, Isa, Tu, Sarker ve Masud (2020), sosyal sorumlu 

yatırım (SSY) nezdinde Sukuk literatürünü incelemişlerdir. 

Web of Science veri tabanından 1970-2019 döneminde 

yayınlanan toplam 232 hakemli makalenin değerlendirildiği 

çalışma sonuçları; SSY Sukuk literatürünün temel olarak üç 

araştırma kümesine ayrıldığını göstermektedir. Bunlar, 

Sukuk'un doğası, rekabet gücü ve belirleyicileridir. 

Analizler ayrıca Sukuk araştırmalarının Malezya, 

Avustralya ve ABD arasında bir iş birliği ağı içerisinde 

gerçekleştiğini göstermektedir. 

Bulavinova, Burdenko, Lehenchuk, Tsaruk ve Ostapchuk 

(2021), SSY konusundaki çalışmaları analiz etmişlerdir. 

Çalışma Web of Science veri tabanından alınan 1534 

makalenin VOSviewer programı ile görselleştirilmesine 

dayanmaktadır. Sonuçlar; bu alandaki araştırmaların 

özellikle 2015 yılından sonra artış gösterdiğini göstermiştir. 

Ayrıca çalışmada sorumlu yatırım konulu çalışmalarda 

çevresel konuların öne çıktığı ve bir grup Anglo-Amerikan 

ülkesi ve bilimsel kurumun faaliyetleri araştırmalara öncelik 

ettiği tespit edilmiştir. 

Akten Çürük ve Kaynar (2021), İslami finans alanında 

2008-2020 döneminde yayınlanan ve Web of Science veri 

tabanında yer alan çalışmaların bibliyometrik analizini 

yapmışlardır. Ulaşılan bulgulara göre, en çok yayın yapılan 

ve atıf alan ülke Malezya’dır. Bu alanda yapılan 

araştırmalarda öne çıkan kurum ise International Islamic 

University Malaysia’dır. En çok yayının yapıldığı dergi 

International Journal of Islamic and Middle Eastern Finance 

and Management'tır. En çok atıf alan yazarlar ise; Thorsten 

Beck, Aslı Demirgüç-Kunt ve Ouarda Merrouche’ dır. 

Singh (2021), davranışsal finans ve davranışsal muhasebe 

alanlarındaki çalışmaların bibliyometrik analizini ortaya 

koymuştur. VOSviewer kullanılarak gerçekleştirilen analiz 

sonuçları, davranışsal finans alanında son yıllarda ortaya 

çıkan araştırma temalarının yatırımcı duyarlılığı, sosyal 
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medya, yatırımcıların dikkati ve finansal okuryazarlık 

üzerine olduğunu göstermektedir.  

Ansari, Albarrak, Sherfudeen ve Aman (2022), çeşitli 

yatırım planlama ve karar verme aşamalarında finansal 

okuryazarlık üzerine bibliyometrik bir araştırma 

gerçekleştirmişlerdir. Çalışma, 2001'den 2022'ye kadar 

hakemli dergilerde yayınlanan 2182 makalenin 

incelenmesini içermektedir. Çalışmada, finansal 

okuryazarlık literatürünü analiz etmek için atıf ağı analizi, 

ortak atıf analizi, içerik analizi, yayın eğilimleri ve anahtar 

kelime analizi gibi bibliyometrik teknikler kullanılmıştır. 

Bulgular, finansal okuryazarlık üzerine yayınlanan 

akademik makale sayısının istikrarlı bir şekilde arttığını 

göstermektedir. Annamaria Lusardi 14 yayınla en etkili 

yazardır. Bu alanda en çok yayının yapıldığı kurum 25 

makale ile Pennsylvania Üniversitesi'dir. Amerika Birleşik 

Devletleri, 586 makale ile finansal okuryazarlığa en çok 

katkıda bulunan ülkedir.   

Ding, Zhao ve Wang (2022), kurumsal yatırımcılar ile ilgili 

yapılmış çalışmaları analiz edebilmek adına, Web of 

Science'tan alınan 4.194 çalışmayı, VOSviewer ve 

Citespace kullanarak incelemişlerdir. Sonuçlar, kurumsal 

yatırımcılar üzerine yapılan araştırmalarda yayınlanan 

makale sayısının katlanarak arttığını ortaya koymaktadır. 

Amerika Birleşik Devletleri diğer ülkelere kıyasla daha 

fazla yayınla en önemli katkı sağlayıcı olmasına rağmen, 

Malezya ve Nijerya dünya çapındaki araştırma ağında daha 

yüksek merkeziyet göstermektedir. Ayrıca, “dünya çapında 

yönetişim”, “kurumsal karakter”, “dinamik bilgi ortamı”, 

“yatırım modelleri” ve “sürdürülebilir kalkınmanın” 

gelecekte genişletilebilecek potansiyel araştırma alanları 

olduğu tespit edilmiştir. 

Goodel, Kumar, Li ve Pattnaik (2022), finans alanındaki 

yatırımcı ilgisi araştırmalarına bibliyometrik analiz 

yardımıyla genel bir bakış sunmuşlardır. Yazarlar Scopus 

veri tabanını taramış ve hem ortak atıf hem de yapısal konu 

modelleme analizlerini kullanarak, 1994-2021 yılları 

arasındaki yatırımcı ilgisi araştırmalarının bilgi ve tematik 

yapısını ortaya çıkarmayı hedeflemişlerdir. Ulaşılan 

sonuçlar, yatırımcı ilgisinin finans disiplininde yeni ortaya 

çıkan bir akademik alan olduğunu ve bu konuda 2015'ten bu 

yana yılda en az 30 makalenin yayınlandığını göstermiştir. 

Bulgular ayrıca dört temel bilgi alanının tespit edilmesini 

sağlamıştır: 1) yatırımcı dikkati ve satın alma davranışı; 2) 

menkul kıymet getirilerindeki risk faktörleri; 3) yatırımcı 

dikkatsizliği ve 4) yatırımcı duyarlılığı ve öngörülebilir 

davranış. 

Kamath, Shenoy ve Kumar (2022), bibliyometrik analiz ile 

yatırımcı duyarlılığı alanındaki geniş bir makale yelpazesini 

incelemişlerdir. Çalışmada 1979-2022 yılları arasında 

Scopus veri tabanında yayınlanan toplam 1.919 makale 

analiz edilmiştir. Çalışma, yatırımcı duyarlılığı alanındaki 

araştırmaların yıllık %15,88'lik bir büyüme oranıyla 

katlanarak arttığını ve 2020 yılının 252 (%13,68) toplam 

yayınla en fazla sayıda bilimsel üretime tanıklık ettiğini 

göstermektedir. Sonuçlar, ilgili yazarların toplam katkısı ve 

çalışma hacmi açısından ABD ve Çin'in önde gelen ülkeler 

olduğunu, alandaki araştırmaların ağırlıklı olarak piyasa 

etkinliği, varlık fiyatlandırması, hisse senedi getirileri, 

duyarlılık analizi, halka arz düşük fiyatlandırma, aşırı tepki 

ve oynaklık gibi temalara odaklandığını, Covid-19 ve 

Bitcoin'in ise son akademik çalışmalarda ortaya çıkan 

temalar olarak tasvir edildiğini ortaya koymaktadır.  

Khan, Goodell, Hassan ve Paltrinieri (2022), Web of 

Science veri tabanından elde ettikleri, finans alanında 

yapılmış 121 bibliyometrik çalışmayı derlemiş ve bunlar 

üzerinden bibliyometrik bir çalışma gerçekleştirmişlerdir. 

Analizler sonucunda; trend konulardaki literatürün 

değerlendirilmesine odaklanan çalışmalar, yeni ortaya çıkan 

ekonometrik teknikleri kullanan makalelerin analizi, piyasa 

dinamikleri, davranışsal finans ve kurumsal yönetim gibi 

belirli temel konular etrafında kümelenen çalışmalar ve tek 

bir tanınmış finans dergisinin geriye dönük incelemesine 

odaklanan çalışmalar şeklinde dört literatür kümesi 

belirlenmiştir. 

Özdemir, Aslantaş Ateş ve Tekin (2022), 1980 – 202 yılları 

arası Scopus veri tabanında yatırımcı ilişkileri ile alakalı 

çalışmalar üzerinden bibliyometrik analiz 

gerçekleştirmişlerdir. Bulgular yılar içerisinde bu alanda 

yapılan akademik çalışmaların artış gösterdiğini ve bu 

artışın daha çok makale türünde olduğunu ortaya koymuştur. 

Yatırımcı ilişkileri kelimesi en çok kullanılan anahtar 

kelimedir. Corporate Communications dergisi ise bu alanda 

en çok yayının yapıldığı dergi olarak ön plana çıkmıştır.   

Choijil, Méndez, Wong, Vieito, Batmunkh (2022), finansal 

piyasalarda sürü davranışı üzerine yapılan akademik 

araştırmaları analiz etmişlerdir. Web of Science veri 

tabanının kullanıldığı çalışmada, sonuçlar, özellikle 2008 

krizinin ardından sürü davranışı üzerine yapılan 

araştırmalarda önemli bir artış olduğunu göstermektedir.  

Ingale ve Paluri (2022), 1985-2020 dönemi için finansal 

okuryazarlık ve finansal davranış alanındaki Web of Science 

veri tabanında yer alan 1.138 çalışmayı incelemişlerdir. 

Sonuçlar, finansal okuryazarlık ve finansal davranış 

temalarının disiplinler arası bir alan olarak zaman içinde 

geliştiğini göstermektedir. İlk çalışmalarda araştırmacılar 

demografik ve sosyoekonomik belirleyicilere odaklanmış, 

ancak zamanla finansal davranışı etkileyen davranışsal ve 

psikolojik yapılar gibi konuların benimsendiği sonucuna 

ulaşılmıştır. 

Kumar, Rao, Goyal ve Goyal (2022), davranışsal finans 

alanında başlıca dergilerden biri olan Journal of Behavioral 

and Experimental Finance'in (JBEF) kuruluşundan bu yana 

olan içeriğini analiz etmişlerdir.  Bulgular dergiye en çok 

katkının ABD’ den sağlandığını göstermiştir. En çok katkı 

sağlayan yazarlar Innsbruck ve Macquarie Üniversitesi'ne 

bağlı yazarlardır. Metodolojik olarak, çalışmaların çoğu 

ampiriktir ve öncelikle nicel araştırma tasarımlarına, arşiv 

verilerine ve regresyon analizine dayanmaktadır. Son 

olarak, bu dergide yayınlanmış makale konularının, kişisel 

özellikler ve ulusal kültürler, psikolojik faktörler, finansal 
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okuryazarlık, yatırımcı duyarlılığı ve borsa oynaklığı, varlık 

piyasası deneyleri, borsada aşırı güven, eğilim etkileri, 

dışsallıklar (COVID-19) ve finansal piyasalar, sosyal 

sorumlu yatırım ve finansal piyasalarda sürü davranışı 

başlıklarından oluşan sekiz kümede toplandığı bulgusuna 

erişilmiştir. 

López-Medina, Mendoza-Ávila, Contreras-Barraza, 

Contreras-Barraza ve Vega-Muñoz (2022), eğitim, para 

biriktirme ve tüketimle ilişkili finansal davranışlar üzerine 

yapılan çalışmaları incelemişlerdir. Araştırmada Web of 

Science’ da 1992-2021 arasında yayınlanan 492 makalenin 

verilerine ulaşılmış ve VoSviewer yazılımı kullanılarak 

bibliyometrik bir analiz gerçekleştirilmiştir. Sonuçlar, 

bilimsel üretim artışının, Journal Citation Report'ta 

endekslenen on iki spesifik dergide yoğunlaştığını ve 

kurumsal ortak yazarlık ağlarında ABD üniversitelerinin 

küresel hegemonyasını ortaya koymaktadır. Ek olarak 

finansal eğitim, tasarruf ve tüketim kararları, finansal 

okuryazarlık ve yatırımlar olmak üzere üç büyük araştırma 

alanında yoğunlaşma olduğu tespit edilmiştir. 

Yadav ve Chakraborty (2023), yatırımcı duyarlılığı ve hisse 

senedi getirileri arasındaki ilişki üzerine literatürün 

kapsamlı bir bibliyometrik analizini yapmışlardır. 

Çalışmada, dört bibliyometrik teknik (ortak atıf analizi, atıf 

analizi, ortak oluşum analizi, bibliyografik birleştirme) 

kullanılarak Scopus veri tabanından ulaşılan 983 yayın 

incelenmiştir. Sonuçlara göre, Baker ve Wurgler (2006) 

tarafından yazılan makale en çok atıf alan makaledir ve 

Baker en çok atıf alan yazardır. Finance Research Letters 

yayınlarda başı çekmektedir, davranışsal finans, varlık 

fiyatlandırması ve volatilite ise en çok ortaya çıkan anahtar 

kelimelerdir. Ayrıca, ülkelerin atıf analizi, ABD'nin yayın 

sayısı açısından lider olduğunu ve 2000 yılından bu yana 

küresel olarak önemli ölçüde büyüdüğünü göstermektedir. 

Novitasari (2023), Web of Science, Scopus ve Google 

Scholar gibi çeşitli veri tabanlarından elde ettikleri verileri 

kullanarak davranışsal finans ve karar verme eğilimlerinin 

bibliyometrik analizini gerçekleştirmiştir. Çalışmadan elde 

edilen bulgular, davranışsal finans ve karar verme 

araştırmalarına olan ilginin ve yayın sayısının zaman içinde 

arttığını vurgulamaktadır. Çalışmaların ana temaları 

arasında, davranışsal önyargılar ve sezgisel yöntemler, risk 

algısı ve karar verme, finansal okuryazarlık, sosyo-

ekonomik faktörler ve teknolojinin etkisi yer almaktadır.   

Ayrıca araştırma eğilimleri genellikle makine öğreniminin 

uygulanması, çevresel ve sosyal faktörlerin dikkate alınması 

ve dijital platformlar kullanılarak yapılan davranışsal 

müdahaleler üzerine yoğunlaşmaktadır. 

Alamsyah, Huda ve Pranata (2023), davranışsal yatırım 

çerçevesinde sürü davranışı üzerine yapılmış çalışmaları 

incelemişlerdir. Scopus veri tabanında yer alan 246 makale 

üzerinden gerçekleştirilen bibliyometrik analizlerin 

sonuçlarına göre, sürü davranışı psikolojik önyargılar, 

çevresel koşullar ve piyasa koşulları da dahil olmak üzere 

çeşitli faktörlerden etkilenen karmaşık bir olgudur. Ayrıca 

bu konu genellikle davranışsal finans ve yatırımcı davranışı 

bağlamında incelenmiştir ve piyasa etkinliği ve sermaye 

piyasaları çalışmalarıyla yakından ilgilidir. 

Shome, Hassan, Verma ve Panigrahi (2023), bibliyometrik 

analiz yardımıyla etki yatırımı üzerine bir inceleme 

yapmışlardır. Scopus veri tabanından 147 çalışmanın analiz 

edildiği araştırmada sonuçlar, etki yatırımı ile ilgili 

çalışmaların 2015 yılını takiben arttığını göstermektedir. 

Majerčáková ve Mittelman dörder yayınla en üretken 

yazarlardır. Slovakya, Bratislava'daki Comenius 

Üniversitesi en üretken kuruluştur, İsviçre ise en önemli 

katkı sağlayıcı ülkedir. “Sustainability” dergisi konuyla 

ilgili en fazla sayıda makale yayınlayan dergiyken, en fazla 

atıfı “Cleaner Production” dergisi almıştır. 

Almeida ve Gonçalves (2023), kripto para piyasasındaki 

yatırımcı davranışları hakkında üretilen literatürü analiz 

etmişlerdir. Çalışmada, ABS 2021 dergi listesinde yer alan 

dergilerde yayınlanan 166 makaleden oluşan bir örneklem 

üzerinde kripto para piyasasında yatırımcı davranışı üzerine 

bibliyometrik analiz gerçekleştirilmiştir. Ulaşılan bulgular, 

kripto para piyasasında sürü davranışının varlığına ilişkin 

giderek artan bir literatürün varlığına işaret etmiştir. Ayrıca 

çalışmada, yatırımcıların bazı sosyodemografik özellikleri 

ve piyasa verimsizliği gibi yatırımcı davranışlarını etkileyen 

bazı faktörler sunulmuştur. 

Dhingra, Yadav, Saini ve Mittal (2024), davranışsal 

önyargılar üzerine bibliyometrik bir analiz gerçekleştirmek 

üzere, WoS veri tabanından 518 makaleyi incelemişlerdir. 

Elde edilen bulgular dört ana temanın sunulmasına yardımcı 

olmuştur: “Davranışsal önyargıların yatırım kararları 

üzerindeki etkisi”, “Hane halkı önyargısının belirleyicileri”, 

“Önyargıların borsa değişkenleri üzerindeki etkisi” ve 

“Yatırımcıların belirsizlik altında karar vermesi”. Bu 

temalar, çalışmaların çoğunun hisse senedi piyasalarına 

odaklandığını ve diğer varlık sınıfları üzerine yapılan 

araştırmaların yetersiz kaldığını ortaya koymaktadır. 

3. Araştırma 

3.1. Amaç ve Kapsam 

Bu araştırmanın amacı yatırımcı davranışları üzerine 

yapılmış araştırmaların bibliyometrik bir analizini 

sunmaktır. Bu amaç göz önünde tutularak ilgili konuda Web 

of Science veri tabanında yer alan makale, bildiri, kitap ve 

kitap bölümü tarzındaki çalışmalar incelenmiştir. WoS veri 

tabanı, dünya çapında etkili bir dergi atıf indeksidir ve 

birçok bibliyometrik analizde kapsamlı bir şekilde 

kullanılmaktadır (Ding, Zhao ve Wang, 2022: 677). 

Araştırmada 2024 Temmuz ve erişilebilen en eski tarihli 

yayına kadar olan tüm yayınlar çalışma kapsamına dahil 

edilmiştir. Çalışmada kullanılacak verileri elde etmek adına; 

WoS veri tabanında “tüm alanlar” seçilerek, başlık, özet 

yahut anahtar kelimler kısmında “investor behavior” ve 

“investor behaviour” ifadeleri yer alan çalışmalar 

taranmıştır. Bu tarama neticesinde 1008 tanesi makale 

olmak üzere, bildiri metinleri, erken görünüm çalışma, kitap 
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bölümleri, derleme ve editoryal içeriklere erişilmiştir. 

Ulaşılan bu çalışmalar disiplinler açısından incelendiğinde 

ise büyük çoğunluğun işletme finansı (423), ekonomi (362), 

işletme (102) ve yönetim (88) kategorilerinde yer aldığı 

görülmüştür. 

3.2. Kısıtlar 

Bu araştırma Temmuz 2024 tarihi itibari ile 

gerçekleştirilmiştir. Kullanılan veriler Web of Science veri 

tabanından çekilmiştir. Web of Science veri tabanı çeşitli 

araştırma alanlarını içeren oldukça geniş bir veri setine 

erişim sağlamasının yanı sıra bu tarz bir çalışma için 

gelişmiş arama göstergeleri içermesi yönünden tercih 

edilmektedir. Ayrıca bu veri tabanın sağlamış olduğu 

çalışmaların güvenilir ve nitelikli olduğuna inanılmaktadır 

(Dirik, Eryılmaz ve Erhan, 2023: 173). 

Çalışmanın analizleri VOSviewer programı yardımıyla 

gerçekleştirilmiştir. VOSviewer literatürde kullanılan çeşitli 

bibliyometrik analiz araçlarından biri olmakla birlikte 

işlevselliği, haritalama ve çok boyutlu analizlere imkân 

tanıması gibi nedenlerden dolayı ön plana çıkmaktadır 

(Dirik, Eryılmaz ve Erhan, 2023: 173). 

Araştırma belirli bir veri tabanı üzerinden sınırlandırılarak 

yapılandırılmıştır. TR Dizin, Scopus veya Google Scholar 

gibi veri tabanlarında yer alan benzer çalışmaların 

bibliyometrik analiz yöntemiyle incelenmesi, yatırımcı 

davranışları çalışmaları arasındaki ilişkilerin daha net olarak 

ve farklı bakış açılarıyla ortaya konulmasına yardımcı 

olacaktır. 

 

4. Bulgular 

WoS veri tabanından tüm alanlar ve “investor behavior” ile 

“investor behaviour” kavramları seçilerek yapılan 

araştırmada en eskisi 1983 yılına ait olmak üzere 1054 

çalışmaya erişilmiştir. Çalışma neticesinde ulaşılan 1054 

yayın, VOSviewer programı yardımıyla analiz edilmiştir. 

Bu neticede elde edilen veriler, yıllar itibariyle dağılım, 

ortak yazar, yazar, ülke, kurum ve dergi atıfları ile anahtar 

kelimeler boyutları çerçevesinde analiz edilmiş ve sonuçlar 

görselleştirilerek ağ haritaları yoluyla sunulmuştur. 

Analizlerde bu bulguların araştırılmasının nedeni alandaki 

benzer çalışmalarda bu bulgulara odaklanılmış olmasıdır 

(Depren, Kartal ve Depren, 2018; Ansari, Albarrak, 

Sherfudeen ve Aman, 2022; Khan, Goodell, Hassan ve 

Paltrinieri, 2022; Alamsyah, Huda ve Pranata, 2023; 

Almedia ve Gonçalvez, 2023). 

4.1. Yıllar İtibariyle Yayın Dağılımları 

Yıllar itibariyle yayın dağılımlar Şekil 1’de sunulmuştur. 

Şekil 1 dikkate alındığında, WoS veri tabanında yer alan ve 

içeriğinde “investor behavior / behaviour” kavramı geçen ilk 

çalışma 1983 yılında yayınlanmıştır. 2006 yılına kadar 

çalışmaların sayısı genellikle 10’un altında kalmıştır. Belirli 

yıllar çalışma sayılarında düşüşler gözlemlense de genel 

olarak bu çalışmalar 2006’dan sonra her yıl yaklaşık 10’ar 

artış göstermiş ve 2022 yılında 104 çalışmayla zirve 

noktasına ulaşılmıştır. Literatürle de paralel olarak özellikle 

2015 yılından sonra bu alanda başlayan artış trendi, 

yatırımcı duyarlılığı, etki yatırımcılığı ve sosyal sorumlu 

yatırımlar gibi konuların ön plana çıkmasının bir sonucu 

olarak nitelendirilebilmektedir. 

 

 

Şekil 1. Yıllar İtibariyle Yayın Dağılımları 
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4.2. Ortak Yazar Analizleri 

Yatırımcı davranışları alanında en çok yayın yapan 

araştırmacının 18 yayın ile James Ming Chen olduğu 

gözlemlenmiştir. Bu alanda en çok yayın yapan yazarlar 

Tablo 1’de sunulmuştur. 

Tablo 1: En Çok Yayın Yapan Yazarlar 

Araştırmacı Yayın Sayısı 

Chen, James Ming 18 

Pelster, Matthias 6 

Wong, Wing-Keung 

Rutterford, Janette 

Hirshleifer, David 

Ahmad, Zamri 

Ryu, Doojin 

Shiva, Atul 

Hornuf, Lars 

Kutan, Ali M. 

Sahi, Shalini Kalra 

Weber, Martin 

4 

4 

4 

4 

4 

4 

4 

4 

4 

4 

 

 

Şekil 2’de ortak yazar analizleri sonuçları listelenmiştir. 

Ortak yazar analizlerinde en fazla iş birliği yapan yazarların 

tespit edilmesinde minimum 1 yayın ve yine minimum 1 atıf 

kriterleri seçilmiştir. İzleyen analizler de bu kriterler 

eşiğinde gerçekleştirilmiştir. Ortak yazar analizleri 

sonucunda 3 küme, bu kümelerde yer alan 15 yazar ve 

toplamda 28 bağlantıya rastlanmıştır. Buna göre yatırımcı 

davranışları konusunda yapılan akademik çalışmalarda 

yazarlar arası iş birliğinin zayıf olduğu söylenebilir. Ayrıca 

en fazla yayın sayısına sahip yazarların, yazarlar arası iş 

birliği noktasında genel olarak ön plana çıkmadıkları 

gözlenmektedir. Öte yandan Shouyu Yao, Chunfeng Wang, 

John W. Goodell ve Satish Kumar ortak yazarlık noktasında 

temel bağlantı noktalarında bulunmaktadırlar. 

4.3. Yazarların Atıf Analizi 

Yatırımcı davranışları alanında en çok atıf alan yazarın 1023 

atıf ile Jenke Ter Horst olduğu belirlenmiştir. Bu alanda en 

çok atıf alan araştırmacılar Tablo 2’de sunulmuştur. 

Şekil 2. Ortak Yazar Ağ Haritası  
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Tablo 2: En Çok Atıf Alan Yazarlar 

Yazar Atıf Sayısı 

Ter Horst, Jenke 1023 

Renneboog, Luc 

Zhang, Chendi 

817 

817 

Grinblatt, Mark 

Keloharju, Matti 

743 

743 

Yazarların atıf analizleri sonuçları Şekil 3’te sunulmuştur. 

Buna göre birbirleriyle bağlantılı 832 birim, 42 küme, 3217 

bağlantı tespit edilmiş ve toplam bağlantı gücü 3431 olarak 

saptanmıştır. Toplam bağlantı gücü sıralamasına 

bakıldığında (Grinblatt ve Keloharju 93, Ter Horst 84 ve 

Renneboog ve Zhang’ın 65) en çok atıf alan yazarların 

toplam bağlantı gücü sıralamasında da üst sıralarda yer 

aldığı anlaşılabilmektedir. 

 

 

Şekil 3. Yazarların Atıf Ağ Haritası 

 

 

4.4. Ülkelerin Atıf Analizi 

Yapılan analizlerde en çok yayın yapılan (288 yayın) ve en 

çok atıf alan (10554 atıf) ülkenin ABD olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır. Yayın ve atıf sayısına göre ilk sıralarda yer alan 

ülkeler Tablo 3’te sunulmuştur. 

Tablo 3: En Çok Yayın Yapılan ve En Çok Atıf Alınan 

Ülkeler 

Ülke Yayın Sayısı Ülke  Atıf Sayısı 

ABD 288 ABD 10554 

Çin 179 İngiltere 2644 

İngiltere 91 Çin 2340 

Hindistan 74 Almanya 1705 

Almanya 73 Hollanda 1643 

 

 

Şekil 4’te görselleştirildiği üzere, analizler sonucu 58 

ülkeden oluşan 13 küme ve 339 bağlantı tespit edilmiştir. 

Toplam bağlantı gücünün 1218 olarak ortaya konduğu bu 

analizlerde bağlantı gücü en yüksek olan ülkeler yayın sayısı 

en çok olan ülkelerle aynıdır. 

4.5. Kurumların Atıf Analizi 

Kurumlara dair yapılan analiz sonuçlarına göre en çok yayın 

(21 yayın) Michigan State University bünyesinde 

yapılmışken bu alanda yapılmış araştırmaları en çok atıf alan 

kurum (1143 atıf) Tilburg University’dir. En çok yayının 

yapıldığı ve en çok atıfın alındığı kurumlar Tablo 4’te 

sunulmuştur. 
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Şekil 4. Ülkelerin Atıf Ağ Haritası 

Tablo 4: En Çok Yayın Yapılan ve En Çok Atıf Alınan 

Kurumlar 

Kurum Yayın 

Say. 

Kurum Atıf 

Say. 

Michigan State 

University 

21 Tilburg University 1143 

Tianjin University 12 Chinese University 

of Hong Kong 

969 

MIT 11 University of 

Warwick 

946 

Harvard University, 

National Bureau of 

Economic Research 

10 

10 

University of 

California Los 

Angeles 

919 

Erasmus University 9 National Bureau of 

Economic Research 

877 

 

Şekil 5. Kurumların Atıf Ağ Haritası 

 

 

Şekil 5’te kurumların atıf ağ haritası yer almaktadır. Atıf ağ 

analizinde 564 üniversite 32 küme altında toplanmış ve 2481 

bağlantının oluştuğu gözlemlenmiştir. Bu kurumların 

toplam bağlantı gücü 2714’ken, University of Southern 

California, University of California Los Angeles ve Chinese 

University of Hong Kong toplam bağlantı gücü en yüksek 

olan kurumlardır. 
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4.6. Dergilerin Atıf Analizi 

Analiz bulguları, yatırımcı davranışları konusunda en çok 

yayın (29 yayın) yapılan ve en çok atıf alan (2866) derginin 

Journal of Banking & Finance isimli dergi olduğunu 

göstermiştir. En çok yayın yapılan ve atıf alan diğer dergiler 

Tablo 5’te sunulmuştur. 

Tablo 5: En Çok Yayın Yapılan ve En Çok Atıf Alan 

Dergiler 

Dergi Yayın 

Sayısı 

Dergi Atıf 

Sayısı 

Journal of 

Banking & 

Finance 

29 Journal of Banking 

& Finance 

2866 

Journal of 

Behavioral 

Finance 

21 Journal of Financial 

Economics 

2016 

Journal of 

Financial  

Economics 

19 Journal of Finance 879 

 

Şekill 6. Dergilerin Atıf Ağ Haritası 

 

4.7. Anahtar Kelimeler Analizi 

Anahtar kelimeler analize tabi tutulduğunda, bu çalışmanın 

odak noktasını oluşturmasından ötürü doğal olarak en çok 

kullanılan anahtar kelimelerin investor behavior (217) ve 

investor behaviour (81) olduğu görülmüştür. Takip eden ve 

en çok kullanılan anahtar kelimler Tablo 6’da sunulmuştur 

Tablo 6: En Sık Kullanılan Anahtar Kelimeler 

Anahtar Kelime Kullanım Sıklığı 

Investor Behavior 217 

Investor Behaviour 81 

Behavioral Finance 62 

Covid-19 30 

Disposition Effect 27 

 

Finance Research 

Letters 

19   

Pacific-Basin 

Finance Journal 

International 

Review of 

Financial 

Analysis 

18 

 

18 

Review of Financial 

Studies 

845 

Journal of 

Economic 

Behavior & 

Organization 

15 Academy of 

Mangement Journal 

772 

Şekil 6’da dergilerin atıf ağ haritası yer almaktadır. Atıf ağ 

analizi sonuçlarına göre, 178 dergiden meydana gelen 29 

küme ve 465 bağlantı oluşmuştur.  Toplam bağlantı gücü 

626 olurken; bağlantı gücü en yüksek olan dergiler, atıf 

sayısı sıralamasındaki dergilerle aynıdır. 

 

 

 

 

Şekil 7’de yer alan analizler sonucu 97 küme oluşmuş, bu 

kümeler altında 2362 anahtar kelime ve 9550 bağlantı yer 

almıştır. Çalışmanın odağı gereği bağlantı gücü en yüksek 

anahtar kelimeler “investor behavior” ve “behavioral 

finance”tir. Bununla birlikte bağlantı gücü yüksek olan ve 

ön plana çıkan diğer anahtar kelimeler incelendiğinde 

“covid-19”, “disposition effect”, “overconfidence”, 

“herding” ve “mutual fund” kavramlarına denk gelinmiştir. 

Elde edilen bu bulgu, yatırımcı davranışları konusunda 

yapılan çalışmaların hangi alanlara yoğunlaştığını 

göstermesi açısından önemlidir. 
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Şekil 7. Anahtar Kelimeler Atıf Ağ Haritası 

 

Ayrıca Şekil 8’de kullanılan anahtar kelimelerin yıllar 

itibariyle haritalandırılması da sunulmuştur. Şekilde sarı 

tonlarla görselleştirilen anahtar kelimler daha yakın yılları 

göstermekte ve bu alanda yapılan araştırmaların trendi 

hakkında değerli bilgiler sunmaktadır.  

 

Şekil 8. Yıllar İtibariyle Anahtar Kelimeler Atıf Ağ Haritası 

 

 

 

 

 

Buna göre yatırımcı davranışı alanında son yıllarda yapılan 

çalışmaların “informed trading”, “theory of planned 

behavior”, crypto assets”, “ardl model” ve “pandemic” gibi 

konulara yöneldiği çıkarımında bulunulabilmektedir. 
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5. Sonuç ve Öneriler 

Bu araştırmadan elde edilen bulgular alanda en çok ele 

alınan konuları vurgulaması ve araştırmacıları ileriye dönük 

araştırma alanlarına yönlendirmesi açısından önemlidir. 

Ulaşılan sonuçların, alanın sosyal ve entelektüel yapısını 

ortaya koyarak, gelecekteki araştırmacıları bu alanda ortaya 

çıkan temalar, bağlamlar ve iş birliği olanakları hakkında 

bilgilendireceği düşünülmektedir. 

Çalışmada öncelikle 2006 yılına kadar bu alana olan ilginin 

kısıtlı olduğu bulgusuna erişilmiştir. Ancak 2015 yılından 

itibaren alana olan ilgi artış göstermeye başlamış, Covid-19 

pandemisinin yanı sıra etki yatırımcılığı, sürdürülebilirlik ve 

sosyal sorumlu yatırımlar gibi konuların dikkat çekmesiyle 

2022 yılında yatırımcı davranışlarıyla ilgili yapılan 

çalışmalar pik noktasına ulaşmıştır. Buradan yola çıkarak 

küresel pandemi gibi tüm finansal piyasaları etkisi altına 

alan kriz dönemlerinde yatırımcı davranışlarının ilgi çeken 

konular arasında yer almaya başladığı ifade edilebilir. 

Ayrıca özellikle bireylerin beklentileri ve toplumsal değerler 

ile şekillenen sosyal sorumlu yatırımların küresel anlamda 

büyümeye başlaması yatırımcı davranışlarının daha detaylı 

incelenmesini zaruri hale getirmiştir. 

Bunun yanında bu çalışmada yatırımcı davranışları 

konusunda en çok yayın yapan (Chen, James Ming), en çok 

atıf alan (Ter Horst, Jenke) ve toplam bağlantı gücü en 

yüksek olan (Grinblatt, Mark ve Keloharju, Matti) 

araştırmacılar listelenmiştir. Yatırımcı davranışları 

konusunda çalışma yürütmeyi düşünen araştırmacıların bu 

listelerde yer verilen yazarların çalışmalarını dikkatle 

incelemeleri faydalı olacaktır. 

Araştırmacıların yanı sıra bu çalışmada en çok atıf alan 

ülkeler, kurumlar, dergiler ve bunların kendi içlerindeki 

bağlantıları da görselleştirilmiştir. Buna göre en çok yayın 

yapılan ve atıf alınan ülke ABD’dir. En çok yayın yapılan 

kurum Michigan State University’ken en çok atıf alan 

kurum Tilburg University’dir. Yurtdışında bu alanda 

çalışma yapmak veya iş birliği kurmak isteyen 

araştırmacılar bu ülkeler veya üniversitelere yönelebilirler. 

En çok yayın yapılan ve atıf alan dergi ise Journal of 

Banking & Finance’dir. Ayrıca Journal of Financial 

Economics, Journal of Finance ve Review of Financial 

Studies dergilerinin de bu alanda görünürlüğü yüksek 

dergiler olduğu görülmektedir. 

Son olarak ulaşılan bulgular yatırımcı davranışları 

konusunda yapılan çalışmalarda en çok tercih edilen anahtar 

kelimeleri ortaya koymuştur. “Covid-19”, “disposition 

effect”, “overconfidence” ve “herding anahtar kelimeleri bu 

alanda en çok tekrarlanan anahtar kelimelerdir. Yatırımcı 

davranışlarıyla başlı başına çok geniş bir yelpaze olduğu için 

bu alanda yapılacak çalışmalarda bahsi geçen anahtar 

kelimeler özeline girmek kolaylık sağlayabilecektir. Dahası 

son yıllarda ön plana çıkan anahtar kelimeler olan “informed 

trading”, “theory of planned behavior”, crypto assets”, “ardl 

model” ve “pandemic” bu alana ilgi duyan araştırmacılara 

alandaki trend hakkında ışık tutacaktır. Çalışmanın bu 

noktadaki bulguları davranışsal finans alanındaki 

klasikleşmiş ve modern araştırma konularını bir arada 

yansıtması açısından önemlidir. Aşırı güven 

“overconfidence” geçmişten günümüze bu alandaki 

araştırmalarda sıklıkla değinilen bir konuyken (Ricciardi ve 

Simon, 2000; Skala, 2008; Broihanne, Merli ve Roger, 

2014), Covid-19 pandemisinin finansal piyasalara etkisi çok 

yeni olmasına rağmen tercih edilen çalışma alanlarında ön 

plana çıkmaktadır (Haroon ve Rizvi, 2020; Priem, 2021; 

Gunawan, Koto, Yusnandar ve Jufrizen, 2022). 

Bu çalışma bibliyometrik bir analizdir ve bu yöntemle 

yapılmış diğer çalışmalarda olduğu gibi birtakım 

sınırlamalar bu çalışmada da geçerlidir. Öncelikle bu 

çalışma Web of Science veri tabanı ile sınırlandırılmıştır. 

İleride yapılacak çalışmaların literatürü sistematik bir 

şekilde taraması güçlü bir kavramsal çerçeve 

oluşturulabilmesi açısından faydalı olacaktır. Yine bu 

çalışmadaki haritalama analizleri VOSviewer programı ile 

gerçekleştirilmiş olup, benzer çalışmalara yönelecek 

araştırmacıların R tabanlı Bibliometrix yazılımını 

denemeleri de alana faydalı sonuçlar ortaya koyabilecektir. 
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Extended Summary 

Purpose 

Bibliometric analysis is used to identify trends, patterns and 

relationships in the literature and to understand the impact 

and strength of research in a particular field (Alamsyah, 

Huda, & Pranata, 2023: 32). Bibliometrics is also an 

effective tool for presenting the development scenarios of 

research on investors. There are numerous exploratory and 

conceptual studies on behavioral finance and financial 

literacy. In addition, the development and change in 

financial markets and the increasing importance of the 

investor dimension have led to the need to conduct research 

in the field of behavioral finance and to systematize the 

results already obtained by scientists. In this context, this 

study aims to identify trends and priorities for studies on 

investor behavior in the scope of behavioral finance and to 

examine research organizations and publishing activities in 

this field. The study examined the papers on investor 

behavior in the Web of Science database using the 

bibliometric data analysis technique. 

Method 

Considering the international dimension of the research, 

Web of Science database data were selected and all 

publications up to July 2024 and the oldest accessible 

publication were included in the scope of the study. To 

obtain the data for the research, studies with the terms 

“investor behavior” and “investor behavior” in the title, 

abstract or keywords in the WoS database were scanned. 

Following this process, the compiled data were analyzed 

using the VOSviewer software regarding variables such as 

articles, authors, citations, keywords, institutions and 

countries. 

Results 

The earliest study in the WoS database that includes the term 

“investor behavior” was published in 1983. Until 2006, the 

number of studies remained generally less than 10. Although 

there were decreases in the number of studies in certain 

years, on average, it increased by approximately 10 each 

year after 2006, reaching a peak of 104 studies in 2022.  

The most published researcher in the field of investor 

behavior is James Ming Chen with 18 publications. The 

most cited author is Jenke Ter Horst with 1023 citations. 

Shouyu Yao, Chunfeng Wang, John W. Goodell and Satish 

Kumar are the main points of collaboration between authors. 

The country with the highest number of publications and 

citations is the USA. China follows the USA in terms of 

publications and the UK in terms of citations. Most 

publications were made by researchers from Michigan State 

University. The most cited studies belong to researchers at 

Tilburg University. Journal of Banking & Finance is both 

the most published and the most cited journal on investor 

behavior. Journal of Financial Economics, Journal of 

Finance and Review of Financial Studies are other journals 

that stand out with the citations they receive on this subject.  

Researchers studying investor behavior have most 

frequently used the words “investor behavior”, “behavioral 

finance”, “Covid-19” and “disposition effect” as keywords 

in their publications. In addition, keywords such as 

“informed trading”, “theory of planned behavior”, crypto 

assets”, ‘ardl model’ and ‘pandemic’ have been used in 

recent years. 

Conclusion  

The study first revealed that the interest in this subject was 

limited until 2006. However, research on investor behavior 

reached its peak in 2022 as the Covid-19 pandemic, as well 

as issues such as impact investing, sustainability and 

socially responsible investments, attracted attention. Based 

on this, it can be stated that investor behavior has become 

one of the topics of attention during periods of crisis that 

affect all financial markets, such as the global pandemic. In 

addition, the global growth of socially responsible 

investments has made it necessary to examine investor 

behavior in more depth. 

Furthermore, this study presents a list of the researchers with 

the most publications, the most citations and the highest total 

link strength on investor behavior. It would be useful for 

researchers who intend to conduct a study on investor 

behavior to carefully review the works of the authors listed 

in these charts. 

The country with the most publications and citations on this 

subject is the USA. The most published institution is 

Michigan State University, while the most cited institution 

is Tilburg University. Researchers who want to study or 

collaborate in this discipline can focus on these countries or 

universities. The most published and cited journal is the 

Journal of Banking & Finance. Additionally, the Journal of 

Financial Economics, Journal of Finance and Review of 

Financial Studies are also highly visible journals in this 

subject area. 

Finally, the findings revealed the most preferred keywords 

in studies on investor behavior. The keywords “Covid-19”, 

“disposition effect”, “overconfidence” and “herding” are the 

most preferred keywords in this subject. Since investor 

behavior is a very wide spectrum in itself, it will be easier to 

focus on these keywords in future studies. Moreover, the 

keywords “informed trading”, “theory of planned behavior”, 

“crypto assets”, “ardl model” and “pandemic”, which have 

come to the forefront in recent years, will shed light on the 

trend for researchers interested in this subject. 
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ÖZ 

Ulusal ve uluslararası düzeyde birçok politikaya yön veren sürdürülebilirlik, dinamik yapısı ve ilgili 

kavramlarla birlikte değerlendirildiğinde daha da önem kazanmaktadır. Yeşil kuruluşların sayısının ve çevre 

bilincinin hızla arttığı modern iş dünyasında, iş dünyasının ihtiyaç ve beklentilerini karşılamak için işletmelerin 

sürdürülebilirlik performansı, yeşil yenilik uygulamaları ve çalışanların yeşil davranışları daha fazla önem 

kazanmaktadır. Bu bağlamda çalışma kapsamında yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik performansı ilişkisini ve bu 

ilişkide algılanan yeşil örgütsel davranışın aracı rolünü keşfetmek amaçlanmaktadır. Çalışmada araştırma 

hipotezlerini test etmek amacıyla, Türkiye’de faaliyet gösteren 317 işletme yöneticisinden anket yöntemiyle 

veri toplanmıştır. 317 yöneticiden elde edilen veri seti üzerinde, SPSS 26 ve AMOS 24 istatistik programları 
kullanılarak analiz çalışmaları yapılmıştır. Araştırma ile yeşil yeniliğin sürdürülebilirlik performansı ve 

algılanan yeşil örgütsel davranış üzerinde önemli bir etkisinin olduğu saptanmıştır. Ayrıca yeşil yenilik ve 

sürdürülebilirlik performansı arasındaki ilişkide algılanan yeşil örgütsel davranışın kısmi aracı rolü olduğu 

bulgusuna ulaşılmıştır. Araştırma sonuçları tartışılmış ve önerilere yer verilmiştir. 
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A B S T R A C T 

Sustainability, which guides many policies at national and international levels, becomes even more important 

when evaluated with its dynamic structure and related concepts. In the modern business world, where the 

number of green organizations and environmental awareness are rapidly increasing, the sustainability 

performance of enterprises, green innovation practices and green behaviors of employees are gaining more 

importance in order to meet the needs and expectations of the business world. In this context, the aim of the 
study is to explore the relationship between green innovation and sustainability performance and the mediating 

role of perceived green organizational behavior in this relationship. In order to test the research hypotheses in 

the study, data were collected from 317 business managers operating in Turkey using the survey method. 

Analysis studies were conducted on the data set obtained from 317 managers using SPSS 26 and AMOS 24 

statistical programs. The study determined that green innovation has a significant effect on sustainability 

performance and perceived green organizational behavior. In addition, it was found that perceived green 

organizational behavior has a partial mediating role in the relationship between green innovation and 
sustainability performance. The results of the study were discussed and suggestions were included. 
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1. Giriş 

İklim krizi, 21. yüzyılın yalnızca çevreyi değil, aynı 

zamanda örgütleri ve küresel ekonomiyi tehdit eden en kritik 

meselelerinden biridir. Peki, iklim değişikliğini ele alma 

sürecinde örgütlerin rolü nedir? Özel sektör, kamu sektörü 

ve üçüncü sektörü kapsayan örgütler arasında, 

araştırmaların büyük çoğunluğu özel sektöre 

odaklanmaktadır. Bunun temel nedeni, ekonomik büyüme 

ve tüketim anlayışının iklim değişikliğinin geri 

döndürülemez nedenleri arasında görülmesi ve işletmelerin 

bu sorunu çözmede öncü bir rol üstlenmesi gerektiğine dair 

yaygın olan inanıştır. Nitekim birçok işletme, çevresel 

sürdürülebilirliğin gelecekteki başarıları için kritik öneme 

sahip olduğu konusunda hemfikirdir (Unsworth vd., 2021: 

1; Kuzgun, 2024: 693). Bu nedenle, son yıllarda birçok 

işletme, iklim sorununu acil bir durum olarak kabul ederek 

(George vd., 2016; Unsworth vd., 2021; Mo vd., 2022; 

Mukhtar vd., 2024; Huang vd., 2024; Yuan vd., 2024) 

sürdürülebilirlik konusuna öncelik vermeye başlamıştır 

(Tang vd., 2021). İşletmelerin faaliyetlerini 

gerçekleştirdikleri tüm süreçler boyunca meydana 

getirdikleri çevresel etkiler ciddi boyutlarda olabilmektedir. 

Bu etkilerin ortadan kaldırılmasında alınabilecek çeşitli 

önlemler bulunmaktadır. Çevre dostu uygulamalar ve 

sürdürülebilir iş modelleri, yalnızca çevresel etkilere 

yönelik çözümler sunmakla kalmamakta, aynı zamanda 

işletmelerin rekabet avantajı elde etmelerine de katkı 

sağlamaktadır (Porter ve van der Linde, 1995; Meng vd., 

2022; Ren vd., 2023).  

Literatür incelendiğinde yeşil yenilik ve algılanan yeşil 

örgütsel davranışın, örgütlerin sürdürülebilirlik performansı 

üzerindeki etkilerinin giderek daha fazla araştırıldığı 

görülmektedir (Chen, 2008; Ren vd., 2023; Tang vd., 2023). 

İşletme, çevre ve paydaşlar için ortak fayda yaratan, 

sürdürülebilirlik üzerinde etkili olan yeşil yenilik 

faaliyetlerinin önemi büyük olmakla birlikte, stratejik bir 

çözüm olduğu da söylenebilir.  Yeşil yenilik, çevresel 

sorunları ele alırken, örgütlerin piyasa koşullarına uyum 

sağlamasına ve sürdürülebilir büyümeyi teşvik etmesine 

olanak tanımaktadır (Hart ve Milstein, 2003; Mukhtar vd., 

2024). Yeşil yenilik uygulamaları, hem ürün hem de süreç 

düzeyinde gerçekleştirilen çevre dostu iyileştirmeleri 

içermekte ve bu, firmaların çevresel sorumluluklarını yerine 

getirmelerine yardımcı olmaktadır (Dangelico ve Pujari, 

2010). Ancak yeşil yenilik uygulamaları yüksek belirsizlik 

ve risk içermekte olduğu için bu süreçte kaynak tüketimi 

fazla olabilmektedir. Dolayısıyla firmaların kaynakların 

etkin yönetimini sağlayan çalışanların yeşil davranışlarına 

önem vermesi gerekmektedir. Algılanan yeşil örgütsel 

davranış, çalışanların ve paydaşların bir örgütün çevre dostu 

uygulamaları nasıl algıladığını ifade etmekte ve bu algı, 

örgüt içindeki davranışların ve politikaların 

şekillendirilmesinde kritik bir rol oynamaktadır (Chou, vd., 

2012). Çalışanların örgütün çevresel çabalarına yönelik 

algıları, onların örgütsel bağlılıklarını ve iş tatminlerini 

etkilemekte ve böylece genel sürdürülebilirlik 

performanslarını artırmaktadır (Renwick vd., 2013; Zhao 

vd. 2019; Meng vd., 2022). Ayrıca, bu algı, çalışanların 

örgütsel vatandaşlık davranışlarını da olumlu yönde 

etkilemekte, bu da iş yerindeki genel verimliliği 

artırmaktadır. Dolayısıyla hem yeşil yenilik uygulamaları 

hem de işletmelerin çevreye yönelik taahhütlerini ve 

politikalarını çalışanların nasıl algıladığı, sürdürülebilirlik 

performansının önemli bir belirleyicisi olarak kabul 

edilmektedir (Norton vd., 2017; Huang vd., 2024; Kuzgun, 

2024). 

Çalışmanın amacı, yeşil yenilik ile sürdürülebilirlik 

performansı arasındaki ilişkiyi incelemek ve bu ilişkide 

algılanan yeşil örgütsel davranışın aracı rolünü keşfetmektir. 

Özellikle yerli literatür incelendiğinde yeşil yenilik ile 

sürdürülebilirlik performansı ilişkisini ele alan az sayıda 

çalışmanın (Küçükoğlu, 2014; Çankaya ve Sezen, 2015; 

Yurdakul, 2018; Kuzgun, 2023) bulunduğu görülmüştür. 

Ayrıca yeşil yeniliğin sürdürülebilirlik performansı 

üzerindeki etkisinde algılanan yeşil örgütsel davranışın aracı 

rolünü inceleyen çalışmaya ulaşılamamıştır. Bu eksikliği 

gidermeyi amaçlayan bu çalışma, hem yerel hem de 

uluslararası literatüre yenilikçi bir perspektif kazandırmayı 

hedeflemektedir. Söz konusu değişkenleri birlikte ele alan 

bu çalışmanın literatüre ve uygulayıcılara katkı sağlaması 

beklenmektedir. Bu bağlamda, yalnızca akademik literatüre 

değil, aynı zamanda sürdürülebilirlik uygulamalarını 

benimseyen işletmelere de önemli bir yol haritası sunması 

beklenmektedir. 

2. Kavramsal Çerçeve 

2.1. Yeşil Yenilik 

Yeşil yenilik, yeni ürünlerin yaratılması ya da mevcut 

ürünlerin büyük ölçüde iyileştirilmesi anlamına 

gelmektedir. Yeşil yenilik, çevresel sürdürülebilirliği 

artırma amacıyla geliştirilen ürün, hizmet ve süreç 

yenilikleridir (Chen, 2008; Cheng ve Shiu, 2012; Mukhtar 

vd., 2024). Bu nedenle yalnızca ürünlere odaklanmakla 

kalmamakta, aynı zamanda iş uygulamalarında yeni 

süreçler, pazarlama yöntemleri ve bu yöntemlerin önemli 

ölçüde geliştirilmesini de kapsamaktadır (Shashwat, 2019). 

Ayrıca çevre dostu teknolojilerin benimsenmesini de içerir. 

Bu tür yenilikler, işletmelerin çevreye olan etkilerini 

azaltırken aynı zamanda piyasa dinamiklerine uygun hareket 

etmelerine olanak tanımakta, sürdürülebilirlik 

performansını artırmakta (Dangelico ve Pujari, 2010; Suki 

vd., 2023) ve sürdürülebilir rekabet avantajı sağlamasında 

(Chen vd., 2006; Sanni, 2018; Almeida ve Wasim, 2022; 

Akbari vd., 2022; Mukhtar vd., 2024) önemli bir etkiye 

sahiptir. Yeşil yenilikler, kaynak verimliliğinin artırılması, 

enerji tüketiminin azaltılması, atık yönetimini iyileştirilmesi 

ve yenilenebilir enerji kaynaklarının kullanılması gibi çeşitli 

stratejileri kapsamaktadır (Porter ve van der Linde, 1995). 

Örneğin, enerji verimliliğini artıran teknolojiler ve düşük 

karbon ayak izine sahip üretim süreçleri, hem çevresel hem 

de ekonomik açıdan fayda sağlamaktadır (Pujari, 2006). 

Literatürde yeşil yenilik kavramı yerine sürdürülebilir, 
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çevresel veya ekolojik inovasyon gibi çeşitli terimlerin 

kullanıldığı görülmektedir. 

Yeşil ürün yeniliği, çevre dostu özelliklere sahip ürünlerin 

geliştirilmesi ve piyasaya sunulmasını içermektedir 

(Andersen, 2021; Mukhtar vd., 2024: 291). Bu ürünler, 

genellikle enerji tasarrufu sağlayan, geri dönüştürülebilir 

malzemelerden üretilen veya biyolojik olarak 

parçalanabilen özelliklere sahiptir (Ottman, 2011). Enerji 

tasarruflu aydınlatma sistemleri, düşük emisyonlu araçlar, 

biyolojik olarak parçalanabilen ambalaj malzemeleri, 

yenilenebilir enerji alanındaki son teknolojiler veya çevre 

dostu yazılım çözümleri yeşil ürün yeniliklerine örnek 

olarak verilebilir (Dangelico ve Pontrandolfo, 2010; 

Andersen, 2021). Yeşil süreç yeniliği ise, üretim ve 

operasyon süreçlerinin çevresel etkilerini azaltmayı 

amaçlamaktadır (Xie vd., 2019). Bu yenilikler, enerji 

verimliliği, atık azaltma, su tasarrufu ve temiz üretim 

teknolojilerinin benimsenmesi gibi çeşitli uygulamaları 

içermektedir (Chen vd., 2006). Su tüketimini azaltan üretim 

teknolojileri, atık geri dönüşüm sistemleri ve çevre dostu 

kimyasal kullanımını teşvik eden süreçler, yeşil süreç 

yeniliklerine örnek olarak gösterilebilir (Hart ve Dowell, 

2011; Xie vd., 2019). 

Yeşil yeniliğin başarılı bir şekilde uygulanabilmesi için 

işletmelerin, iç ve dış paydaşlarının desteğini kazanması 

gerekmektedir (Hall ve Vredenburg, 2003). Eğitim 

programları, teşvik politikaları veya tedarik zinciri iş 

birlikleri gibi uygulamalar bu desteğin kazanılmasında etkili 

olabilir. İç paydaşlar, genellikle çalışanlar, yöneticiler ve 

hissedarlar olup, bu grupların çevresel sürdürülebilirlik 

konusunda bilinçlendirilmesi ve motive edilmesi önemlidir. 

Dış paydaşlar ise müşteriler, tedarikçiler, devlet kurumları 

ve sivil toplum örgütleri gibi geniş bir yelpazeyi 

kapsamaktadır (Hart, 1995). Bu tür yenilik stratejilerinin 

benimsenmesi, bu paydaşların desteğini alarak işletmelerin 

çevresel performansını ve toplumsal itibarını 

artırabilmektedir (Rennings, 2000; Mukhtar vd., 2024). 

2.2. Algılanan Yeşil Örgütsel Davranış 

Algılanan yeşil örgütsel davranış, çalışanların ve diğer 

paydaşların bir örgütün çevresel duyarlılığını ve 

sürdürülebilirlik çabalarını nasıl algıladıklarını ifade 

etmektedir (Chou vd., 2012; Norton vd., 2017). Bu kavram, 

örgütlerin çevreye yönelik sorumluluklarını nasıl yerine 

getirdiğini ve bu çabaların örgüt içindeki bireyler tarafından 

nasıl değerlendirildiğini analiz etmek açısından kritik bir 

öneme sahiptir. Algılanan yeşil örgütsel davranış, atıkların 

kontrolü, geri dönüşüm ve karbon karşıtı girişimler ile 

çalışanların çevre dostu davranışları benimsemeleri için 

teşvik edilmesi gibi çeşitli sürdürülebilir eylemleri kapsayan 

(Ahmed vd. 2020), çalışanların çevreye duyarlı 

davranışlarıdır. Bu davranışlar örgütün çevresel 

sürdürülebilirlik hedeflerine katkı sağlayan çalışanların 

ölçülebilir faaliyetleridir (Ones ve Dilchert, 2012a; 

Unsworth vd., 2021). Algılanan yeşil örgütsel davranış, 

çalışanların çevre dostu uygulamalara olan inançlarını 

pekiştirmekte ve örgütsel bağlılıklarını artırmaktadır. 

İşletmenin çevresel performansının ve sürdürülebilirlik 

stratejilerinin etkinliğinin bir yansıması olarak 

görülmektedir (Daily vd., 2012; Mirahsani vd., 2024; Yuan 

vd., 2024). Bu nedenle, işletmelerin sürdürülebilirlik 

hedeflerine ulaşmaları ve rekabet avantajı elde etmeleri için, 

çalışanların bu çabaları nasıl algıladığını dikkate alarak 

stratejiler geliştirmeleri gerekmektedir (Chen ve Chang, 

2013; Tang vd., 2023; Ren vd., 2023). Örgütlerin varlığını 

devam ettirebilmelerinde yalnızca finansal göstergeler değil 

aynı zamanda çevresel sürdürülebilirliğe katkıda 

bulunmaları kritik önem taşımaktadır (Değirmenci, 2021: 6; 

Ren vd., 2023: 72). 

Algılanan yeşil örgütsel davranış kavramı, büyük ölçüde 

örgütsel iklim ve örgütsel kültür teorileri ile 

ilişkilendirilmektedir. Örgütsel iklim, bir işletmenin çalışma 

ortamını, iş süreçlerini ve genel yönetim felsefesini 

belirleyen bir çerçeve sunmaktadır. İşletmenin çevresel 

duyarlılık, etik yönetim ve sürdürülebilirlik konularında 

nasıl bir duruş sergilediğini göstermektedir (Schneider vd., 

2013). Bir işletmenin çevreye yönelik çabaları, bu çabaların 

örgüt genelinde nasıl algılandığı ve desteklendiği ile 

ölçülmektedir (Zibarras ve Coan, 2015). Eğer bir örgüt, 

çevre dostu uygulamaları ve sürdürülebilirlik çabalarını ön 

plana çıkarırsa, çalışanlar bu çabaları algılayarak örgütü 

daha çevre bilincine sahip ve sorumlu bir yapı olarak 

görmektedir (Malik vd., 2021; Duong, 2022; Meng vd., 

2022). Dolayısıyla, algılanan yeşil örgütsel davranış, 

çalışanların işletmenin çevresel politikalarına olan 

inançlarını pekiştirmekte, iş tatminini ve örgütsel 

bağlılıklarını artırarak, onların çevre dostu davranışlara 

katılımını teşvik etmektedir (Robertson ve Barling, 2013; 

Kim vd., 2018; Duong, 2022; Tang vd., 2023; Mirahsani vd., 

2024). 

2.3. Sürdürülebilirlik Performansı 

Sürdürülebilirlik, bireylerin veya toplulukların çevresel, 

ekonomik ve sosyal alanlarda olumsuz etkilerden kaçınmayı 

hedefleyen sürekli bir davranış biçimini temsil etmektedir 

(Banon vd., 2011: 176). Bu kavram, doğal kaynakların 

tükenebilirliğini önlemek ve ekosistemlerin doğal dengesini 

korumak amacıyla, kaynakların kullanımının dikkatlice 

yönetilmesini gerektirmektedir (Aktaran: Shrivastava, 2018: 

318). Dolayısıyla, sürdürülebilirlik, kısa vadeli çözümlerle 

sınırlı olmayan, uzun vadeli stratejik bir yaklaşımdır 

(Kpphgn vd., 2020: 94). 

Sürdürülebilirlik performansı, bir işletmenin ekonomik, 

çevresel ve sosyal hedeflerini ne derece gerçekleştirdiğini 

gösteren bir ölçüttür (Elkington, 1998; Dyllick ve Hockerts, 

2002). Bu kavram, organizasyonların uzun vadeli değer 

yaratma potansiyellerini ve çevresel sorumluluklarını nasıl 

yerine getirdiklerini değerlendirmektedir. Üçlü Performans 

Yaklaşımı (Triple Bottom Line), sürdürülebilirlik 

performansının üç ana boyutunu (çevresel, sosyal ve 

ekonomik) kapsamakta olup bu performansın ölçülmesinde 

önemli bir referans noktası olarak kabul edilmektedir 
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(Elkington, 1998; Carter ve Rogers, 2008; Jo vd., 2015). 

Sürdürülebilirlik stratejilerini etkin bir şekilde uygulayan 

işletmeler sadece çevresel ve sosyal sorumluluklarını yerine 

getirmekle kalmamakta, aynı zamanda yenilikçi iş modelleri 

geliştirme ve piyasa itibarını güçlendirme konusunda da 

önemli avantajlar elde etmektedir (Hart, 1995; Suki vd., 

2023). Sürdürülebilirlik performansı, işletmelerin 

gelecekteki başarılarını ve sürdürülebilir kalkınma 

hedeflerine ulaşma yeteneklerini belirleyen kritik bir 

unsurdur. İşletmeler, sürdürülebilirlik performanslarını 

artırmak için çevresel, sosyal ve ekonomik stratejileri 

bütüncül bir yaklaşımla ele almalıdır. 

Çevresel sürdürülebilirlik, doğal kaynakların verimli 

kullanımı ve çevre üzerindeki olumsuz etkilerin minimize 

edilmesiyle ilgilidir. İşletmeler, çevresel performanslarını 

artırmak için enerji verimliliği, atık yönetimi ve 

yenilenebilir enerji kaynaklarının kullanımı gibi stratejileri 

benimsemektedir (Hart ve Milstein, 2003). Sosyal 

sürdürülebilirlik, işletmelerin toplum ve çalışanları 

üzerindeki sosyal etkilerini değerlendirmektedir. Bu boyut, 

çalışanların refahı, toplumsal sorumluluk projeleri ve etik iş 

uygulamaları gibi unsurları içermektedir (Dyllick ve 

Hockerts, 2002). İşletmelerin sosyal sorumluluk faaliyetleri, 

toplumda olumlu bir etki yaratırken, aynı zamanda çalışan 

bağlılığını ve müşteri sadakatini artırabilmektedir (Carroll, 

1991). Ekonomik sürdürülebilirlik, işletmelerin finansal 

performansını ve piyasa başarısını değerlendiren bir 

boyuttur. Ekonomik sürdürülebilirlik, yalnızca kâr elde 

etmeyi değil, aynı zamanda uzun vadeli değer yaratmayı ve 

ekonomik dengeyi sağlamayı hedeflemektedir (Dyllick ve 

Hockerts, 2002). 

2.4. Hipotezlerin Geliştirilmesi ve Araştırma Modeli 

Yeşil yenilik, çevreye zarar veren geleneksel üretim ve 

tüketim modellerine alternatif olarak ortaya çıkmış olup, 

sürdürülebilir kalkınma hedeflerine ulaşmada önemli bir rol 

oynamaktadır (Dangelico ve Pujari, 2010). Yeşil yenilik, 

yalnızca çevresel etkilere odaklanmakla kalmamakta, aynı 

zamanda ekonomik ve sosyal boyutları da içermektedir 

(Arfi vd., 2018: 210; Dogaru, 2020: 294; Wang vd., 2022: 

1-2). Bu nedenle üçlü performans yaklaşımıyla (Triple 

Bottom Line) uyumlu bir şekilde değerlendirilmektedir 

(Elkington, 1998). 

Çevre dostu yeniliklerin uygulanması, işletmelerin çevresel 

performanslarını artırırken, uzun vadeli ekonomik kazançlar 

elde etmelerini de sağlamaktadır (Porter ve van der Linde, 

1995). Çalışmalar (Rennings vd. 2006; Dangelico ve Pujari; 

2010; Jo vd., 2015), yeşil yenilik ile sürdürülebilirlik 

performansı arasında güçlü bir bağlantı (Song vd., 2019; 

Ch’ng vd., 2021; Suki vd., 2023; Huang vd. 2024) 

bulunduğu göstermektedir. Yeşil yenilik, örgütlerin kaynak 

verimliliğini artırmasına, enerji tüketimini azaltmasına ve 

atık yönetimini iyileştirmesine yardımcı olmaktadır. Bunun 

yanı sıra, çevreye duyarlı ürün ve hizmetlerin geliştirilmesi, 

tüketici taleplerine cevap verirken, firmaların piyasa 

itibarını (Hart ve Milstein, 2003) ve toplumla olan bağlarını 

da güçlendirmektedir.  

Yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik performansı arasındaki 

ilişkiyi ele alan teorik ve ampirik araştırmaların varlığına 

rağmen özellikle gelişmekte olan ülkelerde sınırlı sayıda 

çalışmanın bulunduğu ve bu nedenle ampirik çalışmalara 

ihtiyaç olduğu söylenebilir (Saunila vd., 2018). Türkiye’de 

konu ile ilgili çalışamlardaki (Küçükoğlu, 2014; Çankaya ve 

Sezen, 2015; Yurdakul, 2018; Kuzgun, 2023) sayıdaki artış 

düşünüldüğünde ampirik çalışmalar daha da önem 

kazanmaktadır. 

Literatür incelemeleri ışığında, yeşil yeniliklerin 

sürdürülebilirlik performansı üzerindeki etkilerini 

araştırmak amacıyla aşağıdaki hipotez geliştirilmiştir: 

H1: Yeşil yenilik, işletmelerin sürdürülebilirlik 

performansını pozitif yönde etkilemektedir. 

Yeşil yenilik uygulamalarının, çalışanların örgüt içindeki 

çevre dostu davranışları algılamasını ve desteklemesini 

artırdığı görülmektedir. Sosyal Biliş Teorisi çerçevesinde, 

bireyler örgütsel bağlamda gözlemlenen davranışlar ve 

politikalar aracılığıyla öğrenmekte ve bu davranışlar, 

bireylerin algılarını ve tutumlarını şekillendirmektedir 

(Bandura, 1986). Dolayısıyla, yeşil yeniliklerin uygulandığı 

bir ortamda, çalışanların çevresel sorumluluk algıları 

güçlenmekte ve örgütsel davranışları daha olumlu bir 

şekilde değerlendirilmektedir. İşletmedeki yeşil yeniliklerin 

algılanan yeşil örgütsel davranış üzerindeki etkisini çeşitli 

açılardan inceleyen çalışmalar bulunmaktadır. Örneğin, 

Yeşil İnsan Kaynakları Yönetimi uygulamalarının, 

çalışanların örgütün çevresel performansına yönelik 

algılarını olumlu yönde etkilediği saptanmıştır (Renwick 

vd., 2013). Çalışanlar, örgütün çevreye olan bağlılığını ve 

sürdürülebilirlik çabalarını yeşil yenilikler aracılığıyla 

deneyimlediklerinde, örgüte olan bağlılıkları ve iş tatminleri 

artmaktadır. İşletmeler, yeşil yenilikleri hayata geçirirken bu 

yeniliklerin çalışanlar üzerindeki etkisini dikkate aldığında, 

çalışanların çevre dostu uygulamaları ve yeşil davranışları 

daha kolay sergilediği görülmektedir (Afsar ve Umrani, 

2020). Liu ve vd. (2020) çalışmalarında, yeşil yeniliklerin 

sadece işletme performansını artırmadığı, aynı zamanda 

çalışanların çevresel sorumluluklarına dair farkındalıklarını 

da güçlendirdiği belirtilmiştir. Bu durum, çalışanların yeşil 

örgütsel davranışları sergilemesine ve çevresel 

sürdürülebilirliğe olan bağlılıklarını artırmasına yol 

açmaktadır. Yeşil yeniliklerin uygulanması, çalışanların 

örgüt içindeki çevresel stratejilere olan güvenini ve 

katılımını artırmakta, bu da onların çevre dostu 

davranışlarını desteklemektedir (Jia vd., 2018). 

Bununla birlikte, Örgütsel Davranış Teorisi perspektifinden 

incelendiğinde, çalışanların örgüt içindeki çevreye yönelik 

tutum ve davranışları, örgüt kültürünün bir yansıması olarak 

değerlendirilebilir (Robbins ve Judge, 2018). Bu noktada, 

yeşil yenilik uygulamaları, örgütsel kültürün bir parçası 

haline geldiğinde, çalışanların çevre dostu uygulamalara 

yönelik algıları ve destekleri artmaktadır. Yeşil yeniliklerin 
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algılanan yeşil örgütsel davranış üzerindeki etkilerini 

anlamak, örgütlerin çevresel sürdürülebilirlik hedeflerine 

ulaşmalarında önemli bir rol oynamaktadır. Çalışanların 

örgütün çevresel çabalarına olan inançları ve destekleri, 

örgüt içindeki çevresel performansın artmasına ve uzun 

vadede rekabet avantajı elde edilmesine katkı 

sağlamaktadır. 

Literatürdeki bulgulara dayanarak, yeşil yeniliğin algılanan 

yeşil örgütsel davranış üzerindeki etkisini incelemek 

amacıyla aşağıdaki hipotez geliştirilmiştir: 

H2: Yeşil yenilik, algılanan yeşil örgütsel davranışı pozitif 

yönde etkilemektedir. 

Yeşil örgütsel davranış sürdürülebilir kalkınma için 

önemlidir (Han vd., 2010). Yeşil örgütsel davranış, 

çalışanları yeşil örgütsel politikaları uygulamaya motive 

etmekte ve iş yerinde çevre dostu davranışları teşvik ederek 

sürdürülebilirliğe iki şekilde katkıda bulunmaktadır 

(Mahmood ve Nasir, 2023: 90879). Literatür 

incelendiğinde, yeşil örgütsel davranışın bir örgütün genel 

başarısını artırdığı (Dumont vd., 2017; Syafri vd., 2021), 

sürdürülebilirlik performansının kritik bir belirleyicisi 

olabileceği söylenebilir. Yeşil örgütsel davranış ve 

sürdürülebilirlik performansı ilişkisini konu alan 

çalışmaların sınırlı sayıda olduğu görülmektedir (Kuzgun, 

2022: 95).  

Sosyal Değişim Teorisi perspektifinden incelendiğinde, 

çalışanlar, örgütün çevresel taahhütlerine yönelik olumlu bir 

algıya sahip olduklarında, örgüte olan bağlılıkları ve iş 

tatminleri artmakta (Blau, 1964), böylece işletmenin 

sürdürülebilirlik çabalarına daha fazla katkı sağlanmaktadır 

(Lee ve Ha-Brookshire, 2018; Khan vd., 2021; Ueno, 2022). 

Çalışanların çevresel taahhütlere olan güveni, onların örgüt 

içindeki davranışlarını olumlu olarak şekillendirmekte ve bu 

da sürdürülebilirlik hedeflerine ulaşmayı 

kolaylaştırmaktadır (Norton vd., 2017; Robertson ve 

Barling, 2017). Örneğin, yeşil örgütsel davranışlar, 

işletmede malzeme kullanımının azaltılmasına, geri 

dönüşümün teşvik edilmesine ve enerji tüketiminin 

azaltılmasına yardımcı olmaktadır (Daily vd., 2009). 

Kurumsal Teori çerçevesinde, işletmelerin çevresel ve 

sürdürülebilirlik çabaları, yalnızca içsel motivasyonlarla 

değil, aynı zamanda dışsal baskılarla da şekillenmektedir 

(DiMaggio ve Powell, 1983). Çalışanların, yöneticilerin ve 

paydaşların algıları, bu çabaların etkinliğini belirlemede 

önemli bir rol oynamaktadır. Bu noktada işletmelerin 

sürdürülebilirlik performansının artmasında, 

sürdürülebilirlik politikalarının, yeni teknolojilerin ve 

süreçlerin uygulanmasının yanı sıra, çalışanların çevreye 

yönelik yeşil davranışlarının kritik bir rol oynadığına dair 

geniş bir uzlaşı bulunmaktadır (Chen vd., 2008; Ones ve 

Dilchert, 2012b;  Paillé ve Boiral, 2013; Norton vd., 2017; 

Kpphgn vd., 2020; Malik vd., 2021; Meyers ve Rutjens; 

2022; Tang vd., 2023; Kuzgun, 2023). 

Literatürdeki bulgulara dayanarak, algılanan yeşil örgütsel 

davranışın sürdürülebilirlik performansı üzerindeki etkisini 

incelemek amacıyla aşağıdaki hipotez geliştirilmiştir: 

H3: Algılanan yeşil örgütsel davranış, işletmelerin 

sürdürülebilirlik performansını pozitif yönde 

etkilemektedir. 

Sosyal Biliş Teorisi ve Kurumsal Davranış Teorisi 

çerçevesinde, bireylerin örgütsel bağlamda gözlemlenen 

davranışlar aracılığıyla öğrenmeleri ve bu davranışların 

bireylerin algılarını ve tutumlarını şekillendirmesi önemli 

bir yere sahiptir (Bandura, 1986; Robbins ve Judge, 2018). 

Bu nedenle, yeşil yenilik uygulamaları, çalışanlar ve diğer 

paydaşlar tarafından algılandığında, bu algılar, örgütün 

sürdürülebilirlik performansını artırabilir. Sonuç olarak, 

yeşil örgütsel davranış çevresel bir amaca ulaşmak için bir 

araç olarak görülebilir (Khan vd. 2020; Unsworth vd., 

2021).  

Literatürde, yeşil yeniliklerin sürdürülebilirlik performansı 

üzerindeki etkilerinin daha derinlemesine incelenmesi 

gerektiği vurgulanmaktadır. Örneğin, Jia vd. (2018), yeşil 

yeniliklerin yalnızca teknik ve süreçsel yeniliklerle sınırlı 

kalmaması gerektiğini, bu yeniliklerin çalışanlar tarafından 

nasıl algılandığının da dikkate alınması gerektiğine dikkat 

çekmektedir. Yeşil tedarik zinciri yönetimi ve yeşil insan 

kaynakları yönetimi gibi uygulamaların sürdürülebilirlik 

performansı üzerindeki etkilerinde algılanan yeşil örgütsel 

davranışın aracı rolü, çeşitli araştırmalarla 

desteklenmektedir (Naz vd., 2021; Khan vd., 2024). Bu tür 

işletmelerde, çalışanların sürdürülebilirlik hedeflerine olan 

inançlarının ve bağlılıklarının artması da dikkat çekici bir 

sonuç olarak öne çıkmaktadır (Renwick vd., 2013; Yuan vd., 

2024). 

Çalışanların çevresel sorumluluk algıları, örgütün çevre 

dostu politikalarına olan güvenlerini artırmakta ve bu da 

onların sürdürülebilirlik performansına olan katkılarını 

pekiştirmektedir (Chou vd., 2012; Unsworth vd., 2021; 

Mirahsani vd., 2024). Yeşil yenilikler, çalışanların örgütün 

çevresel taahhütlerine olan inançlarını güçlendirirken, 

algılanan yeşil örgütsel davranışlar, bu taahhütlerin 

etkinliğini artırmada aracı bir rol oynayabilir. 

Literatür incelendiğinde yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik 

performansı ilişkisinde algılanan yeşil örgütsel davranışın 

aracı rol oynadığına ilişkin bir çalışmanın bulunmadığı 

görülmüştür. Bu çalışmada, algılanan yeşil örgütsel 

davranışın, yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik performansı 

arasındaki ilişkide aracı bir rol oynadığı öne sürülmektedir. 

Yeşil yenilikler, çalışanların çevreye olan bağlılıklarını 

güçlendirdikçe, bu bağlılık sürdürülebilirlik performansını 

olumlu yönde etkilemektedir (Afsar ve Umrani, 2020). 

Çalışanların örgüt içindeki yeşil uygulamalara olan inancı, 

onların iş tatminini ve örgütsel bağlılıklarını artırarak, 

sürdürülebilirlik performansını olumlu yönde etkileyebilir 

(Zibarras ve Coan, 2015). Bununla birlikte, bu algı, yalnızca 

örgüt içindeki çevresel uygulamalara değil, aynı zamanda 

örgütün dış paydaşlarla olan ilişkilerine de yansıyabilir 
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(Benn vd., 2014). İşletmelerin yeşil davranışları, topluma 

karşı olan sorumluluklarını nasıl yerine getirdiğiyle de 

doğrudan ilişkilidir ve bu, örgütün genel itibarını ve sosyal 

kabulünü etkilemektedir.  

Yeşil yeniliklerin sadece teknolojik ve süreç yenilikleri ile 

değil, aynı zamanda çalışanların algıları ve davranışları 

üzerinden de sürdürülebilirlik performansını artırabileceği 

düşünülmektedir. Literatürdeki bulgulara dayanarak, 

algılanan yeşil örgütsel davranışın, çalışanların çevresel 

sorumluluklarını güçlendirerek, yeşil yeniliklerin 

sürdürülebilirlik performansını daha güçlü bir şekilde 

etkilemesine aracılık ettiği öne sürülmektedir. Bu çerçevede 

aşağıdaki hipotez geliştirilmiştir: 

H4: Yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik performansı arasındaki 

ilişkide algılanan yeşil örgütsel davranışın aracı rolü vardır. 

3. Araştırmanın Yöntemi 

Türkiye’deki işletmeler üzerinde yapılan bu çalışmada ilk 

olarak çalışmanın evreni, örneklemi, ölçekleri ve yapısal 

analizlerine ilişkin bilgiler verilmiş olup ardından istatistiki 

analizlere ve sonuçlara değinilmiştir. 

3.1. Araştırmanın Modeli ve Hipotezleri 

Çalışmanın bu bölümünde literatür ve daha önce ilgili 

alanda yapılmış çalışmalardan hareketle geliştirilen 

hipotezler çerçevesinde, değişkenler arasındaki ilişkileri 

incelemek amacıyla aşağıdaki araştırma modeli 

oluşturulmuştur. 

Şekil 1. Araştırmanın Kavramsal Modeli 
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                                             H1       
                                                                                                                                                                                                  

Bu çalışmada;  

• Yeşil yenilik ile sürdürülebilirlik performansı arasındaki 

ilişkiyi ortaya koymak,  

• Yeşil yenilik ile algılanan yeşil örgütsel davranış 

arasındaki ilişkiyi ortaya koymak, 

• Algılanan yeşil örgütsel davranış ile sürdürülebilirlik 

performansı arasındaki ilişkiyi ortaya koymak,  

• Yeşil yenilik ile sürdürülebilirlik performansı arasındaki 

ilişkide algılanan yeşil örgütsel davranışın aracılık rolünü 

tespit etmek hedeflenmektedir. 

 

3.2. Etik İzin 

Bu araştırmada, Kırklareli Üniversitesi Bilimsel Araştırma 

ve Yayın Etiği Kurulu tarafından 26.01.2023 tarihli, E-

35882576-199-76250 sayılı yazı ve 17.02.2023 tarihli karar 

ile etik kurul onayı alınmıştır. 

3.3. Veri Toplama Araçları ve Kullanılan Ölçekler 

Bu çalışmada, veri toplama aracı olarak anket yönteminden 

faydalanılmıştır. Katılımcılara uygulanan anket iki 

bölümden oluşmaktadır. Anketin ilk bölümü katılımcıların 

ve işletmenin demografik bilgilerini ölçmeye yönelik 

sorulardan oluşmaktadır. İkinci bölümünde algılanan yeşil 

örgütsel davranış, yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik 

performansı değişkenlerini ölçmeye yönelik sorular yer 

almaktadır. Bu üç ölçekteki maddeler, beşli Likert 

biçiminde derecelendirilmiştir (1= Kesinlikle 

Katılmıyorum, …, 5= Kesinlikle Katılıyorum). Araştırmada 

kullanılan ölçekler ulusal ve uluslararası alanda geçerliliği 

ve güvenilirliği kanıtlanmış ölçeklerdir. 

Yeşil yenilik ölçeği, Chen vd. (2006) tarafından 

oluşturulmuştur. Ölçek, 3 boyuttan oluşmakta olup, 8 

maddeyi içermektedir. Bu çalışmada Özgül (2020) ve 

Kuzgun (2022) tarafından Türkçe’ye uyarlanmış hali 

kullanılmıştır.  

Algılanan yeşil örgütsel davranışı ölçeği, Boiral ve Paillé 

(2012) tarafından oluşturulmuştur. Ölçek, 3 boyuttan 

oluşmakta olup 10 maddeyi içermektedir. Bu çalışmada 

Kuzgun (2022) tarafından Türkçe’ye uyarlanmış hali 

kullanılmıştır. 

Sürdürülebilirlik performansı ölçeği, Paulraj (2011) 

tarafından oluşturulmuştur. Ölçek, 3 boyuttan oluşmakta 

olup 15 maddeyi içermektedir. Bu çalışmada Kuzgun (2022) 

tarafından Türkçe’ye uyarlanmış hali kullanılmıştır. 

3.4. Araştırmanın Evreni ve Örneklemi  

Bu araştırmanın evrenini, Türkiye’de faaliyet gösteren 

imalat işletmelerinde çalışan yöneticiler oluşturmaktadır. 

Evrenin büyüklüğü tam olarak bilinmediğinden, örneklem 

büyüklüğünün belirlenmesinde tahmini bir yaklaşım 

benimsenmiştir. Yazıcıoğlu ve Erdoğan’ın (2004) örneklem 

büyüklüğü tablolarında önerilen %95 güven düzeyi ve %5 

hata payı esas alınmıştır. Buna göre, tam evren 

büyüklüğünün bilinmediği durumlarda, kabul edilebilir 

örneklem büyüklüğü yaklaşık 384 olarak ifade edilmektedir. 

Ancak bu çalışmada, çevrimiçi olarak ulaşılan ve farklı 

sektörlerde çalışan toplam 326 yöneticiye anket uygulanmış, 

eksik veya hatalı doldurulan 9 anket çıkarılarak analizlere 

317 geçerli anket dâhil edilmiştir. Bu sayı, Yazıcıoğlu ve 

Erdoğan’ın (2004: 50) ve diğer kaynakların belirttiği güven 

düzeyi ve hata payı hesaplamaları dikkate alındığında, 

geçerli bir örneklem büyüklüğü olarak değerlendirilmiştir. 

Araştırmada evrenin sınırlarının daha iyi tanımlanması 

Yeşil Yenilik Sürdürülebilirlik 

Performansı 

Algılanan Yeşil 

Örgütsel Davranış 
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adına, verilerin toplandığı işletmelerin belirli bir bölge ve 

sektörel çerçevede incelenmesi sağlanmıştır. Araştırmaya 

dâhil edilen işletmeler, Türkiye İstatistik Kurumu (TÜİK) 

tarafından 2023 yılında hazırlanan sektörel raporlar esas 

alınarak, Türkiye’deki imalat işletmelerinin yoğunlaştığı 

Marmara Bölgesi’nden seçilmiştir. TÜİK verilerine göre 

Türkiye’deki imalat firmalarının %60’ı Marmara 

Bölgesi’nde yer almakta olup, bu bölgenin Türkiye imalat 

sektörü açısından merkezi bir konumda olduğu kabul 

edilmektedir (TÜİK, 2023). 

Araştırmaya dâhil edilen işletmeler ağırlıklı olarak İstanbul, 

Tekirdağ, Kocaeli ve Kırklareli illerinde yer almakta olup, 

otomotiv, tekstil, kimya, gıda, elektronik, demir çelik/metal, 

ağaç işleri/kâğıt ürünleri gibi imalat sektörlerinin farklı 

alanlarını temsil etmektedir. İşletme ölçekleri bakımından, 

çalışan sayısı 50’nin üzerinde olan işletmeler örnekleme 

alınmıştır. Bu seçim, hem literatürde orta ve büyük ölçekli 

işletmelerin çalışan sayısı sınıflandırmalarında genellikle bu 

eşiğin kabul edilmesi (Küçük ve Orta Büyüklükte İşletmeler 

Yönetmeliği, 2018) hem de bu tür işletmelerin daha 

sistematik bir yönetim yapısına sahip olmaları nedeniyle 

araştırma kapsamını daraltarak daha homojen bir örneklem 

elde etme amacına dayanmaktadır. 

Evren ve örneklem büyüklüğünün formül ile ifade edilmesi 

gerekirse, bu çalışmada Cochran (1977) tarafından önerilen 

aşağıdaki formül dikkate alınmıştır: 

 

 

 

Burada: 

n: Gerekli örneklem büyüklüğü 

Z: Güven düzeyine karşılık gelen Z değeri (örneğin, %95 

güven düzeyi için Z=1.96) 

p: Evren içinde belirli bir özelliğe sahip olma olasılığı 

(genellikle %50 olarak alınır) 

d: Hata payı (bu çalışmada %5, yani 0.05 olarak 

belirlenmiştir) 

Bu formüle göre, p=0.5, Z=1.96 ve d=0.05 alındığında, 

gerekli örneklem büyüklüğü n=384 olarak 

hesaplanmaktadır. Ancak, mevcut çalışmada elde edilen 317 

geçerli anket, evren büyüklüğü bilinmediği durumlarda 

yeterli kabul edilebilir bir örneklem büyüklüğüdür 

(Cochran, 1977; Yazıcıoğlu ve Erdoğan, 2004). 

Sonuç olarak, araştırmanın evreni ve örneklemi, hem coğrafi 

hem de sektörel olarak sınırlandırılmış, belirli kriterler 

doğrultusunda oluşturulmuş ve kullanılan yöntemin 

geçerliliği ilgili literatür ile desteklenmiştir. 

 

3.5. Verilerin Analizi 

Bu araştırmada, betimsel analizler, açıklayıcı faktör analizi, 

doğrulayıcı faktör analizi, güvenilirlik analizi, korelasyon 

analizi, yapısal eşitlik modeli, aracılık etkisi testleri SPSS 26 

ve AMOS 24 paket programı aracılığıyla 

gerçekleştirilmiştir. 

4. Araştırmanın Bulguları ve Sonuçlar 

4.1. Demografik Değişkenlere İlişkin Bulgular 

Ankete katılan yöneticilerin demografik özelliklerine ilişkin 

bilgiler Tablo 1’de yer almaktadır. 

Tablo 1. Katılımcılara İlişkin Tanımlayıcı İstatistikler 

 n % 

Cinsiyeti 

Kadın 108 34 

Erkek 209                   66 

Ünvanı 

Başkan/Sahip 4 1,2 

Genel Müdür 10 3,1 

Genel Müdür Yrd. 32 10 

Bölüm Müdürü 159 50 

Müdür Yrd./Şef 67 21 

Uzman 23 7,3 

Diğer 22 7 

Bölümü   

Yönetim 61 19,2 

İdari İşler 28 8,8 

Üretim 45 14,1 

İnsan Kaynakları 34 10,7 

Muhasebe/Finans 12 3,7 

Pazarlama 24 7,5 

AR_GE 52 16,4 

Kalite 31 9,7 

Diğer 30                     9,4 

Araştırmaya katılan toplam 317 işletme, büyüklüklerine 

göre üç grupta sınıflandırılmıştır. İşletmelerin %49,2’si orta 

ölçekli (1-250 çalışan), %37,5’i büyük ölçekli (251-2000 

çalışan) ve %13,2’si ise çok büyük ölçekli (2000 ve üzeri 

çalışan) işletmelerden oluşmaktadır. İşletmelerin faaliyet 

gösterdikleri sektörlere göre dağılımı incelendiğinde, %14’ü 

otomotiv, %8,8’i tekstil, %10’u gıda, %9,46’sı kimya, 

%11’i enerji, %5,67’si beyaz eşya, %4,73’ü inşaat, %6’sı 

ilaç sektöründe yer almakta olup, %30’u ise diğer çeşitli 

sektörlerde faaliyet göstermektedir. 

4.2. Ön Analiz 

Araştırmanın modelini test etmeden önce verilerin normallik 

varsayımına uygunluğunu ve homojen dağılıp dağılmadığı 

belirlemek için önce normallik testi yapılmıştır. Tabachnick 

ve Fidell (2013), çarpıklık ve basıklık değerinin ±1.5 

arasında olması durumunda da verilerin normal dağılım 

gösterdiğini belirtmektedir. Çarpıklık ve basıklık değerleri 

her bir madde için incelenmiş ve normalliğe ilişkin 

değerlendirme bu şekilde gerçekleştirilmiştir. Tablo 3’te 
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normallik testi sonuçları yer almaktadır. 

Tablo 2. Normallik Testi Sonuçları 

 Çarpıklık Basıklık 

1. Yeşil Yenilik -0,88 1,01 

2. Algılanan Yeşil Örgütsel 

Davranış 
0,43 -0,48 

3. Sürdürülebilirlik 

Performansı 
0,25 0,52 

Analiz sonuçlarına göre, yeşil yenilik ölçeğinin çarpıklık/ 

basıklık değerlerinin, -0,88/1,01; algılanan yeşil örgütsel 

davranış ölçeğinin çarpıklık/ basıklık değerlerinin, 0,43/-

0,48; sürdürülebilirlik performansı ölçeğinin 

çarpıklık/basıklık değerlerinin, 0,25/0,52 olduğu 

saptanmıştır. Verilerin normalliğini değerlendirmek için 

gerçekleştirilen analizler sonucunda çarpıklık ve basıklık 

değerlerinin tümü, Tabachnick ve Fidell (2013) tarafından 

da belirtilen kritik sınır olan ±1.5 içinde ve 0’a yakın 

olduğundan, verilerin normal dağılıma sahip olduğu 

belirlenmiştir. Dolayısıyla verilerin analizinde parametrik 

testlerin uygulanabileceği sonucuna varılmıştır. 

4.3. Tanımlayıcı İstatistikler 

Tablo 4’te değişkenlere ait tanımlayıcı istatistikler yer 

almaktadır. 

Tablo 3. Değişkenler Arası Korelasyon ve Tanımlayıcı 

İstatistikler 

 α  Ort. Ss. 1.  2.  3.  

1.Yeşil Yenilik 0,92 4,17 0,67 1   

2.Algılanan Yeşil 

Örgütsel Davranış 
0,89 4,06 0,72  0,68**  1  

3.Sürdürülebilirlik 

Performansı 
0,85 3,96 0,81 0,70** 0,73** 1 

Not: N=317; **p<.01; α=Cronbach’s Alpha 

Tablo 4’teki korelasyon değerleri Evans’ın (1996) belirttiği 

“0.00-0,19 ‘çok zayıf’, 0,20-0,39 ‘zayıf’, 0,40-0,59 ‘orta’, 

0,60-0,79 ‘güçlü’ ve 0,80-1,0 ‘çok güçlü’ korelasyon” 

sınırları çerçevesinde ele alındığında, tüm değişkenler 

arasında pozitif yönde güçlü ilişki olduğu görülmektedir. 

Sonuçlar, araştırmada yer alan bağımlı, bağımsız ve aracı 

değişkenler arasında olumlu ve anlamlı ilişkilerin 

bulunduğunu göstermektedir.  

Ayrıca, ölçeklerin güvenilirlik analizi sonuçlarında 

Cronbach’s Alpha katsayılarının tümünün 0,70’in üzerinde 

olduğu saptanmıştır. Bu değer, literatürde kabul gören 

minimum güvenilirlik sınırıdır. Özellikle, Nunnally ve 

Bernstein (1994) tarafından önerildiği üzere, psikometrik 

testler ve sosyal bilimlerde güvenilir bir ölçeğin Cronbach’s 

Alpha katsayısının en az 0,70 olması beklenmektedir. Bu 

nedenle, Tablo 4’te sunulan Cronbach’s Alpha değerlerinin 

değişkenlerin güvenilirliğini sağlam bir şekilde doğruladığı 

ve “yüksek güvenilirlik” düzeyinde olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır (Field, 2009). 

Ölçüm modelinde yer alan tüm ölçekler alt boyutları ile 

birlikte birinci düzey çok faktörlü yapısı, AMOS 24 

kullanılarak Doğrulayıcı Faktör Analizi ile test edilmiştir. 

Tablo 5’te ölçeklerin uyum iyiliği istatistikleri yer 

almaktadır. 

Tablo 4. Ölçeklerin Uyum İyiliği İstatistikleri 

Uyum İyiliği 

Değerleri 
  χ2 df GFI CFI NFI RMSEA 

Yeşil Yenilik 76,12 18 0,96 0,98 0,97 0,06 

Algılanan Yeşil 

Örgütsel 

Davranış 

37,62 13 0,92 0,97 0,95 0,07 

Sürdürülebilirlik 

Performansı 
51,03 15 0,97 0,98 0,96 0,07 

 

Çalışmanın modelinde bulunan tüm ölçekler alt boyutlarını 

da içerek şekilde birinci düzey çok faktörlü yapısı, AMOS 

24 programında Doğrulayıcı Faktör Analizi ile test 

edilmiştir. Bunun sonucu olarak;  yeşil yeniliğin, 2 boyut 

(yeşil ürün yeniliği ve yeşil süreç yeniliği), algılanan yeşil 

örgütsel davranışın, 3 boyut (yeşil girişimler, yeşil sivil 

katılım ve çevreye yardım), sürdürülebilirlik performansının 

ise 3 boyut (ekonomik performans, çevresel performans ve 

sosyal performans) altında olduğu saptanmıştır.  DFA 

sonucunda ulaşılan faktör yüklerinin en az 0,62 ve en fazla 

0,90 rakamları aralığında değerler aldığı görülmüştür. Elde 

edilen bu faktör yüklerinin tamamının anlamlı olduğu 

sonucuna ulaşılmıştır. Tablo 6’da modelin uyum indeks 

değerleri yer almaktadır. 

Tablo 5. Modelin Uyum İndeks Değerleri   

 İlişkisiz Çok Faktörlü 

Model 

Sınır 

Değerler 

χ2/df 5,610 4,031 ≤5 

GFI 0,696 0,812 

≥0,80 CFI 0,804 0,873 

NFI 0,772 0,838 

RMSEA 0,104 0,078 ≤0,05 

 

İlişkisiz modele uygulanan doğrulayıcı faktör analizi 

sonucunda elde edilen uyum indeks değerleri X²/df=5,610, 

GFI=0,696, CFI=0.804, NFI=0,772 ve RMSEA=0,104 

olarak bulunmuştur. Tablo 7’de gösterilen bu uyum indeks 

değerleri, sınır değerler dikkate alındığında, modelin iyi bir 

uyuma sahip olmadığını göstermektedir. Modifikasyon 

indeksleri incelendiğinde, 6’ıncı madde ile 7’inci madde, 

12’inci madde ile 13’üncü madde, 14’üncü madde ile 

15’inci madde, 21’inci madde ile 22’inci madde, 29’uncu 

madde ile 30’uncu madde arasındaki hata kovaryanslarının 

dikkate alınmasının gerekli olduğu belirlenmiştir. Bu 

sonuçlara göre, ‘madde çiftlerinin aynı gizil değişken altında 

yer aldığı ve anlam olarak birbirine yakın olduğu’ 
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değerlendirilmiştir (Büyüköztürk vd., 2004). Söz konusu 

maddeler arasındaki hatalar kovaryanslarla  

 

 

ilişkilendirildikten sonra oluşturulan model, doğrulayıcı 

faktör analizi ile yeniden test edilmiştir (Şekil 2). 

 

 

Şekil 2: Yeşil Yeniliğin (YY) Sürdürülebilirlik Performansı (SP) Üzerindeki Etkisinde Algılanan Yeşil Örgütsel Davranışın 
(AYOD) Aracılığına Yönelik Path Diyagramı 
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Şekil 2’de yer alan modele uygulanan DFA sonucunda elde 

edilen uyum indeks değerleri, X2/df=4,031 GFI=0,812, 

CFI=0,873, NFI=0,838, RMSEA=0,078 bulunmuştur. 

Büyüköztürk vd. (2004) tarafından gerçekleştirilen 

çalışmaya göre, RMSEA değeri sınır değer aralığında 

bulunmamaktadır; ancak farklı bir çalışmaya (Bağlıbel vd., 

2015) göre, RMSEA değerinin 0,05-0,08 arasında olmasının 

“kabul edilebilir” değerlendirilmesi nedeniyle, bu 

çalışmadaki RMSEA değerinin kabul edilebilir bir değer 

olduğu belirlenmiştir. DFA sonrasında uyum iyiliği 

değerleri incelendiğinde, üç faktörlü yapıdan ve 30 

maddeden oluşan ölçüm modeli için gözlenen değişkenlerin, 

örtük değişkenleri yeterli düzeyde temsil ettiği saptanmıştır. 

Tablo 7: Araştırmanın Hipotez Testlerinin Sonuçları 

  Standardize Edilmiş Etki Katsayıları 

 Etki Yolu Toplam Doğrudan Dolaylı 

H1 Yeşil Yenilik →Sürdürülebilirlik Performansı 0,656* 0,656* - 

H2 Yeşil Yenilik → Algılanan Yeşil Örgütsel Davranış 0,645* 0,645* - 

H3 
Algılanan Yeşil Örgütsel Davranış → Sürdürülebilirlik 

Performansı 
0,666* 0,666* - 

H4 
Yeşil Yenilik → Algılanan Yeşil Örgütsel Davranış → 

Sürdürülebilirlik Performansı 
0,854* 0,424* 0,430* 

Not: *(p=0,000) 

Yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik performansı arasındaki 

ilişkide algılanan yeşil örgütsel davranışın aracı rolü, yapısal 

eşitlik modeli (YEM) kullanılarak test edilmiştir (Tablo 7). 

YEM, hem ölçüm modellerinin hem de yapısal modellerin 

bir arada değerlendirilmesine olanak sağlayan güçlü bir 

analiz yöntemidir (Kline, 2005). Analiz sonuçlarına göre, 

yeşil yeniliğin sürdürülebilirlik performansı üzerinde pozitif 

etkisi 𝛽=0,656, algılanan yeşil örgütsel davranış üzerinde 

pozitif etkisi 𝛽=0,645, algılanan yeşil örgütsel davranışın 

sürdürülebilirlik performansı üzerinde pozitif etkisi 

𝛽=0,666 olarak hesaplanmıştır. Modele göre yeşil yeniliğin 

sürdürülebilirlik performansı üzerinde, algılanan yeşil 

örgütsel davranış üzerinden kaynaklanan dolaylı etkisi 

𝛽=0,430’dur. Bu sonuçla birlikte yeşil yeniliğin 

sürdürülebilirlik performansı üzerindeki toplam etkisinin 

𝛽=0,854 olduğu görülmüştür. Elde edilen etki katsayıları 

incelendiğinde, yeşil yeniliğin hem sürdürülebilirlik 

performansı hem de algılanan yeşil örgütsel davranış 

üzerinde etkili olduğu belirlenmiştir. Ayrıca yeşil yeniliğin 

sürdürülebilirlik performansı üzerindeki etkisinin daha 

yüksek olduğu görülmektedir. Baron ve Kenny’nin (1986) 

önerdiği aracılık yaklaşımına göre gerçekleştirilen analize 

göre, yeşil yeniliğin sürdürülebilirlik performansı 

üzerindeki etkisinde algılanan yeşil örgütsel davranışın 

anlamlı olarak, kısmi aracılık rolünün bulunduğu sonucuna 

ulaşılmıştır.  

Tüm bu sonuçlar ışığında; H1, H2, H3 ve H4 hipotezleri 

kabul edilmiştir. 

 

5. Sonuç ve Değerlendirme 

Son yıllarda çevresel sürdürülebilirliğe olan ilginin 

artmasıyla birlikte, yeşil yenilik ve sürdürülebilirlik 

performansı arasındaki ilişki, hem akademik çevreler hem 

de işletmeler açısından önemli bir araştırma konusu haline 

gelmiştir. Bu çalışma, yeşil yeniliklerin sürdürülebilirlik 

performansı üzerindeki etkisini ve bu ilişkide yeşil örgütsel 

davranışın aracı rolünü incelemeyi amaçlamaktadır. 

Türkiye’de faaliyet gösteren 317 işletme yöneticisinden 

toplanan verilerle gerçekleştirilen analizler, yeşil yeniliğin 

ve algılanan yeşil örgütsel davranışın sürdürülebilirlik 

performansı üzerinde anlamlı ve olumlu bir etkisi olduğunu 

ortaya koymaktadır. Bu bulgu, sürdürülebilirliğin 

işletmelerin stratejik hedeflerine ulaşmada kritik bir rol 

oynadığını gösteren mevcut literatürle uyumlu olarak 

değerlendirilmektedir. 

Yeşil yenilik, işletmelerin çevresel, ekonomik ve sosyal 

sürdürülebilirlik hedeflerine ulaşmalarında kritik bir araç 

olarak görülmektedir (Mo vd., 2022; Suki vd., 2023; Huang 

vd., 2024). Yeşil ürün ve süreç yeniliklerinin benimsenmesi, 

işletmelerin çevresel performanslarını iyileştirirken, aynı 

zamanda rekabet avantajı elde etmelerine ve uzun vadeli 

değer yaratmalarına katkı sağlamaktadır (Rennings, 2000; 

Xie vd., 2019; Andersen, 2021; Mukhtar vd., 2024). Bu 

nedenle, yeşil yenilik stratejilerinin etkin bir şekilde 

uygulanması, işletmelerin sürdürülebilir kalkınma 

hedeflerine ulaşmalarında önemli bir rol oynamaktadır. 

Araştırmanın sonuçları, yeşil yeniliğin sürdürülebilirlik 

performansı üzerindeki etkisini inceleyen önceki 
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çalışmalarla büyük ölçüde örtüşmektedir. Liu vd. (2020), 

yeşil yeniliğin işletme performansını artırırken, bu etkinin 

yeşil örgütsel davranışlarla daha da güçlendiğini 

belirtmektedir.  

Yeşil yenilik, algılanan yeşil örgütsel davranışı pozitif 

yönde etkilemektedir. Bu, işletmenin çevre dostu ürünler, 

süreçler ve uygulamalar geliştirmesi sonucunda, çalışanların 

örgütün çevresel sorumluluklarını ciddiye aldığını ve 

sürdürülebilirlik hedeflerine ulaşma çabasını desteklediğini 

ifade etmektedir. Yeşil yenilikler, çalışanların algısını 

şekillendirerek, örgüt içindeki yeşil davranışların 

yaygınlaşmasına katkıda bulunmaktadır. Böylece 

çalışanların daha çevreye duyarlı davranışlar sergilemesine 

ve örgütün genel çevresel performansının güçlenmesine yol 

açmaktadır. 

Algılanan yeşil örgütsel davranış, işletmelerin 

sürdürülebilirlik performansını pozitif yönde etkilemektedir 

(Ones ve Dilchert, 2012b; Kim vd., 2017; Ahmed vd., 2020; 

Unsworth vd., 2021; Ren vd., 2023; Tang vd., 2023; 

Mirahsani vd., 2024). Böylece, çalışanların işletmenin 

çevreye duyarlı politikalarını ve uygulamalarını olumlu bir 

şekilde algılamasının, işletmenin sürdürülebilirlik 

performansını artırmada önemli bir rol oynadığı 

saptanmıştır. Bu durum, algılanan yeşil davranışların, 

işletme içinde çevresel sorumluluğun içselleştirilmesine 

katkıda bulunduğunu ve çalışanların çevresel 

duyarlılıklarını harekete geçirdiğini göstermektedir 

(Değirmenci, 2021; Mirahsani vd., 2024) Bu olumlu algı, 

işletmenin çevresel performansını artırırken, sosyal ve 

ekonomik sürdürülebilirlik hedeflerine ulaşma sürecini de 

hızlandırmaktadır. Sonuç olarak, algılanan yeşil örgütsel 

davranış, sürdürülebilirlik stratejilerinin etkinliğini artıran 

kritik bir faktör olarak değerlendirilmektedir. 

Çalışmada son olarak, yeşil yenilik ile sürdürülebilirlik 

performansı arasındaki ilişkide algılanan yeşil örgütsel 

davranışın kısmi aracı rol oynadığı saptanmıştır. Bu, yeşil 

yeniliklerin işletmenin sürdürülebilirlik performansı 

üzerindeki pozitif etkisinde çalışanların çevre dostu 

davranışlarını benimsemelerinin etkili olduğunu 

göstermektedir. Yani, yeşil yenilikler ne kadar iyi 

uygulanırsa uygulansın, çalışanların bu yenilikleri nasıl 

desteklediği ve nasıl çevresel davranışlar sergilediği, 

sürdürülebilirlik performansını etkileyen önemli bir 

unsurdur. Çalışanların yeşil davranışlarının yeşil 

yeniliklerin etkisini artırmada kritik bir rol oynadığı 

görülmektedir. 

Araştırma sonucu elde edilen bulgular ışığında, işletmelere 

yönelik birkaç stratejik öneride bulunulabilir. Öncelikle, 

işletmelerin çevresel sürdürülebilirlik hedeflerine ulaşmada 

sadece yeşil yenilikleri uygulamakla kalmamaları, aynı 

zamanda bu yeniliklerin çalışanlar tarafından nasıl 

algılandığını ve benimsendiğini de dikkate almaları 

gerekmektedir. Yeşil yeniliklerin başarılı bir şekilde 

uygulanabilmesi için çalışanların bu yenilikleri destekleyen 

yeşil davranışları sergilemeleri kritik bir önem taşımaktadır 

(Li vd., 2020). İkinci olarak, işletmelerin, yeşil örgütsel 

davranışı teşvik eden bir kültür oluşturmaları 

önerilmektedir. Çevresel eğitim programlarının, atölye 

çalışmalarının ve farkındalık artırma kampanyalarının, 

çalışanların çevresel bilinç düzeylerini yükselterek yeşil 

davranışlara katılımlarını artırabileceği belirtilmektedir 

(Robertson ve Barling, 2013; Afsar ve Umrani, 2020; 

Mukhtar vd., 2024). Ayrıca, liderlerin yeşil örgütsel 

davranışları teşvik etmesi ve çalışanları bu davranışları 

sergilemeye motive etmesi, yeşil yeniliklerin etkisini 

artırmada önemli bir rol oynayabilir (Jia vd., 2018). Son 

olarak, işletmelerin yeşil yeniliklerin başarısını artırmak için 

bütüncül bir yaklaşımla yeşil örgütsel davranışları entegre 

etmeleri gerekmektedir. Bu, yeşil yeniliklerin 

sürdürülebilirlik performansı üzerindeki etkisini maksimize 

etmek için çalışanların, yöneticilerin ve diğer paydaşların bu 

sürece aktif katılımını sağlamayı içermektedir. Çevreye 

duyarlı tedarikçilerle iş birliği yaparak yeşil tedarik 

politikalarının benimsenmesi, sürdürülebilirlik hedeflerine 

ulaşmada etkili bir yöntemdir (Mukhtar vd., 2024). 

Müşterilere yönelik farkındalık artırıcı kampanyalar, ürün 

ve hizmetlerin çevresel katkılarını vurgulayarak işletmenin 

toplumsal itibarını güçlendirebilir. Ayrıca, işletmelerin 

enerji tasarrufu sağlayan teknolojilere yatırım yapması, 

düşük karbon emisyonlu üretim süreçlerini benimsemesi ve 

çevresel performansı sürekli izleyebileceği dijital 

platformlar kurması da önemli katkılar sağlayabilir (Mo vd., 

2022). Bununla birlikte, çevre dostu projeler geliştirmek için 

sivil toplum kuruluşları ve yerel topluluklarla iş birliği 

yapılması, işletmelerin toplumla bağlarını güçlendirerek 

yeşil yenilik süreçlerini destekleyebilir. Sonuç olarak 

işletmelerin çevreye duyarlı politikaları içselleştirmesi, bu 

politikaların örgüt kültürüne entegre edilmesi ve bu 

doğrultuda çalışanların teşvik edilmesi, yeşil yeniliklerin 

sürdürülebilir bir şekilde uygulanmasında kilit rol 

oynamaktadır. 

Bu çalışma, yeşil yenilik, algılanan yeşil örgütsel davranış 

ve sürdürülebilirlik performansı arasındaki ilişkileri 

anlamada önemli bulgular sunmaktadır. Ancak, bu 

bulguların daha geniş bir çerçevede değerlendirilmesi, hem 

yerel hem de uluslararası düzeyde farklı endüstri türleri ve 

kültürel bağlamlar göz önünde bulundurularak daha 

kapsamlı bir perspektife sahip olabilir. Bu araştırma 

Türkiye’deki işletmeler üzerinde gerçekleştirilmiştir. Ancak 

özellikle yerel işletme kültürleri, çevresel politika 

yaklaşımları ve ekonomik koşullar gibi faktörlerin bu 

ilişkiler üzerindeki etkilerini daha ayrıntılı bir şekilde 

incelemek, araştırmanın bulgularının uygulanabilirliğini 

artıracaktır. Türkiye gibi gelişmekte olan bir pazarda 

gerçekleştirilen araştırmalarda, yerel faktörlerin ve 

endüstriyel farklılıkların etkilerini göz önünde 

bulundurmak, yeşil yeniliklerin ve örgütsel davranışların 

dinamiklerini daha doğru yansıtacaktır. 
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Gelecekteki araştırmalar, bu yerel faktörleri daha 

derinlemesine ele alarak, yeşil yeniliklerin sürdürülebilirlik 

performansı üzerindeki etkisinin, Türkiye’deki çeşitli 

sektörlerde nasıl şekillendiğini anlamaya yönelik 

çalışmalara odaklanabilir. Ayrıca, bu tür araştırmaların 

sadece Türkiye ile sınırlı kalmayıp, benzer coğrafi ve 

ekonomik koşullara sahip diğer gelişmekte olan ülkelerde 

yapılması, elde edilen bulguların genellenebilirliğini 

artırabilir. Bu bağlamda, özellikle gelişen pazarlarda yeşil 

yeniliklerin ve sürdürülebilirlik stratejilerinin yerel 

düzeydeki etkilerini daha detaylı incelemek, işletmelere 

yönelik daha somut ve uygulamaya dönük önerilerin 

geliştirilmesine katkı sağlayacaktır. Böylece, farklı 

coğrafyalarda benzer çalışmalar yapılarak, yeşil yenilik ve 

sürdürülebilirlik performansına dair ortak eğilimler ve 

farklılıklar ortaya konulabilir. Sonuç olarak, bu tür 

araştırmalar, sadece teorik bilgi üretmekle kalmayıp, yerel 

bağlama uygun stratejik önerilerin sunulmasına olanak 

tanıyacaktır. 
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Extended Summary 

Purpose 

The climate crisis, one of the most critical issues of the 21st 

century, poses a serious threat to organizations. For this 

reason, in recent years, many businesses have begun to 

prioritize sustainability by accepting the climate problem as 

an emergency. The environmental impacts that businesses 

create throughout all processes in which they carry out their 

activities can be serious. With the increasing interest in 

environmental sustainability, the relationship between green 

innovation and sustainability performance has become an 

important research topic for both academic circles and 

businesses. In this context, this study aims to explore the 

relationship between green innovation and sustainability 

performance and the mediating role of perceived green 

organizational behavior in this relationship. 

Literature Review 

Green innovation has emerged as an alternative to traditional 

production and consumption models that harm the 

environment and plays an important role in achieving 

sustainable development goals (Dangelico and Pujari, 

2010). Green innovation does not only focus on 

environmental impacts, but also includes economic and 

social dimensions (Arfi et al., 2018: 210; Dogaru, 2020: 294; 

Wang et al., 2022: 1-2). The implementation of 

environmentally friendly innovations increases the 

environmental performance of enterprises while also 

enabling them to achieve long-term economic gains (Porter 

and van der Linde, 1995). Studies (Rennings et al. 2006; 

Dangelico and Pujari; 2010; Jo et al., 2015) show that there 

is a strong link between green innovation and sustainability 

performance (Song et al., 2019; Ch’ng et al., 2021; Suki et 

al., 2023; Huang et al. 2024). 

It is observed that green innovation practices increase 

employees' perception and support of environmentally 

friendly behaviors within the organization. When green 

innovation practices become a part of the organizational 

culture, employees’ perception and support for 

environmentally friendly practices increase. Understanding 

the effects of green innovations on perceived green 

organizational behavior plays an important role in 

organizations’ achievement of environmental sustainability 

goals. Employees' belief and support for the organization's 

environmental efforts contribute to increasing 

environmental performance within the organization and 

achieving competitive advantage in the long term (Ren et al., 

2023; Tang et al., 2023; Mirahsani et al., 2024. 

Green organizational behavior is important for sustainable 

development (Ones and Dilchert, 2012b; Kim et al., 2017; 

Ahmed et al., 2020; Unsworth et al., 2021; Ren et al., 2023; 

Tang et al., 2023; Mirahsani et al., 2024). Green 

organizational behavior contributes to sustainability in two 

ways by motivating employees to implement green 

organizational policies and encouraging environmentally 

friendly behaviors in the workplace (Mahmood and Nasir, 

2023: 90879). When the literature is examined, it can be said 

that green organizational behavior increases the overall 

success of an organization (Dumont et al., 2017; Syafri et 

al., 2021) and can be a critical determinant of sustainability 

performance. The perceptions of employees, managers, and 

stakeholders play an important role in determining the 

effectiveness of these efforts. In this context, there is a broad 

consensus that the implementation of sustainability policies, 

new technologies, and processes, as well as the green 

behavior of employees towards the environment, play a 

critical role in increasing the sustainability performance of 

businesses (Chen et al., 2008; Paillé and Boiral, 2013; 

Norton et al., 2017; Kpphgn et al., 2020; Malik et al., 2021; 

Meyers and Rutjens; 2022; Kuzgun, 2023; Kuzgun, 2024; 

Mirahsani et al., 2024). 

Methodology 

In order to test the research hypotheses in the study, data 

were collected from 317 business managers operating in 

Turkey using the survey method. Analysis studies were 

conducted on the data set obtained from 317 managers using 

SPSS 26 and AMOS 24 statistical programs. The survey 

applied to the participants consisted of two parts. The first 

part of the survey consisted of questions aimed at measuring 

the demographic information of the participants and the 

business. The second part included questions aimed at 

measuring perceived green organizational behavior, green 

innovation, and sustainability performance variables. The 

items in these three scales were rated in a five-point Likert 

format (1= Strongly Disagree, …, 5= Strongly Agree). The 

scales used in the study are scales with proven validity and 

reliability in national and international areas. 

The green innovation scale was created by Chen et al. 

(2006). The scale consists of 3 dimensions and includes 8 

items. In this study, the version adapted to Turkish by Özgül 

(2020) and Kuzgun (2022) was used. The perceived green 

organizational behavior scale was created by Boiral and 

Paillé (2012). The scale consists of 3 dimensions and 

includes 10 items. In this study, the version adapted to 

Turkish by Kuzgun (2022) was used. The sustainability 

performance scale was created by Paulraj (2011). The scale 

consists of 3 dimensions and includes 15 items. In this study, 

the Turkish version adapted by Kuzgun (2022) was used. 

Findings 

The SEM findings showing the mediating role of perceived 

green organizational behavior in the relationship between 

green innovation and sustainability performance are given 

in Table 7. Accordingly, the positive effect of green 

innovation on sustainability performance was calculated as 

𝛽=0.656, the positive effect on perceived green 

organizational behavior as 𝛽=0.645, and the positive effect 
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of perceived green organizational behavior on sustainability 

performance as 𝛽=0.666. According to the model, the 

indirect effect of green innovation on sustainability 

performance originating from perceived green 

organizational behavior is 𝛽=0.430. With this result, it was 

seen that the total effect of green innovation on sustainability 

performance was 𝛽=0.854. When the obtained effect 

coefficients were examined, it was determined that green 

innovation was effective on both sustainability performance 

and perceived green organizational behavior. In addition, it 

was seen that the effect of green innovation on sustainability 

performance was higher. In this direction, it was concluded 

that perceived green organizational behavior had a 

significant, partial mediating role in the effect of green 

innovation on sustainability performance. 
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1.  Giriş 

Gelir eşitsizliği, günümüzde ülkelerin en temel ekonomik ve 

sosyal sorunlarından biri olarak öne çıkmaktadır. Bu sorun, 

yalnızca bireylerin yaşam standartlarını değil, aynı zamanda 

ekonomik büyüme ve enflasyon gibi makroekonomik 

göstergeleri de doğrudan etkileyebilmektedir. Türkiye, uzun 

yıllardır yüksek enflasyon oranları ve dalgalı büyüme 

performansı ile mücadele eden bir ekonomi olarak, gelir 

eşitsizliği, enflasyon ve büyüme arasındaki ilişkilerin daha 

derinlemesine incelenmesini gerektiren bir bağlama sahiptir. 

Bu tür çalışmalar, etkili ve sürdürülebilir makroekonomik 

politikaların oluşturulmasında kritik bir rol oynamaktadır. 

Bu çalışmanın temel araştırma sorusu ise şu şekilde ifade 

edilebilir: Türkiye ekonomisinde gelir eşitsizliği, enflasyon 

ve ekonomik büyüme arasındaki asimetrik nedensellik 

ilişkileri nelerdir ve bu ilişkiler, ekonomik ve sosyal politika 

yapımında nasıl bir rehberlik sağlayabilir? Literatürde, gelir 
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A B S T R A C T 

This study aims to investigate the existence of asymmetric causalty between income inequality, inflation, and                 

economic growth in Turkey. First of all, it is found that there is a significant symmetric causality relationship 

between inflation and income inequality. The findings in the context of asymmetric causality provide evidence 

that an increase in income inequality has a dampening effect on inflation. Moreover, decreases in income 

inequality have been found to have a disinflationary impact. Regarding the relationship between income 
inequality and growth, the results of the symmetric causality test indicate that there is a bidirectional causality 

relationship. When the relationship between these variables is analyzed in the context of asymmetric causality, 

it is observed that a decrease in economic growth decreases income inequality. In contrast, an increase in 

income inequality decreases economic growth. Moreover, there is evidence that a decrease in income inequality 

has an increasing effect on economic growth. 
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eşitsizliği ile büyüme ve enflasyon arasındaki ilişkileri ele 

alan çalışmalar artış göstermiştir. Ancak bu çalışmanın 

farklılaştığı nokta, asimetrik nedensellik testi yöntemini 

kullanarak ilişkilerin yalnızca yönünü değil, aynı zamanda 

pozitif ve negatif şokların etkilerini ayrıştırmasıdır. Bu 

yöntem, özellikle ekonomik dalgalanmaların sık yaşandığı 

Türkiye gibi ülkelerde, geleneksel simetrik analizlerin 

ötesine geçerek daha kapsamlı bir değerlendirme 

sunmaktadır. 

Türkiye özelinde asimetrik bir yaklaşım benimsenmesinin 

gerekliliği; gelir eşitsizliğinin yüksek enflasyon, dalgalı 

büyüme ve ekonomik istikrarsızlık gibi yapısal sorunlarla 

birleşerek farklı dönemlerde farklı etkiler yaratabilmesinden 

kaynaklanmaktadır. Örneğin, yüksek enflasyonun gelir 

eşitsizliğini artırıcı etkileri literatürde geniş bir şekilde 

tartışılmaktadır. Bunun nedeni olarak düşük gelirlinin alım 

gücünün azalmasıyla, gelir dağılımında adaletsizliğin artış 

göstermesi görülmektedir. Elbette bu ilişkiyi açıklayan 

işleyişin farklı nedenlerinin de olduğu bilinmektedir. Gelir 

eşitsizliğindeki artışlar dünyada önemli bir sorun olmaya 

devam etmekte ve ekonomik büyümeyi olumsuz yönde 

etkileyebileceği sıkça vurgulanmaktadır. Büyüme üzerinde 

çalışan iktisatçılar da eğitim ya da beşeri sermaye ile birlikte 

yüksek katma değer sağlayan işgücünün büyümedeki rolüne 

vurgu yapmaktadırlar. Bu tür karmaşık ve çok boyutlu 

ilişkilerin derinlemesine analizi, makroekonomik politika 

geliştirme süreçlerinde önemli bir rehber işlevi görebilir. 

Çalışma, 1987-2023 dönemine odaklanarak gelir eşitsizliği, 

enflasyon ve ekonomik büyüme arasındaki dinamikleri hem 

simetrik hem de asimetrik nedensellik testleri bağlamında 

analiz etmektedir. Bu çalışma, gelir eşitsizliğinin yalnızca 

karbon emisyonlarının bir sonucu olarak değil, aynı 

zamanda ekonomik büyüme, küreselleşme ve doğrudan 

yabancı yatırımlar gibi diğer faktörlerin etkileşimiyle de 

nasıl şekillendiğini inceleyen özgün bir bakış açısına 

sahiptir. Çalışmanın bulguları literatüre katkı sağlamanın 

yanı sıra, politika yapıcılara gelir dağılımını iyileştirme, 

enflasyonu kontrol altına alma ve sürdürülebilir büyüme 

hedeflerine ulaşma konusunda somut öneriler sunmaktadır. 

Ancak, elde edilen sonuçların Türkiye ekonomisine özgü 

verilerle sınırlı olduğu ve farklı ülkeler ya da dönemler için 

genelleme yapılmasının uygun olmayacağı 

unutulmamalıdır. 

Sonuç olarak, bu çalışmanın kapsamı şu şekilde 

belirlenmiştir: (i) gelir eşitsizliği, enflasyon ve büyüme 

arasındaki ilişkilerin teorik temellerini açıklamak, (ii) 

mevcut literatürü özetlemek, (iii) simetrik ve asimetrik 

nedensellik testleriyle ilişkilerin yönlerini ve asimetrilerini 

ortaya koymak ve (iv) politika yapıcılara rehberlik edecek 

çıkarımlar sunmak. Bu yönüyle, çalışma hem akademik 

literatüre hem de makroekonomik politika oluşturma 

süreçlerine önemli bir katkı sağlamayı amaçlamaktadır. 

Makalenin geri kalan kısmı şu şekilde organize edilmiştir: 

İkinci bölümde, yoksulluk ve gelir dağılımı eşitsizliği teorik 

temelleri ile incelenmiş, üçüncü bölümde konuya ilişkin 

literatürdeki mevcut çalışmalara yer verilmiştir. Dördüncü 

bölüm, araştırmada kullanılan yöntemsel yaklaşımı ve veri 

setine ilişkin açıklamaları içermektedir. Beşinci bölümde, 

simetrik ve asimetrik nedensellik testlerinden elde edilen 

ampirik bulgular değerlendirilmiştir. Son olarak, altıncı 

bölümde bulguların genel bir değerlendirmesi yapılmış, 

Türkiye bağlamında politika önerileri sunulmuş ve 

çalışmanın sınırlılıkları tartışılmıştır. 

2. Yoksulluk ve Gelı̇r Dağılımı Eşı̇tsı̇zlı̇ğı̇ 

Yoksulluk ile gelir dağılımı arasında yakın bir ilişki vardır. 

Belirli bir gelir düzeyinde gelir eşitsizliği ne kadar yüksekse 

yoksulluk oranı da o kadar yüksek olabilmektedir. Gelir 

dağılımı; belirli bir dönemde toplam gelirin elde edilmesine 

katkıda bulunanların bu gelirden aldıkları payları ifade eder. 

Gelir dağılımındaki eşitsizliğin artması geçim sıkıntısına yol 

açmakta, ekonomi sağlıklı ve istikrarlı bir şekilde 

büyüyememektedir. Mutlak yoksulluk, hane halkı veya 

bireylerin ihtiyaç duyduğu asgari gelir ve harcama düzeyi 

iken, göreli yoksulluk farklı grupların mutlak gelir 

düzeylerinden ziyade gelir ve servet dağılımındaki 

farklılıklara odaklanır (İzgi ve Alyu, 2018). 

Kökeni çok eskilere dayanan yoksulluk, öncelikle ekonomik 

ve sosyal nitelikte ele alınan çok boyutlu bir kavramdır.  

Literatürde, göreli yoksulluk ve insani yoksulluk gibi farklı 

yoksulluk türlerine atıfta bulunan mutlak yoksulluk 

tanımları mümkündür. Son yıllarda yoksulluğu sadece gelir 

yoksunluğu üzerinden tanımlayan anlayış yerini yoksulluğu 

çok boyutlu bir sorun olarak değerlendiren bir yaklaşıma 

bırakmıştır. 

Yoksulluk literatüründe özellikle son yıllarda enerji 

yoksulluğu, su yoksulluğu, çok boyutlu yoksulluk gibi 

kavramlar üzerine yapılan çalışmalar dikkat çekmektedir. 

Ekonomik büyüme ve yoksulluk arasındaki bağlantıyı 

araştıran uzun soluklu ampirik çalışma geleneği ise ağırlıklı 

olarak parasal yoksulluk üzerine odaklanmaktadır. 

Yoksulluk şüphesiz kıtlığın en yaygın ve önemli örneğidir. 

Günümüz dünyasında yoksulluğun yaygınlığı ve derinliği 

dikkat çekicidir. Gelişmekte olan ülkelerde çalışanlar kayıtlı 

düzenli bir işe sahip olamadıkları için, gelir akışı genellikle 

düzensiz ve değişkendir. 

Dünyanın dört bir yanındaki yoksullar için güvenilir işler ve 

düzenli gelir fırsatları yaratmaya daha fazla odaklanmak 

psikolojik değişim yaratabilir. Bu da yoksulluk konusunda 

daha derin ve farklı bir bakış açısı geliştirmemizi sağlar. 

Sadece yoksulların kıt kaynağı olan gelire odaklanmakla 

kalmıyor, aynı zamanda daha soyut ama aynı derecede 

önemli bir kaynağa da odaklanıyoruz: bant genişliği. Bant 

aralığı üzerine düşünmek, doğru zamanda nakit para 
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dağıtmak kadar basit bir şeyin bile büyük faydalar 

sağlayabileceğini göstermektedir (Mullainathana ve Shafir, 

2019). 

Şekil 1'e göre, gelir dağılımındaki değişimin etkisi ikiye 

ayrılmaktadır. Büyüme etkisi, tüm gelir seviyeleri için 

oransal değişim olarak adlandırılır. Dağılım etkisi ise 

ortalama gelirden bağımsız olarak göreli gelir dağılımındaki 

değişimdir (Bourguignon, 2004). 

Şekil 1. Yoksulluk-Büyüme-Eşitsizlik Üçgeni 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: Bourguignon, F. (2004). The Poverty-Growth-Inequality 

Triangle. Working Paper, No.125, Indian Council for Research on 

International Economic Relations (ICRIER), New Delhi. 

Eşdeğer hanehalkı kullanılabilir gelirleri kullanılarak 

hesaplanan gelir dağılımı eşitsizliği göstergeleri arasında 

gini katsayısı, Lorenz Eğrisi ve yüzdelik gruplar yer 

almaktadır. Gelir eşitsizliği için en yaygın kullanılan 

ölçütlerden biri Gini katsayısıdır. Gini (1921) tarafından 

geliştirilen ve kendi adıyla anılan bu katsayı, gelir dağılımı 

eşitsizliğini belirlemede kullanılan objektif kriterlerden 

biridir ve şu şekilde tanımlanmaktadır: 

𝐺𝑖𝑛𝑖 =  
1

2𝑛2  �̅�
 ∑ ∑ |𝑦𝑖 − 𝑦𝑗|

𝑛

𝑗=1

𝑛

𝑖=1
 

yi : i. grubun toplam geliri 
yj: 𝑗. grubun toplam geliri    
n :   birim sayısı 
𝑦   :  tüm gelirlerin aritmetik ortalaması 

Gini katsayısı 0 ile 1 arasında değerler almaktadır. Gini 

katsayısı, Lorenz eğrisinden ve bu eğrinin en uç noktasında 

köşegeni olan bir karenin alanından yararlanılarak bulunur. 

Eğri ile köşegen arasındaki alan, köşegenin altındaki 

ikizkenar üçgenin oranına eşittir ve oran büyüdükçe 

dağılımdaki eşitsizlik artar. Gini katsayısı 0 ile 1 arasında 

değerler alır. Bir toplumda gelir adil bir şekilde 

paylaşılıyorsa Gini katsayısı "0 "a, toplumda geliri sadece 

bir kişi alıyorsa Gini katsayısı "1 "e eşittir. 

Gelir dağılımını belirleyen değişkenler arasında demografik 

faktörler, işsizlik, nüfus, üretim, küreselleşme ve piyasa 

yapısının yanı sıra teknolojik gelişmişlik düzeyi de yer 

almaktadır. Çoğu çalışmada gelir dağılımındaki adaletsizliği 

ölçmek için gini katsayısının kullanıldığı ve çoğunlukla 

ekonomik büyüme, enflasyon, işsizlik, mali yükler (vergi 

gelirleri) gibi değişkenlerin bunu etkileyen değişkenler 

olduğu ve aralarındaki ilişkinin incelendiği görülmektedir 

(Li vd.2000; Carter,2006; Chong ve Calderon, 2000; Chong 

ve Calderon, 2000). 

3. Teorik Yaklaşımlar ve Literatür Taraması  

Bir ülkenin yıllar itibariyle gini katsayıları ile 

makroekonomik ve sosyal göstergeleri arasında ilişkiler 

kurularak değişkenler arasındaki etkileşim ölçülmektedir. 

Gini katsayısının azalması, gelir eşitsizliğinin artması 

anlamına gelmektedir. Bu durumda adil gelir dağılımı 

büyüme üzerinde olumlu etki yaratmaktadır. 

Kuznets (1955)’e göre gelir dağılımı adaletsizliği ilk 

aşamada ekonomik büyüme ile birlikte artış gösterir ancak 

ilerleyen süreçte büyümedeki artışın devamında ilişki 

tersine döner ve gelir dağılımı adaletsizliği azalmaya başlar. 

Kuznets bu hipotezini “Ters U Hipotezi” olarak 

adlandırmaktadır. Bu hipotezi destekleyen ya da karşı çıkan 

çalışmalar olmakla birlikte, literatürde ekonomik büyüme ve 

gelir dağılımı ilişkisini inceleyen birçok çalışma mevcuttur. 

Bu çalışmalarda söz konusu iki değişken arasında negatif ya 

da pozitif ilişkiye ulaşanların yanı sıra herhangi bir ilişkiye 

rastlamayan çalışmalar yer alır. Günümüzde Kuznets 

hipotezi, eşitsizliğin bir artıp bir azalması yani dalgalanması 

sebebiyle tek başına eşitsizliği açıklamada yeterli 

görülmemektedir (Milanovic, 2016: 8). 

Literatürde gini katsayısı ile ilgili bazı önemli çalışmalar 

aşağıdaki gibidir. Örneğin, Carter (2006) çalışmasında 

ekonomik özgürlüklerin gini katsayısını artırdığı sonucuna 

varmıştır. Ekonomik özgürlükler gelir yaratmada çeşitli 

fırsatlar sağladığından, özellikle toplumdaki yoksulların 

aleyhine olmak üzere gelir dağılımının bozulmasına neden 

olmaktadır.  Li ve diğerleri (2000) çalışmalarında yolsuzluk 

ve gini katsayısı arasında ikinci dereceden bir ilişki bulmuş 

ve orta düzeyde yolsuzluğun olduğu ülkelerde gini 

katsayısının en yüksek değerde olduğu, düşük ve yüksek 

yolsuzluk oranlarının olduğu ülkelerde ise gini katsayısının 

daha düşük olduğu sonucuna varmışlardır.  

Chong ve Calderon (2000) çalışmalarında kurumsal kalite 

ile gini katsayısı arasında ikinci dereceden bir ilişki tespit 

etmişlerdir. Özellikle daha iyi kurumsal kaliteye sahip 

ülkelerde kurumsal kalite ile gini katsayısı arasında negatif 

bir ilişki varken, daha düşük kurumsal kaliteye sahip 

ülkelerde değişkenler arasında pozitif bir ilişki vardır. Barro 

Mutlak yoksulluk 

ve yoksulluğun 

azaltılması 

Dağılım ve 

dağılımsal 

değişiklikler 

Toplam gelir 

düzeyi ve 

büyüme 

‘’Geliştirme stratejisi’’ 
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(2000) çalışmasında kanun ve düzen ile gini katsayısı 

arasındaki ilişkiyi incelemiş ve değişkenler arasında negatif 

bir ilişki olduğu sonucuna varmıştır. 

Barro’ya göre, gelir eşitsizliği ülkenin gelir seviyesine bağlı 

olarak büyüme üzerinde negatif veya pozitif bir etkiye sahip 

olabilir (Barro, 2000: 12-13). Daha sonra bu çalışmasını 

geliştirmiş ve veri setini güncellemiştir. Kuznets’in ters U 

eğrisi şeklindeki büyüme eşitsizlik ilişkisinin varlığına dair 

bulgulara ulaşmıştır. Buna göre, gini katsayısı arttıkça 

ekonomik büyüme azalmaktadır (Barro, 2008: 2-8). 

Knowles (2005)’e göre eşitsizlik ve ekonomik büyüme 

arasındaki ampirik ilişki, son on yılda çok fazla darbe 

almıştır. Birçok çalışma da bu iki değişken arasında negatif 

bir ilişki olduğuna dair kanıt bulmuştur. Ancak bu 

çalışmalar tutarlı bir şekilde ölçülmemiş verileri 

kullanmıştır. Çalışmasında ülkeler arasında eşitsizlik ve 

büyüme arasında, sadece yeniden dağıtım sonrası gelir 

eşitsizliği üzerine vurgu yapıldığında, negatif bir ilişki 

olduğunu belirtmeiştir (Knowles, 2005: 137). 

Konuya ilişkin literatürdeki çalışmaların çoğu, farklı gelir 

eşitsizliği veya ekonomik büyüme düzeylerinde ilişkinin 

yön değiştirebileceğini ileri sürmektedir. Gelir eşitsizliği ve 

ekonomik büyüme ilişkisinin ele alındığı literatürde, 

doğrusallık özelliklerini dikkate alan yöntemsel gelişmeler 

bulunmaktadır. Ayrıca tanımlanan modellerde 

kurumsallığın da dikkate alınması gerekliliği 

vurgulanmaktadır. Kurumsallığın eşitsizlik ve ekonomik 

büyüme ilişkisi üzerine etkisini inceleyen çalışmalar 

ağırlıklı olarak yolsuzluğun ekonomik büyüme üzerindeki 

etkilerine odaklanmaktadır (Aktaş, 2019: 85) 

Enflasyonun gelir dağılımı üzerindeki etkileri üzerine 

yapılan ampirik çalışmalar ise ortaya çıkan etki hakkında 

kesin sonuçlara ulaşmamıştır. Ancak genel değerlendirmeler 

yüksek enflasyonun gelir dağılımını bozacağı yönündedir 

(Galli ve van der Hoven, 2001; Bulir, 2001; Al-Marhubi, 

2000). 

Az sayıda araştırmacı seçilmiş makroekonomik 

değişkenlerin gelir eşitsizliği üzerindeki etkisini 

incelemiştir. Bununla birlikte gini endeksi gelir eşitsizliğini 

ölçmek için kullanılmış ve farklı mikro ve makroekonomik 

değişkenlere karşı regresyona tabi tutulmuştur (Munir ve 

Sultan, 2017). 

Bu çalışmada ise büyüme ve gini katsayısı arasında aynı 

yönlü bir ilişki elde edilmiştir. Bu sonuç büyüme ve gelir 

dağılımı adaletsizliği arasında da aynı yönlü bir ilişki 

olduğunu göstermektedir. Benzer şekilde aynı yönlü ilişkiyi 

ortaya koyan çalışmalardan biri olan Bahmani-Oskooee ve 

Gelan (2008), Kuznets hipotezine uygun şekilde ekonomik 

büyümenin kısa dönemde eşitsizliği artırdığını (gini artışı), 

uzun dönemde ise azalttığını ortaya koymuştur. 

Forbes (2000) 45 ülkeyi ele aldığı çalışmada gelir 

eşitsizliğinin artmasıyla beraber ekonomik büyümenin de 

artış gösterdiğini vurgulamıştır. Peçe vd. (2016), Türkiye’de 

gelir dağılımı iyileşmesinin 1977-2013 döneminde kişi 

başına reel GSYH’yı olumlu etkilediği sonucuna ulaşmıştır. 

Barro (2000), 1960-1990 dönemi için yaptığı panel 

analizinde yoksul ülkelerde gelirdeki eşitsizlik ve ekonomik 

büyüme arasındaki ilişkinin negatif, zengin ülkelerde ise 

pozitif ilişki olduğunu ifade etmiştir. Yılmaz (2024) Türkiye 

için 2002-2022 yıllarına ait verileri kullanılarak, ARDL 

analizi yapmış, bağımlı değişken olarak Gini endeksini, 

bağımsız değişken olarak ekonomik büyümeyi ve dış ticareti 

temsilen ise ülkelerin ticari dışa açıklık oranını kullanmıştır. 

Sonuçlar, değişkenlerin uzun dönemde birlikte hareket 

ettiklerini, tüm değişkenler arasında da istatistiki olarak 

anlamlı bir ilişki ortaya koymuştur.  

Ekonomik büyüme ile gini endeksi arasında negatif, ticari 

dışa açıklık ile gini endeksi arasında ise pozitif bir ilişki 

olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Yüksek gelirli ülkelerde gelir 

dağılımı ve büyüme arasında U şeklinde bir ilişkinin 

görülebileceği düşüncesini destekleyen birçok çalışmaya da 

rastlamak mümkündür (Doğan ve Cafrı, 2016); Oczki vd. 

2017; Galbraith ve Kum, 2002). Yapılan çalışmalarda 

ulaşılan genel yargı; gelir dağılımında adaletsizlik arttıkça 

büyümenin (kişi başına reel GSYH) azalacağı, gini katsayısı 

düştüğünde yani gelir dağılımı iyileştiğinde ise büyümenin 

artacağı yönünde olmuştur.  

Enflasyon özellikle sabit ücretli ve maaşlı kesimin gelir 

kaybı yaşamasına neden olduğundan gelir dağılımını bozucu 

etki yaratmaktadır. Gelir dağılımındaki bu adaletsizliği 

gidermeye çalışan ülkeler de çeşitli para ve maliye politikası 

araçlarını bu amaçla kullanmaktadır. Literatürdeki 

çalışmaların çoğu enflasyonun gelir dağılımı üzerindeki 

etkisini ölçmeye çalışmaktadır. Çoğunlukla da enflasyonun 

gelir dağılımını bozucu etki yaptığını savunmaktadır. Bu 

değişkenler arasında karşılıklı nedensellik ilişkisinin 

olduğunu ya da aralarında hiçbir ilişkinin olmadığını ortaya 

koyan çalışmalar da mevcuttur. 

Dilber ve Hatipoğlu (2022), gelişmekte olan 8 OECD ülkesi 

için 2007- 2019 döneminde enflasyon ve gelir dağılımı 

arasındaki ilişkiyi Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik testi 

incelemiştir. Hem enflasyondan gelir dağılımına doğru hem 

de gelir dağılımından enflasyona doğru herhangi bir 

nedensellik ilişkisine rastlanmamıştır. Yue (2011) 

çalışmasında 1980-2002 döneminde Güney Kore’de gelir 

dağılımı, büyüme ve enflasyon arasındaki ilişkiyi incelemiş, 

enflasyonun gelir dağılımı üzerinde bir etkisi olmadığını 

ortaya koymuştur. BRICS ülkeleri kapsamında 1995-2015 

dönemi için panel Granger nedensellik yaklaşımı 

çerçevesinde Younsi ve Bechtini (2018) tarafından yapılan 

bir çalışmada, enflasyon ve gelir eşitsizliği arasında çift 

yönlü bir nedensellik tespit edilmiştir. 

Berisha vd. (2022), ABD’de 1900-2017 dönemi verileri ile 



Kara, F. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 283-297                                          287                                         

 

 

yaptıkları çalışmada panel kantil regresyon modelini 

kullanmış, sonuçlar enflasyonun gelir dağılımında hızlı 

dalgalanmalara neden olduğunu göstermiştir. Enflasyonun 

gelir eşitsizliği arttıkça, gelir dağılımını daha çok 

bozduğunu ileri sürmüşlerdir.  

Benzer şekilde Law ve Soon (2020) yaptıkları çalışmada 

1987-2014 dönemi verilerini kullanarak 65 gelişmiş ve 

gelişmekte olan ülkedeki enflasyonun gelir eşitsizliği 

arasındaki ilişkiyi incelemiş, enflasyon oranındaki bir artışın 

gelir eşitsizliğini daha da kötüleştirdiğini vurgulamışlardır. 

Buna karşın Siami-Namini ve Hudson (2019) ise 1990-2014 

dönemi verileri ile 24 gelişmiş ülke ve 66 gelişmekte olan 

ülke için enflasyon ve gelir eşitsizliği arasındaki ilişkiyi 

araştırmış, enflasyon ile gelir eşitsizliği arasındaki doğrusal 

olmayan ilişki yani enflasyon arttıkça gelir eşitsizliğinin 

azaldığını ifade etmişlerdir. 

Emek ve Tatoğlu (2020) 58 ülkenin 1991-2018 dönemi 

verilerini heterojen panel veri analizi ile incelemişler, 

enflasyonun gelir dağılımı üzerindeki etkisinin gelişmekte 

olan ülkelerde negatif ve anlamlı olduğunu 

vurgulamışlardır. Aktaş ve Dokuzoğlu (2022), 1993-2019 

dönemi verileri ile 40 gelişmiş ve gelişmekte olan ülke 

grubu için panel eşik değer analizi yapmışlar, gelir 

eşitsizliğinin yönünü enflasyon seviyesinin belirlediği 

sonucuna varmışlardır. Enflasyonun gelir eşitsizliği ile 

ilişkisi eşik enflasyon seviyesinin altında ters (negatif) 

yönlü, üzerinde ise aynı (pozitif) yönlüdür. 

Türkiye’de enflasyon ve gelir dağılımı ilişkisini inceleyen 

çalışmalardan biri olan Ünal ve Doğan (2022) 

çalışmalarında, 2005-2018 döneminde Türkiye’de 

enflasyonun gelir dağılımını olumsuz yönde etkilediğini 

ortaya koymuştur. Yıldırım (2020) Türkiye’de enflasyon ve 

faizin eşitsizlik üzerine etkisini VAR analizi ile araştırdığı 

çalışmasında gini katsayısı ve enflasyon ile reel faiz arasında 

güçlü bir ilişki olmadığı sonucunu ileri sürmüştür.  

Çakır (2022) Türkiye’deki 26 bölgenin gelir dağılımını 

etkileyen faktörlerini 2014-2021 dönemi için statik ve 

dinamik panel veri tahmin yöntemleri ile analiz etmiş, 

sonuçlar enflasyon ve yoksulluk oranlarının bölgesel gini 

katsayısını artırıcı yönde etkilediğini göstermiştir. 

Enflasyon, ekonomik büyüme ve gelir eşitsizliği arasındaki 

ilişki karmaşık olup, çeşitli çalışmalarla kanıtlandığı üzere 

asimetrik nedensellik sergilemektedir. Bu çalışmalar, 

enflasyonun gelir eşitsizliği üzerinde hem olumlu hem de 

olumsuz etkilerinin olabileceğini ortaya koymaktadır. 

Enflasyondan gelir eşitsizliğine doğru tek yönlü bir 

nedenselliğe işaret eden ve yükselen enflasyonun gelir 

eşitsizliklerini şiddetlendirme eğiliminde olduğunu, 

özellikle de yoksulları zenginlerden daha fazla etkilediğini 

gösteren çalışmalar mevcuttur (Ali ve Asfaw, 2023); 

(Mutascu vd., 2024). 

Gelir eşitsizliği, enflasyon ve ekonomik büyüme arasındaki 

ilişkiler, makroekonomik politika tasarımında temel bir 

öneme sahiptir ve bu alan üzerine yapılan çalışmalar, söz 

konusu değişkenlerin karmaşık etkileşimlerini farklı 

açılardan ele almıştır. Literatürde genel olarak gelir 

eşitsizliğinin ekonomik büyüme üzerinde olumsuz etkiler 

yarattığı, buna karşılık büyümenin gelir eşitsizliğini azaltıcı 

yönde etkiler sağlayabileceği yönünde bulgular ağırlık 

kazanmaktadır. Enflasyon ise hem gelir eşitsizliğini hem de 

büyümeyi etkileyen kritik bir değişken olarak öne 

çıkmaktadır. 

Literatürdeki bu çalışmalar, gelir eşitsizliğinin yalnızca 

ekonomik sonuçlar doğurmadığını, aynı zamanda sosyal 

istikrar üzerinde de derin etkiler yarattığını göstermektedir. 

Buna ek olarak, pozitif ve negatif şokların ayrıştırılması 

yoluyla yapılan asimetrik analizler, bu değişkenler 

arasındaki ilişkilerin yön ve yoğunluğunu daha iyi 

anlamamıza olanak sağlamaktadır. Genel olarak literatür, 

makroekonomik politikaların tasarımında bu etkileşimlerin 

göz önünde bulundurulması gerektiğini vurgulamaktadır. 

Bu çalışmada elde edilen bulgular da literatürle uyum içinde 

olup, makroekonomik dinamiklerin daha derinlemesine 

anlaşılması için yeni perspektifler sunmaktadır. 

Tablo 1’de özetleri verilen literatür incelendiğinde; gelir 

eşitsizliği, enflasyon ve büyüme arasındaki ilişki genelde 

ampirik olarak detaylı araştırılan bir konu olmuştur. 

Sonuçlar seçilen ülke örneklemi ve analiz yöntemlerine göre 

farklılıklar göstermektedir. Çalışmalarda genellikle 

enflasyon ve büyümenin gelir dağılımı eşitsizliği üzerindeki 

etkisi farklı değişkenler de kullanılarak incelenmiştir. Gelir 

eşitsizliğinin belirleyicilerini çeşitli yöntemlerle tespit 

etmeye çalışan birçok çalışmaya da rastlanmaktadır. 

Dolayısıyla bu çalışma mevcut değişkenleri birlikte ele 

alarak asimetrik nedensellik ilişkilerini Türkiye özelinde 

inceleyen öncü bir çalışma niteliği taşımaktadır. 

 

 

Tablo 1: Gini Katsayısına İlişkin Literatür İncelemesi 

Yazar Yöntem       Dönem                                                   Sonuç 
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Şahin (2022) Panel Veri 

Analizi 

1983-2019 Çalışmanın genel bulguları, doğrudan yabancı yatırım girişleri, sermaye ve 

Gini katsayısındaki artışların gayrisafi yurtiçi hasılayı pozitif yönde 

etkilediğini gösterirken, kamu nihai tüketim harcamaları ve nüfus 

değişkenlerindeki artışların gayrisafi yurtiçi hasılayı negatif yönde 

etkilediğini göstermektedir. Enflasyon, vergi gelirleri ve ticari açıklık ile 

ilgili olarak ise anlamlı bir sonuç elde edilememiştir. 

Polat (2020) Panel Veri 

Analizi 

1996-2018 Bu çalışmada, 36 OECD ülkesine ait veriler kullanılarak transfer 

ödemelerinin gelir dağılımı üzerindeki etkisi incelenmiştir. OECD 

ülkelerinde 1996-2018 yılları arasında hane halklarına yapılan transfer 

ödemelerinin ve ekonomik büyümenin gelir dağılımı eşitsizliğini azalttığı 

tespit edilmiştir. Ayrıca gelir dağılımı eşitsizliğinden ekonomik büyümeye, 

ekonomik büyümeden transfer ödemelerine ve nüfus artış hızına doğru tek 

yönlü nedensel ilişkiler saptanmıştır. 

Eryer ve 

Konuk (2021) 

Panel Veri 

Analizi 

2000-2018 Bu çalışmada, ekonomik büyüme ve gelir dağılımı arasındaki ilişki üst orta 

gelir grubuna sahip 20 ülke için test edilmiştir. Analiz sonuçlarına göre gini 

katsayısındaki artışlar ekonomik büyümeyi azaltmaktadır. Bu negatif ilişki 

literatürü destekler niteliktedir. 

Zaman vd. 

(2019) 

Beta Regresyon 

Analizi 

2017 Çalışmada ele alınan 63 ülke için gini katsayısı bağımlı değişken olarak 

kabul edilmiş ve 7 bağımsız makroekonomik değişken üzerinde beta 

regresyon analizi uygulanmıştır. Elektriğe Erişim ve Vergi Geliri 

değişkenlerinin Gini Katsayısı üzerinde istatistiksel olarak anlamlı olduğu 

açıkça görülmüştür. Ülkeler için Elektrik Erişimi (EE) ve Vergi Geliri (VG) 

arttıkça gini katsayısında düşüşe neden olacağı sonucuna varılmıştır. 

Kutbay (2020) Panel Veri 

Analizi 

2004-2017 Çalışmada 17 OECD ülkesine ait veriler kullanılarak mali yüklerin (vergiler 

ve sosyal güvenlik katkı payları) gelir dağılımı eşitsizliği üzerindeki etkisi 

incelenmiştir. Çalışma sonucunda mal ve hizmetler üzerinden alınan 

vergilerin gelir dağılımı eşitsizliği üzerindeki etkisi pozitif ve istatistiksel 

olarak anlamlı bulunurken, gelir ve kurumlar vergisi ile sosyal güvenlik katkı 

paylarının gelir dağılımı eşitsizliği üzerindeki etkisi negatif ve istatistiksel 

olarak anlamlı bulunmuştur. 

Ezanoğlu ve 

Çetin (2020) 

Panel Tobit 

Modeli 

1995-2017 Bu çalışmanın amacı, 23 gelişmekte olan ekonomi için inovasyonun gelir 

eşitsizliği üzerindeki etkisini incelemektir. Sonuçlara göre, yerleşik 

olmayanlar tarafından yapılan patent başvuruları gelir eşitsizliğini bozarken, 

yerleşiklerin patent başvuruları gelir eşitsizliğini iyileştirmektedir. Ar-Ge 

çalışan sayısı gelir dağılımını düzeltici etki yaparken, Ar-Ge harcamalarının 

GSYH içindeki payının artmasının gelir dağılımını bozduğu tespit edilmiştir. 

Dişbudak ve 

Süslü (2009) 

ARDL  1963-1998 UTIP (University of Texas Inequality Project) projesi çerçevesinde birçok 

ülke için üretilen Gini katsayısı verileri Türkiye için kullanılarak Kuznets 

hipotezi test edilmiştir. Elde edilen bulgular, Türkiye için Kuznets 

hipotezinin aksine gelir dağılımında önce iyileşme sonra düzelme olduğunu 

göstermektedir. Dolayısıyla gelir eşitsizliğinin mekanik bir süreç olmaktan 

ziyade ülkede uygulanan makroekonomik politikalar ve o ülkenin genel 

ekonomik yapısı tarafından belirlendiği sonucuna varılabilir. 

Erikli ve Yücel 

(2019) 

MARSplines 

Analizi 

2006-2017 Bu çalışmanın temel amacı, Türkiye'de gelir eşitsizliğinin sağlık ve sosyal 

sorunlar üzerindeki etkisini analiz etmektir. Sonuçlar, tüm bağımsız 

değişkenlerin belirli seviyelerde gelir eşitsizliği için etkileyici bir potansiyele 

sahip olduğunu göstermektedir. Türkiye bazlı veri setiyle ilgili olarak, 

bireylerin refahı ile gelir eşitsizliği arasında güçlü bir korelasyon olduğunu 

ortaya koymaktadır. 

Huang (2004) 

 

 

 

 

Hamilton'un 

esnek doğrusal 

olmayan çıkarım 

modeli, 2001, 

Hamilton, 2003, 

Esnek doğrusal 

olmayan bir 

yaklaşım 

 

- 

Çalışmada gini katsayısı bağımlı değişken iken, bağımsız değişkenler 

GSYH, kamu sektöründe çalışanların toplam işgücüne oranı ve transfer 

harcamalarının GSYH'ye oranıdır. Çalışma gini katsayısı ile büyüme 

arasında doğrusal olmayan güçlü bir ilişki olduğunu ortaya koymuş, ancak 

bu doğrusal olmayan ilişkiye rağmen Kuznets'in hipotezi doğrulanmıştır. 
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Ganjoei vd. 

(2020) 

Fuzzy 

Regresyon 

1996-2017 Gini katsayılarına ilişkin verileri tahmin etmek için bulanık regresyon 

kullanılmasının nedeni, bu modelin ekstra esnekliğidir. (GSYİH, banka faiz 

oranları, enflasyon oranı, döviz kuru ve hisse senedi fiyat endeksini içeren 

makroekonomik değişkenlerin bir kombinasyonu, ekonomik politika 

belirsizliği (EPU) adı verilen bir endeks tanıtılmıştır). Gini katsayısının 

zaman içindeki dalgalanmaları, ekonomik değişkenlerdeki istikrarsızlığın 

hükümet politikalarına bağlı olarak Gini katsayısı üzerinde büyük bir etkiye 

sahip olacağını göstermektedir. 

Atkinson 

(2003) 

Panel Veri 

Analizi 

1954-2001 Bu çalışmada, 9 OECD ülkesi için, teknolojik değişim ve küreselleşmenin, 

gelir dağılımı eşitsizliğini artırıp artırmadığı araştırılmıştır. Eşitsizliğin 

sadece eşitsizlik derecesi ile ölçülmediğini, aynı zamanda zaman içindeki 

değişimin de dikkate alınması gerektiğini savunmuştur. Avrupa ve Amerika 

arasındaki ticaret nedeniyle eşitsizliğin arttığı sonucuna varmıştır. 

Zhou vd. 

(2011) 

Temel Bileşen 

Analizi 

Kearney’s 

(2002, 2003 and 

2004) data 

Bu çalışmanın temel katkısı, incelenen 60 ülkenin tamamı için hem 

küreselleşme endeksleri hem de Gini katsayısı arasında negatif bir ilişki 

bulmasıdır. Ayrıca, test sonuçları bu ilişkinin sağlam olduğunu 

göstermektedir. Ampirik kanıtlar, küreselleşmenin ülkelerdeki gelir dağılımı 

eşitsizliğini azaltmaya yardımcı olduğu iddiasını desteklemektedir. 

Li ve Zou 

(2002) 

Panel Veri 

Analizi 

1950-1992 

(5 yıllık 

dönemlerin 

ortalaması) 

Bu çalışmada 46 ülke için enflasyon, gelir eşitsizliği ve ekonomik büyüme 

arasındaki ilişki incelenmiştir. Enflasyon, gelir dağılımının daha eşitsiz 

olmasına neden olmakta ve gelirin zenginlerin elinde toplanmasını 

desteklemektedir. Çalışmada enflasyonun ekonomik büyüme ile negatif 

ilişkisi bulunmuştur. 

Rehman vd. 

(2008) 

Panel Veri 

Analizi 

1975-2002 Bu çalışma 51 ülkede gelir eşitsizliğinin belirleyicilerini araştırmıştır. 

Çalışma, bu ülkelerde gelir eşitsizliği ve büyüme arasında ters U şeklinde bir 

ilişkinin varlığını doğrulamıştır. Hükümet tüketimi, finansal gelişme, kişi 

başına düşen GSYİH ve nüfus artış hızının gelir eşitsizliğinin temel 

belirleyicileri olduğu sonucuna varmışlardır. 

Munir ve 

Sultan (2017) 

Panel Veri, FEM 

Model 

1973-2015 

 

Çalışma, gelir eşitsizliğinin belirleyicileri olarak şu makroekonomik 

değişkenleri bulmuştur: kişi başına düşen GSYİH, devletin tüketim 

harcamaları, doğurganlık oranı, tarım sektörünün katma değeri, kişi başına 

düşen ekilebilir arazi, kentsel nüfus ve küreselleşme. Sonuçlar, gelir 

eşitsizliği ile kişi başına düşen GSYİH arasında pozitif bir ilişki olduğunu 

göstermekte, bu da ekonomik kalkınma arttıkça gelir eşitsizliğinin de 

arttığını ortaya koymaktadır.  

Güder ve Kurt 

(2018) 

Panel Veri 

Analizi 

2005-2015 Bulgulara göre BRIC-T ülkelerinde enflasyon oranı, kamu gelirleri ve 

ekonomik küreselleşmenin gelir eşitsizliğini artırdığı, araştırma ve geliştirme 

harcamalarının ise gelir eşitsizliğini azalttığı görülmüştür. 

3.1. Büyüme, Enflasyon ve Eşitsizlik Arasındaki 
Teorik İlişkiler 

Büyüme, enflasyon ve eşitsizlik, modern ekonomik 

sistemlerin hem karmaşıklığını hem de hassas dengesini 

yansıtan temel unsurlardır. Bu bölümde, bu üç değişken 

arasındaki teorik bağları ele alınacaktır.  

3.1.1. Büyüme ve Eşitsizlik 

Ekonomik büyümenin gelir eşitsizliği üzerindeki etkisi, 

uzun zamandır akademik tartışmaların merkezinde yer 

almıştır. Simon Kuznets’in (1955) geliştirdiği “Kuznets 

Eğrisi” hipotezi, ekonomik büyüme sürecinin ilk 

aşamalarında eşitsizliğin artabileceğini, ancak büyüme 

devam ettikçe bu eğilimin tersine dönebileceğini öne sürer. 

Kırsaldan kente göç, işgücü piyasasındaki dönüşümler ve 

sermaye birikimi, bu eğrinin açıklayıcı unsurları arasında 

sayılabilir. Barro (2000), büyüme ve eşitsizlik arasındaki 

ilişkinin, bir ülkenin ekonomik gelişmişlik düzeyine göre 

değişebileceğini belirtir. Özellikle düşük gelirli ülkelerde 

eşitsizliğin büyümeyi teşvik edebileceği, ancak gelişmiş 

ekonomilerde bu ilişkinin genellikle ters yönde olduğu 

gözlemlenmiştir. Bununla birlikte, Galor ve Zeira’nın 

(1993) modeline göre, eğitim ve yatırım fırsatlarından 

mahrumiyet, büyüme üzerinde uzun vadeli olumsuz etkilere 

yol açabilir. Bu analizler, ekonomik büyümenin sosyal 

adalet ile uyumlu bir şekilde gerçekleştirilmesi gerektiğini 

göstermektedir.  

3.1.2. Enflasyon ve Eşitsizlik 

Enflasyonun gelir eşitsizliği üzerindeki etkileri, hem 

doğrudan hem de dolaylı yollardan kendini gösterir. 

Albanesi (2007), orta düzeydeki enflasyonun eşitsizliği 

artırabileceğini, ancak hiper-enflasyon dönemlerinde bu 
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etkinin farklı bir boyut kazanabileceğini savunur. Aşırı 

enflasyon, özellikle servet sahibi bireylerin varlık 

değerlerini düşürerek eşitsizlik düzeylerini azaltabilir. 

Düşük gelir grupları ise genellikle enflasyondan orantısız bir 

şekilde etkilenir. Fisher’ın (1911) teorisi, sabit gelirli 

bireylerin ve tasarruf oranı düşük grupların, enflasyona karşı 

daha savunmasız olduğunu ortaya koymaktadır. Bu durum, 

fiyat istikrarının toplumsal refah açısından ne denli kritik 

olduğunu bir kez daha vurgular.  

3.1.3. Büyüme, Enflasyon ve Eşitsizlik Arasındaki 

Eşzamanlı Etkileşimler 

Büyüme, enflasyon ve eşitsizlik arasındaki dinamik 

etkileşimler, ekonomi politikalarının belirlenmesinde 

stratejik bir rol oynar. Keynesyen görüş, düşük 

seviyelerdeki enflasyonun yatırımları ve istihdamı artırarak 

büyümeyi teşvik edebileceğini savunur (Keynes, 1936). 

Ancak bu büyümenin topluma eşit şekilde dağıtılmaması, 

gelir farklarını derinleştirebilir.  

Özellikle sermaye sahiplerinin kazançlarının daha hızlı 

artması, düşük gelir gruplarıyla olan uçurumu büyütebilir. 

Buna karşın, Friedman’ın (1968) analizleri, yüksek 

enflasyonun ekonomik istikrarı zedeleyerek büyümeyi 

olumsuz etkileyebileceğini ortaya koyar. Ayrıca, nominal 

gelirlerdeki baskı, düşük gelirli bireyleri orantısız bir şekilde 

etkileyerek eşitsizliğin daha da artmasına neden olabilir 

(Todaro ve Smith, 2020). Bu bağlamda, enflasyonla 

mücadele politikalarının toplumsal dengeyi gözetmesi 

büyük önem taşır.  

Büyüme, enflasyon ve eşitsizlik arasındaki ilişkiler, 

ekonomik ve toplumsal süreçlerin ne denli karmaşık ve 

birbiriyle bağlantılı olduğunu ortaya koymaktadır. 

Literatürdeki teorik yaklaşımlar, bu değişkenlerin 

dinamiklerini anlamada ve politika yapıcılara rehberlik 

etmede önemli bir araçtır. Eşitsizliği azaltmaya yönelik 

adımlar atmak, hem ekonomik büyümenin 

sürdürülebilirliğini sağlamak hem de enflasyonun toplumsal 

maliyetlerini azaltmak adına kritik bir zorunluluktur 

4. Yöntem 

Çalışmada Türkiye için 1987-2023 yıllarını kapsayan 

dönemde gelir eşitsizliği, enflasyon ve büyüme arasındaki 

nedensel ilişkinin asimetrik yönünün incelenmesi 

amaçlanmıştır. Gelir eşitsizliğine ilişkin ülkeler arası 

farklılıkların konu edildiği çalışmaların çoğunda, ampirik 

analizlerin açıklayıcılık gücünün enflasyon seviyesi ve 

büyüme değişkenlerinin iktisadi modellere dâhil edilmesi ile 

birlikte artabileceğine işaret etmektedir.  Enflasyonun gelir 

eşitsizliğini açıklayan bir değişken olarak sıklıkla 

analizlerde yer aldığı gözlemlenmektedir.  

Ayrıca gelir eşitsizliği ile enflasyon ilişkisini sınayan 

çalışmaların çoğunda; kişi başına GSYH, ekonomik 

büyüme, işsizlik oranı, kamu harcamaları, ticari açıklık, dış 

ticaret payı, nüfus artış hızı ve nüfus yoğunluğu gibi 

değişkenlerin bağımsız değişkenler olarak kullanıldığı 

görülmektedir (Emek ve Tatoğlu, 2020: 306). 

Gelir dağılımı eşitsizliğinin büyüme ve ekonomik 

performans üzerinde yarattığı etkiler de önemli bir çalışma 

alanı olarak karşımıza çıkmaktadır. Gelir eşitsizliği ve 

ekonomik büyüme arasındaki ilişki, ekonomik kalkınmada 

tartışılan bir konudur. 

Dolayısıyla bu çalışmanın ampirik kısmında son yıllarda 

önemi daha fazla artan gelir eşitsizliği, enflasyon ve büyüme 

değişkenleri arasındaki ilişki Asimetrik Nedensellik testi ile 

analiz edilmiştir. 

Çalışmada enflasyon (CPI) ve ekonomik büyüme (GDP) 

değişkenleri Dünya Bankası GEM’den, Gini Katsayısı 

(GINI) değişkeni ise SWIID (Solt, 2023)’den elde 

edilmiştir. Öncelikle asimetrik nedensellik ilişkisine 

bakılmadan önce serilerin bütünleşme derecelerine birim 

kök testleri yardımıyla bakılması planlanmıştır. 

4.1. Asimetrik Nedensellik Testi 

Bu çalışmada Türkiye’de gelir eşitsizliği, enflasyon ve 

büyüme arasındaki nedensel ilişkinin asimetrik yönünü 

incelemek için Hatemi-J (2012) tarafından geliştirilen 

Asimetrik Nedensellik Testi kullanılmıştır.  

Bu nedenle çalışmada, gelir eşitsizliği ve büyüme, gelir 

eşitsizliği ve enflasyon arasındaki ilişkiyi belirlemek için 

hem standart Granger (1969) Nedensellik Testi hem de 

Hatemi-J tarafından geliştirilen Asimetrik Granger 

Nedensellik testi kullanılmaktadır. Pozitif ve negatif kalıcı 

şoklar mutlak büyüklük açısından farklı nedensel etkiler 

üretebileceğinden asimetriktir (Hatemi-J 2012). Simetrik 

koşullar, etkilerin yükselme ve düşme durumlarında aynı 

etkiyi verdiği bilinmektedir. Ancak, bu etkiler yapısı gereği 

simetrik değildir. Artışın etkisi, düşüşün etkisi kadar büyük 

olmayabilir ya da tersi de olabilmektedir. Bu nedenle, 

asimetrik çalışmalar bu noktada büyük önem arz etmektedir 

(Ikhsan vd., 2022). 

Hatemi-J tarafından ele alınan asimetrik nedensellik testi 

Granger nedensellik testine dayanmaktadır. Bu test 

yönteminin en önemli özelliği pozitif şokların nedensel 

etkisini negatif şoklardan ayırabilmesidir. Asimetrik 

nedensellik testinin temel avantajı, aynı model içinde bazı 

asimetrik etkilere izin veren gösterge değişkenleri, eşikler 

veya rejim değiştirme yöntemleri kullanan alternatif 

yöntemlerin tersine, pozitif değişikliklerin nedensel etkisini 

negatif olanlardan tamamen ayırmasıdır. Bu asimetrik 

nedensellik, temel veriler normal dağılmadığında ve 

oynaklık zamanla değiştiğinde de iyi performans 

göstermektedir (Hatemi-J et al., 2017). 

Aşağıda rassal yürüyüş adımı olarak tanımlanan iki y1t ve y2t 
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değişkenleri arasındaki nedensel ilişki gösterilmektedir: 

𝑌1𝑡 = 𝑌1𝑡−1 + 𝜀1𝑡 = 𝑌10 +∑ 𝜀1𝑖

𝑡

𝑖−1

                                    (1) 

𝑌2𝑡 = 𝑌2𝑡−1 + 𝜀1𝑡 = 𝑌20 +∑ 𝜀2𝑖

𝑡

𝑖−1

                                   (2) 

Burada t = 1,2,…,T, sabit terim olan y10  ve y20 başlangıç 

değerlerini ve  Ɛ1i  ve  Ɛ2i beyaz gürültülü hata terimlerini 

ifade etmektedir. Pozitif ve negatif şoklar sırasıyla şu 

şekilde tanımlanır: 

ε1i
+ = max( ε1i, 0) , ϵ2i

+ = max( ε2i, 0) , ϵ1i
− = min( ε1i, 0)  ve ϵ2i

−

= min( ε2i, 0) 

Bu nedenle 

𝜀1𝑖 = 𝜀1𝑖
+ + 𝜀1𝑖

−  ve 𝜀2𝑖 = 𝜀2𝑖
+ + 𝜀2𝑖

−  olarak ifade edilir. Buna 

bağlı olarak, 

𝑌1𝑡 = 𝑌1𝑡−1 + 𝜀1𝑡 = 𝑌10 +∑ 𝜀1𝑡
+

𝑡

𝑖−1

+∑ 𝜀1𝑡
−

𝑡

𝑖−1

                   (3) 

benzer şekilde; 

𝑌2𝑡 = 𝑌2𝑡−1 + 𝜀2𝑡 = 𝑌20 +∑ 𝜀2𝑡
+

𝑡

𝑖−1

+∑ 𝜀2𝑡
−

𝑡

𝑖−1

                  (4) 

Son olarak, her bir değişkenin pozitif ve negatif şokları 

kümülatif bir biçimde tanımlanabilir: 

𝑌1𝑡
+ = ∑𝜀1𝑡

+

𝑡

𝑖−1

,  𝑌1𝑡
− = ∑𝜀2𝑡

−

𝑡

𝑖−1

, 𝑌2𝑡
+ = ∑𝜀2𝑡

+

𝑡

𝑖−1

  𝑣𝑒 𝑌2𝑡
− = ∑𝜀2𝑡

−

𝑡

𝑖−1

 

Burada her pozitif ve negatif şokun, temel değişken üzerinde 

kalıcı bir etkisi olduğuna dikkat edilmesi gerekmektedir. Bir 

sonraki adım, bu bileşenler arasındaki nedensel ilişkiyi test 

etmektir. Burada sadece pozitif kümülatif şoklar için 

oluşturulmuş vektör kullanılarak gerçekleştirilecektir. 

Pozitif şoklar için 𝑌𝑡 = (𝑌1
+, 𝑌2

+) VAR model tahmini 

aşağıdaki gibidir: 

𝑌𝑡
+ = 𝑣 + 𝐴1𝑌𝑡−1

+ +⋯+ 𝐴𝑝𝑌1−𝑝
+ + 𝑢𝑡

+                               (5) 

Yt
+  2x1 boyutlu değişkenler vektörü, v 2x1 boyutlu sabit 

terim vektörü ve ut
+ 2x1 boyutlu hata terimi vektörünü 

temsil etmektedir. Ar matrisi 2x2 boyutlu ve gecikme sayısı 

e(r=1,…, p) için bir parametre matrisidir. 

5. Ampirik Bulgular 

Enflasyon, gelir eşitsizliği ve ekonomik büyüme arasındaki 

ilişkiyi asimetrik nedensellik testi ile ele almadan önce 

değişkenlerin bütünleşme derecelerinin belirlenmesi önem 

arz etmektedir. Bu nedenle bütünleşme derecelerini 

belirleyebilmek için serilerin birim kök sınamalarının 

yapılması gerekmektedir. Birim kök testleri ise, 

genişletilmiş Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) 

testleri ile ele alınmıştır. 

Tablo 2: Genişletilmiş Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-

Perron (PP) Birim Kök Testi Sonuçları 

Değişkenler Düzey Birinci Farklar 

 ADF PP ADF PP 

INF 0.567 0.618 0.000*** 0.000*** 

LNGDP 0.191 0.193 0.000*** 0.000*** 

GINI 0.113 0.102 0.000*** 0.000*** 
Not: ***, ** ve * işaretleri sırasıyla %1, %5 ve %10     önem düzeylerinde 

durağanlığı göstermektedir. 

Tablo 2’de yer alan ADF ve PP birim kök testleri 

bulgularına göre tüm serilerin birinci farklarında bütünleşik 

olduğu sonucuna varılmıştır. Bu nedenle, serilerin 

bütünleşme derecelerinin 1 olduğuna karar verilmiştir. 

Tablo 3: Gelir Eşitsizliği ve Enflasyon Arasındaki 

Asimetrik Nedensellik Testi Sonuçları  

Nedenselliğin  

Yönü 

Test 

İstatistiği 

Gecikme 

Uzunluğu 

Kritik 

Değer 

(%1) 

Kritik 

Değer 

(%5) 

Kritik 

Değer 

(%10) 

INF → GINI 4.876** 1 9.691  

 

4.538  

 

2.977  

 

GINI →  INF 0.000 1 10.364  

 

4.580  

 

2.900  

 

𝐼𝑁𝐹+ → 𝐺𝐼𝑁𝐼− 0.141 1 21.583  

 

5.750  2.549 

 

→ 𝐺𝐼𝑁𝐼+ 0.347 1 18.404 5.171  

3.937  

 

2.582  

 

𝐼𝑁𝐹− →  𝐺𝐼𝑁𝐼− 0.236 1 10.229 4.579  

 

2.887  

 

→  𝐺𝐼𝑁𝐼+ 0.121 1 10.031  

 

4.647  

 

2.908 

 

  

 

 

 

 

 

𝐺𝐼𝑁𝐼+ 

 
→ 

 
𝐼𝑁𝐹

−

 

 

 

14.517*** 

 

1 

 

10.410  

 

 

4.845  

 

 

2.943  

 

→  𝐼𝑁𝐹+ 0.100 1 18.844 5.447 

3.937  

 

2.672 

𝐺𝐼𝑁𝐼− → 𝐼𝑁𝐹− 3.649* 1 9.883  

 

4.500  

 

2.807  

 
→ 𝐼𝑁𝐹+ 1.568 1 20.572  

 

5.530  

 

2.595  

Not: (***) %1, (**) %5, (*) %10 anlamlılık düzeylerini ifade    etmektedir. 

Yıllık verilerle çalışıldığı için en uygun gecikme uzunluğu 1 

olarak alınmıştır. Tablo 3’te görüldüğü üzere enflasyondaki 

pozitif değişimlerden GINI katsayısındaki pozitif 

değişimlere doğru asimetrik nedensellik bulunmuştur 

(Hesaplanan test istatistiği %5 anlamlılık düzeyinde kritik 

değerden büyüktür). Bu bağlamda enflasyon artışının gelir 

dağılımını bozucu etkisi olduğu söylenebilir. Ancak 
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enflasyondaki negatif değişimlerden GINI katsayısı negatif 

değişimlerine nedensellik bulunamamıştır. Bir başka 

ifadeyle gelir dağılımı bozulduktan sonra enflasyon oranı 

düşse dahi gelir eşitsizliği düzelmemektedir. Ayrıca GINI 

katsayısı negatif değişimlerinden enflasyonun negatif 

değişimlerine asimetrik nedensellik söz konusudur. Gelir 

eşitsizliğindeki düzelmeler, enflasyon üzerinde düzeltici 

etki meydana getirmektedir. Asimetrik nedensellik 

bağlamında, gelir eşitsizliğindeki pozitif şokların %1 

anlamlılık seviyesinde enflasyonun negatif şoklarının 

nedeni olduğu saptanmıştır. Son olarak, gelir eşitsizliğindeki 

negatif şoklar enflasyonda negatif bir etki yarattığı tespit 

edilmiştir. 

Tablo 4’te görüldüğü üzere GDP’deki pozitif değişimlerden 

GINI katsayısı pozitif değişimlerine asimetrik nedensellik 

bulunmuştur. GDP artışları gelir dağılımını bozucu etki 

yapmaktadır. Ayrıca GDP negatif değişimlerinden GINI 

negatif değişimlerine de nedensellik ilişkisi söz konusudur. 

Ancak GINI katsayısının negatif değişimlerinden GDP 

pozitif değişimlerine asimetrik nedensellik bulunmuştur. Bir 

başka ifadeyle gelir eşitsizliğindeki düzelmeler GDP 

üzerinde arttırıcı etkiye sahiptir. 

Tablo 4: Gelir Eşitsizliği ve Ekonomik Büyüme Arasındaki 

Asimetrik Nedensellik Testi Sonuçları 

Nedenselliğin  

Yönü 

Test 

İstatistiği 

Gecikme 

Uzunluğu 

Kritik 

Değer 

(%1) 

Kritik 

Değer 

(%5) 

Kritik 

Değer 

(%5) 

GDP → GINI 5.374** 1 7.744 

 

4.255 

 

2.901 

 

 

  GINI 

 

→ 

 

GDP 

 

16.308*** 

 

1 

 

8.090 

 

 

4.239 

 

 

 

2.865 

 

 𝐺𝐷𝑃+ → 𝐺𝐼𝑁𝐼− 0.736 1 7.694 

 

4.020 

 

2.754 

 
→ 𝐺𝐼𝑁𝐼+ 1.424 1 7.793 

 

4.074 

 

 

2.830 

 

 

 
 𝐺𝐷𝑃− → 𝐺𝐼𝑁𝐼− 16.553** 1 19.033 5.984 

 

2.847 

 

→ 𝐺𝐼𝑁𝐼+ 0.260 1 11.520 

 

4.513 

 
2.775 

 

 
 𝐺𝐼𝑁𝐼+ → 𝐺𝐷𝑃−   18.534*** 1 13.415 

 

4.992 

 

2.801 

 

→ 𝐺𝐷𝑃+ 0.001 1 7.860 

 

4.215 

 

2.861 

 
 𝐺𝐼𝑁𝐼− → 𝐺𝐷𝑃− 0.332 1 10.862 

 

 

4.375 

 

2.826 

 
→ 𝐺𝐷𝑃+    11.593*** 1 7.263 

 

4.86 

 

2.824 

 

Not: (***) %1, (**) %5, (*) %10 anlamlılık düzeylerini ifade etmektedir. 

6. Sonuç 

Bu çalışma, Türkiye ekonomisinde gelir eşitsizliği, 

enflasyon ve ekonomik büyüme arasındaki asimetrik 

nedensellik ilişkilerini incelemiştir. Çalışmadan elde edilen 

bulgular, söz konusu değişkenler arasındaki ilişkilerin yönü 

ve şiddeti konusunda önemli bilgiler sunmaktadır. 

Enflasyondan gelir eşitsizliğine doğru anlamlı bir simetrik 

nedensellik ilişkisinin varlığı, enflasyonun gelir dağılımı 

üzerinde belirgin bir etkisi olduğunu göstermektedir. 

Bununla birlikte, asimetrik analiz sonuçları, gelir 

eşitsizliğindeki pozitif şokların enflasyonu azaltıcı bir etki 

yarattığını, negatif şokların ise enflasyon üzerinde yine 

azaltıcı bir etkiye sahip olduğunu ortaya koymuştur. Bu 

sonuçlar, gelir eşitsizliğindeki dalgalanmaların, Türkiye gibi 

yüksek enflasyonla mücadele eden ekonomilerde, enflasyon 

üzerinde dengeleyici bir mekanizma oluşturabileceğine 

işaret etmektedir. 

Gelir eşitsizliği ve ekonomik büyüme arasındaki ilişkiler 

bağlamında ise simetrik nedensellik analizi, çift yönlü ve 

anlamlı bir ilişki olduğunu ortaya koymuştur. Ancak, 

asimetrik analizler, büyümedeki negatif şokların gelir 

eşitsizliğini azaltıcı bir etkiye sahip olduğunu, gelir 

eşitsizliğindeki pozitif şokların ise büyümeyi azalttığını 

göstermiştir. Bu bulgular, ekonomik büyüme ve gelir 

dağılımı arasındaki etkileşimlerin, politikaların etkinliği 

açısından dikkatle ele alınması gerektiğini ortaya 

koymaktadır. 

Elde edilen bulgular, literatürdeki diğer çalışmalarla uyum 

göstermekte ve özellikle gelir eşitsizliği ile büyüme 

arasındaki negatif yönlü ilişkiye dair geniş bir kanıt 

sunmaktadır (örneğin, Clarke 1995; Alesina ve Perotti, 

1996; Easterly, 2001; Ahituv ve Moav, 2003; Galor ve 

Zeira, 1993; De la Croix ve Doepke, 2003; Perotti, 1996, 

Viaene ve Zilcha, 2003; Josten, 2004; Castelló Climent, 

2004; Wan vd., 2006; Davis, 2007; Sukiassyan, 2007; Pede 

vd., 2009; Topuz, 2022; Alesina ve Rodrik, 1994). Gelir 

eşitsizliğinin sosyal ve ekonomik istikrarı bozarak 

büyümeyi olumsuz etkilediği yönündeki sonuçlar, bu 

ilişkinin makroekonomik istikrara olan kritik etkisini bir kez 

daha gözler önüne sermektedir. 

Türkiye’de gelir dağılımındaki adaletsizliğin temel 

nedenleri arasında yüksek enflasyon, vergi adaletsizliği, 

işsizlik, borçlanma oranlarının yüksekliği, tarım sektörünün 

istihdamdaki payı ve kayıt dışı ekonomi gibi yapısal 

sorunlar öne çıkmaktadır. Çalışmadan elde edilen bulgular, 

politika yapıcıların yalnızca büyüme veya enflasyonist 

politikalara değil, aynı zamanda gelir dağılımını iyileştirici 

politikalara öncelik vermesi gerektiğini ortaya koymaktadır. 

Türkiye özelinde politikaya yönelik spesifik öneriler şöyle 

sıralanabilir: 

Enflasyonla Mücadele: Yüksek enflasyon, gelir eşitsizliği 

üzerinde doğrudan olumsuz etkiler yaratabilir. Enflasyonla 

mücadele politikaları, gelir dağılımı üzerindeki etkiler göz 

önüne alınarak tasarlanmalıdır. Örneğin, tüketici fiyatlarını 

dengelemeye yönelik politikalar, özellikle düşük gelir 

gruplarının üzerindeki yükü azaltabilir. 
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Gelir Dağılımı Politikaları: Türkiye’de gelir dağılımını 

iyileştirmeye yönelik politikaların, yalnızca doğrudan gelir 

transferleri ile sınırlı kalmaması, aynı zamanda eğitim, 

sağlık ve sosyal koruma alanlarında uzun vadeli yatırımları 

içermesi gerekmektedir. Özellikle kırsal bölgelerde istihdam 

artırıcı politikalar, gelir eşitsizliğini azaltma açısından önem 

taşımaktadır. 

Ekonomik Büyüme Stratejileri: Ekonomik büyümenin 

eşitsizlikleri artırmaması için kapsayıcı büyüme stratejileri 

uygulanmalıdır. Bu kapsamda, iş gücü piyasasının 

güçlendirilmesi, kadınların iş gücüne katılımının artırılması 

ve kayıt dışı ekonominin azaltılması öncelikli olmalıdır. 

Vergi Reformu: Türkiye'de vergi sistemi, gelir dağılımı 

üzerindeki etkileri bakımından yeniden yapılandırılmalıdır. 

Daha adil bir vergi sistemi, özellikle düşük gelir grupları 

üzerindeki vergi yükünü azaltırken, gelir eşitsizliğini 

azaltıcı bir rol oynayabilir. 

Asimetrik Politikalar: Gelir eşitsizliği ve ekonomik 

büyüme arasındaki asimetrik ilişkiler göz önüne alındığında, 

büyümedeki olumsuz şokları dengelemek ve gelir 

eşitsizliğindeki artışları sınırlandırmak için politika araçları 

tasarlanmalıdır. Örneğin, ekonomik daralma dönemlerinde 

sosyal destek mekanizmalarının artırılması, bu şokların 

eşitsizlik üzerindeki olumsuz etkilerini hafifletebilir. 

Sonuç olarak bu çalışma gelir eşitsizliği, enflasyon ve 

ekonomik büyüme arasındaki ilişkilerin Türkiye ekonomisi 

için stratejik önemde olduğunu ortaya koymaktadır. 

Asimetrik nedensellik bağlamında elde edilen bulgular, 

politika yapıcılar için yol gösterici nitelikte olup, ekonomik 

ve sosyal istikrarın sağlanmasında kritik bir rol oynayabilir. 

Türkiye'nin makroekonomik politikalarını tasarlarken, bu üç 

temel değişkenin etkileşimlerinin dikkate alması, daha 

kapsayıcı ve sürdürülebilir bir büyüme için elzemdir. 
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Extended Summary 

Purpose 

Income inequality, which is one of the common problems of 

countries all over the world, negatively affects social and 

macroeconomic indicators. In Turkey, which has been 

experiencing high inflation for a long time in addition to 

income inequality, it is essential to understand the 

relationship between inflation, income inequality, and 

growth. The determination and direction of this causality 

relationship is necessary for the development of 

macroeconomic policies to be followed to solve these 

problems. 

In recent years, the number of studies on the relationship 

between income inequality and growth and inflation has 

increased considerably. This study aims to investigate the 

existence of asymmetric causality between income 

inequality, inflation, and economic growth in Turkey for the 

period 1987-2023. To this end, this study discusses the 

relationship between poverty and income distribution, 

reviews the literature on the relationship between the Gini 

coefficient and growth and inflation, then applies symmetric 

and asymmetric causality tests to determine the causality 

relationship between these variables, and finally evaluates 

the findings obtained from the analysis. 

Literature Review 

The interaction between variables is measured by 

establishing relationships between the Gini coefficients and 

the macroeconomic and social indicators of a country over 

the years. A decrease in the Gini coefficient means an 

increase in fairness in income distribution. In this case, fair 

income distribution has a positive effect on growth. 

Empirical studies on the impact of inflation on income 

distribution have not reached conclusive results on the 

emerging effect. However, the general assessment is that 

high inflation will worsen income inequality. Very few 

researchers have analyzed the impact of selected 

macroeconomic variables on income inequality.  

However, the Gini index has been used to measure income 

inequality and regressed against micro and macroeconomic 

variables. This result shows that there is a directional 

relationship between growth and income inequality. 

Similarly, Bahmani-Oskooee and Gelan (2008), one of the 

studies revealing the same directional relationship, found 

that economic growth increases inequality in the short run 

(gini increase) and decreases it in the long run in line with 

the Kuznets hypothesis. The general judgment reached in 

these studies is that growth (real GDP per capita) will 

decrease as inequality in income distribution increases, 

while growth will increase when the Gini coefficient 

decreases, that is when income distribution improves. 

Design/methodology/approach 

The study aims to examine the asymmetric direction of the 

causal relationship between income inequality, inflation, 

and growth for Turkey for the period covering 1987-2023. 

In the study, inflation (CPI) and economic growth (GDP) 

variables are obtained from the World Bank GEM, and the 

Gini Coefficient (GINI) variable is obtained from SWIID 

(Solt, 2023). First of all, before examining the asymmetric 

causality relationship, it is planned to examine the degree of 

integration of the series with the help of unit root tests. 

This study uses the Asymmetric Causality Test developed 

by Hatemi-J (2012) to examine the asymmetric direction of 

the causal relationship between income inequality, inflation, 

and growth in Turkey. Therefore, this study uses both the 

standard Granger (1969) Causality Test and the Asymmetric 

Granger Causality test developed by Hatemi-J to determine 

the relationship between income inequality and growth, 

income inequality, and inflation. 

Findings 

Before analyzing the relationship between inflation, income 

inequality, and economic growth using the asymmetric 

causality test, it is important to determine the degree of 

integration of the variables. Therefore, unit root tests of the 

series are required to determine the degree of integration. 

Unit root tests are analyzed using the extended Dickey-

Fuller (ADF) and Phillips-Perron (PP) tests.  

According to the results of the symmetric causality test 

between income inequality and inflation, there is a 

significant causality relationship between inflation to 

income inequality at the 5% significance level. It is also of 

great importance whether this relationship is driven by 

positive or negative shocks.  

First of all, it is found that there is a significant symmetric 

causality relationship between inflation and income 

inequality. The findings in the context of asymmetric 

causality provide evidence that an increase in income 

inequality has a dampening effect on inflation. Moreover, 

decreases in income inequality have been found to have a 

disinflationary impact. Regarding the relationship between 

income inequality and growth, the results of the symmetric 

causality test indicate that there is a bidirectional causality 

relationship.  

When the relationship between these variables is analyzed 

in the context of asymmetric causality, it is observed that a 

decrease in economic growth decreases income inequality. 

In contrast, an increase in income inequality decreases 

economic growth. Moreover, there is evidence that a 

decrease in income inequality has an increasing effect on 

economic growth. 

This study aims to investigate the existence of an 

asymmetric causality relationship between income 

inequality, inflation, and economic growth. As a result of the 
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analysis conducted in this context, different results were 

obtained in the relationships between variables. The results 

show that an increase in income inequality has a decreasing 

effect on inflation, a decrease in economic growth decreases 

income inequality, and an increase in income inequality 

decreases economic growth. 

High inflation, tax injustice, high borrowing rates, 

unemployment, the share of agriculture in employment, and 

the informal economy are among the underlying causes of 

income inequality in Turkey. When the findings of this study 

are evaluated; policymakers should give due importance not 

only to economic growth or inflationary policies but also to 

income distribution policies. Income inequality is one of 

today's multidimensional problems that have been chronic 

for centuries. The contribution of the steps to be taken in this 

regard to macroeconomic stability is undeniable, given its 

guiding role in achieving growth and inflation targets. To 

this end, it is crucial to focus on the cause rather than the 

effect, to manage the high country risk correctly, and to take 

the necessary measures.  
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ÖZ 

Kripto para piyasasının hızla büyümesi, değişkenlik göstermesi ve belirsizlikleri, yatırımcılar için önemli 

fırsatlar sunmanın yanı sıra bazı riskler de ortaya çıkarmaktadır. Bu nedenle; kripto para fiyatlarının doğru bir 

şekilde tahmin edilmesi, yatırım kararlarının daha güvenilir ve bilinçli bir şekilde alınabilmesi açısından kritik 

öneme sahiptir. Bununla birlikte; yatırımcıların daha bilinçli ve sağlıklı yatırım yapmalarını sağlamak 
amacıyla, kripto para fiyat tahminine yönelik modelleme çalışmalarının geliştirilmesi büyük önem 

taşımaktadır. Bu çalışmada temel kripto para birimlerinden olan Bitcoin ve Ethereum fiyatlarının tahmin 

edilmesinde ARIMA ve Yapay Sinir Ağı modellerinin performansını karşılaştırmayı amaçlamaktadır. Çalışma 

kapsamında 1 Nisan 2016 ile 1 Mart 2024 tarihleri arasında elde edilen Bitcoin ve Ethereum için günlük fiyat 

verileri kullanılarak, bu iki modelin kripto para piyasasında hangi koşullar altında daha iyi tahmin yapabildiği 

incelenmiştir. Elde edilen modellerin performansları hata oranları ve doğruluk açısından karşılaştırıldığında 

kripto para piyasasındaki yüksek volatiliye rağmen her iki modelinde belirli piyasa koşullarında uygulanabilir 

olduğu gösterilmiştir. Özellikle YSA ile elde edilen tahmin modellerinin, kripto para piyasasındaki fiyat 
hareketlerinin daha iyi anlaşılması ve bu alanda etkili yatırım kararları alınabilmesi için önemli bulgular 

sunmaktadır. 
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A B S T R A C T 

The rapid growth, volatility and indicators of the cryptocurrency market provide important opportunities for 

information, but also pose some risks. Therefore; Accurate prediction of cryptocurrency prices is critical for 

investment decisions to be made in a more reliable and secure manner. However; In order for the 

cryptocurrency to gain greater importance in terms of price prediction, to ensure healthier investments. 
Comparisons of ARIMA and Artificial Neural Network models are made in predicting the prices of Bitcoin 

and Ethereum, which are among these successful basic cryptocurrencies. Within the scope of the study, daily 

price data for Bitcoin and Ethereum obtained between April 1, 2016 and March 1, 2024 were used to determine 

under which conditions the cryptocurrency of these two models could be predicted better. Despite the high 

performance volatility of the obtained models, cryptocurrencies with opposite characteristics can be found in 

both models under certain market conditions. In particular, the prediction models obtained with ANN offer 

important findings for a better understanding of price movements in cryptocurrencies and for effective 
investment decisions to be made in this area. 

1. Giriş 

Kripto para birimleri, blokzincir teknolojisi temeline bağlı 

olarak son on yılda finansal piyasaların yapı taşlarından biri 

haline gelmiştir. Blok zinciri teknolojisinin bir ürünü olarak 

ortaya çıkan bu dijital varlıklar, geleneksel para birimlerine 

alternatif olarak sunulmuş ve özellikle genç yatırımcılar 

arasında popülerlik kazanmıştır. Ancak, kripto para 

piyasalarının aşırı volatilitesi, yatırımcılar için hem büyük 

kazanç fırsatları hem de ciddi riskler taşıması, 

araştırmacıları bu dijital varlıkların fiyat hareketlerinin 
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doğru anlamaya ve tahmin edilmesine yönelik çalışmalara 

yöneltmiştir.  Kripto para piyasasında fiyat hareketleri, 

geleneksel para birimlerinden farklılık göstermekte ve bu 

durum fiyat tahminleri için yeni modellerin kullanılmasını 

zorunlu hale getirmektedir. Auto Regressive Integrated 

Moving Average (ARIMA) ve Yapay Sinir Ağı (YSA) 

modelleri, kripto para fiyat tahminleri için sıklıkla kullanılan 

yöntemler arasında yer almaktadır. ARIMA modeli, geçmiş 

fiyat hareketlerini dikkate alarak özellikle doğrusal 

ilişkilerin olduğu durumlarda zaman serisi verilerinin 

analizinde güçlü bir araç olarak kabul edilirken, YSA, 

karmaşık ve doğrusal olmayan ilişkileri modelleme 

konusundaki yetkinliği dikkat çekmektedir. ARIMA’nın 

doğrusal zaman serisi analizi konusundaki etkinliği ile 

YSA’nın doğrusal olmayan karmaşık ilişkileri anlamadaki 

başarısı, bu iki yöntemin birlikte ele alınmasının kripto para 

piyasalarının öngörülebilirliği açısından önemli bir fırsat 

sunduğunu göstermektedir. 

Bitcoin (BTC) ve Ethereum (ETH), kripto para piyasasında 

lider konumda olmaları, işlem hacimleri, piyasa değerleri ve 

teknolojik altyapıları ile dikkate değerdir. BTC, kripto para 

ekosisteminin ilk ve en bilinen dijital varlığı olarak piyasa 

hareketlerinin genel yönelimini belirlemede öncü bir rol 

oynarken, ETH, akıllı sözleşme teknolojisi ile daha geniş bir 

ekosistemi temsil etmektedir. Bu iki kripto para birimi, 

güvenilir ve yeterli veri sağlama kapasiteleri nedeniyle 

tahmin modellerinin uygulanabilirliği açısından önemli bir 

avantaj sunmaktadır. Ayrıca, bu iki varlık üzerine yapılan 

analizler, kripto para piyasasının geneline dair çıkarımlar 

yapılmasını da mümkün kılmaktadır. 

Bu çalışma, kripto para piyasalarının öngörülebilirliğini 

artırmak ve yatırımcıların daha bilinçli kararlar almasını 

sağlamak için 01 Nisan 2016 ile 01 Mart 2024 tarihleri 

arasında BTC ve ETH kripto para birimlerinin günlük fiyat 

verileri kullanılarak ARIMA ve YSA modelleri ile 

gelecekteki kripto para fiyat tahminlerini yapmayı 

amaçlamaktadır. Bu zaman aralığının seçilmesinin temel 

sebebi, Bitcoin ve Ethereum’un bu dönemdeki fiyat 

hareketlerinin hem piyasa volatilitesini hem de fiyat 

trendlerini anlamak için kapsamlı bir veri seti sunmasıdır. 

Bu çalışma aynı zamanda her iki modelin performansını, 

kripto para piyasalarının öngörülebilirliği bağlamında 

değerlendirecek ve bu modellerin finansal tahminlerdeki 

potansiyelini ortaya koyacaktır. Elde edilen bulgular ile 

ARIMA gibi geleneksel istatistiksel yöntemler ve YSA gibi 

makine öğrenme yöntemlerinin performanslarının 

karşılaştırılması, hangi yöntemin daha iyi tahmin 

performansına sahip olduğunun belirlenmesine katkı 

sağlayacaktır. Bu durum yalnızca literatüre özgün bir katkı 

sunmakla kalmayacak, aynı zamanda kripto para 

yatırımcıları, finansal analistler ve portföy yöneticileri için 

de değerli bilgiler sağlayarak daha bilinçli yatırım 

kararlarının alınmasına destek olacaktır. 

2. Literatür Taraması 

ARIMA ve YSA modellerinin uygulanışı, avantajları, 

sınırlılıkları ve karşılaştırmalı performanslarına 

odaklanarak, konuyla ilgili literatürde yer alan önemli 

çalışmalar incelenmiştir. 

Kaynar ve Taştan (2009), döviz kuru verilerini kullanarak 

ARIMA ve Çok Katmanlı İleri Beslemeli Yapay Sinir 

Ağları (MLP) modelleriyle tahmin yapmış ve MSE ile 

MAPE değerlerine göre analiz gerçekleştirmiştir. 

Çalışmada, YSA'nın ARIMA modeline alternatif olarak 

kullanılabileceği vurgulanmış ve melez bir model 

önerilmiştir. Bu melez model, bazı durumlarda her iki 

modelin de performansını aşarak daha isabetli tahminler 

sağlamıştır. Çalışma, birden fazla modelin bir arada 

kullanılmasının tek bir modele bağlı tahminlerden daha 

güvenilir sonuçlar elde edilmesine olanak tanıdığını 

göstermiştir. 

Benli Keskin ve Yıldız (2014) tarafından altın fiyatları 

üzerine yapılan bu çalışmada, ARIMA ve YSA modelleri 

karşılaştırılmış ve ARIMA modelinin YSA'ya göre daha iyi 

tahmin performansı gösterdiği bulunmuştur. 

Sakız ve Gencer (2017), Bitcoin fiyatlarını tahmin etmek 

için Yapay Sinir Ağları (YSA) kullanarak bir çalışma 

gerçekleştirmiştir. Araştırmacılar, Bitcoin fiyatlarının klasik 

tahminleme yöntemleriyle hesaplanmasının zorluğunu 

vurgulamışlardır. Ancak, çalışmada kullanılan YSA modeli 

beklenen performansı sergileyememiş ve araştırmacıyı 

tatmin etmeyen sonuçlar elde edilmiştir. Bu durum, yapay 

zeka tabanlı yöntemlerin her durumda etkili olmadığını ve 

Bitcoin gibi aşırı volatil piyasalarda farklı yaklaşımların 

gerekli olabileceğini göstermektedir. 

Şahin (2018) tarafından BTC fiyat tahmini üzerine yapılan 

bu çalışmada, YSA modeli, ARIMA'ya kıyasla daha başarılı 

sonuçlar vermiştir. MSE ve MAPE değerleri üzerinden 

yapılan değerlendirmelerde, YSA modeli daha yakın 

tahminler yapmıştır.  

Aras (2019), BTC, ETH, Ripple ve Litecoin kripto para 

birimleri için tahmin modelleri oluştururken klasik zaman 

serileri ve Yapay Sinir Ağları (YSA) yöntemlerini 

kullanmıştır. Çalışmada beş farklı model karşılaştırılmış ve 

incelenen her bir kripto para birimi için bazı modellerin 

diğerlerine üstünlük sağladığı görülmüştür. Özellikle BTC, 

tahmin performansı açısından en iyi sonuçları verirken, ETH 

tahminlerinde zayıf sonuçlar elde edilmiştir. Bu durum, 

farklı kripto para birimlerinin piyasa dinamiklerine göre 

model performanslarının değişebileceğini ve her bir varlık 

için uygun tahmin yönteminin özenle seçilmesi gerektiğini 

ortaya koymuştur. 

Atlan vd. (2020) Bitcoin, Ripple ve Ethereum kripto para 

birimleri için  YSA, polinomsal eğri uydurma ve derin 

öğrenme yöntemlerini kullanarak tahminler 

gerçekleştirmiştir. Salman (2020) Bitcoin kripto para birimi 

ile iişkisinin olduğu düşünülen teknik ticari göstergelerler 

ile birlikte YSA ile  tahminlerde bulunmuştur. Akay vd. 

(2021) Ripple, Binance ve Ethereum kripto para birimleri 

için ile YSA ve derin öğrenme yöntemlerini kullanarak 

tahminler yapmış YSA ile elde edielen modelelrin daha 
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başarılı sonuçlar verdiği belirlemişlerdir. 

Hayradi vd. (2022), alt kripto para birimlerinden 

Polkadot'un günlük kapanış değerlerini kullanarak fiyat 

tahmini için destek vektör regresyon (SVR) algoritmasını 

kullanmışlardır. Çalışmada, SVR modelinin tercih edilme 

nedeni, fiyatı aşırı dalgalı olan kripto paralar veya menkul 

kıymetler için daha iyi tahmin sunma potansiyeline sahip 

olmasıdır. Elde edilen sonuçlar, SVR modelinin Polkadot 

için başarılı bir tahmin performansı sergilediğini ve bu tür 

volatil piyasalarda etkili bir araç olabileceğini göstermiştir. 

Odabaşı vd. (2023) Polkadot kripto para birimi içinYSA ve 

derin öğrenme yöntemleri kullanarak tahminler yapmış ve 

YSA ile elde edilen tahminin daha başarılı olduğunu 

belirlemişlerdir.  

İncelemeye alınan çalışmaların genelinde, uygun kısıtlar 

altında YSA yöntemi kullanılarak yapılan tahminlerin 

ARIMA gibi geleneksel yöntemlere nazaran daha etkin 

tahminler gerçekleştirdiği sonucuna varılabilir. 

Mevcut literatürde Bitcoin ve Ethereum fiyat tahmini 

üzerine yapılan çalışmalar genellikle tek bir tahmin 

yöntemiyle sınırlı kalmakta veya sadece kısa dönemli 

tahminlere odaklanmaktadır. Bu çalışma, hem ARIMA hem 

de YSA yöntemlerini bir arada kullanarak farklı 

yaklaşımların performansını karşılaştırmaktadır. Ayrıca, 

çalışmada geniş bir veri periyodu (2016-2024) ele alınarak, 

uzun vadeli tahminlere ve piyasa trendlerinin daha kapsamlı 

analizine olanak sağlanmıştır. Bu yöntem, literatürdeki 

mevcut boşluğu doldurarak hem model çeşitliliği hem de 

analiz kapsamı açısından özgünlük sunmaktadır. 

3. Kripto Para Birimleri 

Dijital paralar, günümüz finansal sistemlerinde önemli bir 

rol oynamaktadır. Elektronik olarak saklanabilen ve transfer 

edilebilen bu paralar, fiziksel paraların yerini almaya 

başlamıştır. Bu dönüşümün arkasında, bankaların her yerde 

erişilebilir olması ve elektronik paranın yaygınlaşması gibi 

faktörler yatmaktadır (Çarkacıoğlu, 2016). 

Sanal paralar, dijital paradan türemiş olup, somut bir fiziksel 

karşılığa sahip değildir. Yalnızca elektronik ortamlarda var 

olurlar ve fiziksel bir değer taşımazlar (Çarkacıoğlu, 2016). 

Dijital para ve sanal para üzerine yapılan çalışmalar kripto 

para piyasasını ortaya çıkarmıştır. 

Merkezi bir otoriteye veya aracılık eden bir kuruma bağlı 

olmayan, internet üzerinde kullanılan sanal para birimi 

kripto para olarak tanımlanır. Kriptografi yöntemleriyle 

sanal cüzdanlarda saklanır ve bu şifreleme yöntemleriyle 

kullanılır. Bu nedenle, bu tür sanal para birimlerine “Kripto” 

adı verilmiştir. Kripto paralar, harcama yapmak ve yatırım 

amacıyla hem bireyler hem de kurumlar tarafından kullanılır 

(Çetinkaya, 2018). 

Günümüzde aktif olarak alım satımı yapılan kripto para 

birimlerinin sayısı hızla artmaktadır. 2013 yılında sadece 66 

olan kripto para birimi sayısı, Kasım 2024 itibarıyla 9.935'e 

ulaşmıştır (Statista, 2024). Bu hızlı artış, kripto para 

piyasalarının büyüklüğünü ve çeşitliliğini gözler önüne 

sermekte, aynı zamanda bu piyasaların öngörülebilirliğini 

artırmaya yönelik tahmin modellerinin geliştirilmesini 

önemli hale getirmektedir. Madeni değerleri ve devlet 

desteği olmayan bu para birimlerinin geleneksel bir karşılığı 

yoktur. Kripto paraların değerleri arz ve talep koşullarına 

göre anlık olarak belirlenir (Eğilmez, 2017). 

Hiçbir devlet, kurum veya organizasyon doğrudan kripto 

para üretemez ve başkalarının kripto paralarına el koyma 

yetkisine sahip değildir. Ancak, doğrudan olmasa da dolaylı 

yollarla, örneğin borsalar üzerinden, kripto paralara el 

konulması mümkündür. Ayrıca, kripto paralara haciz 

uygulanması da hukuk sistemine göre gerçekleştirilebilen 

bir işlemdir (Aymaz, 2024). Bu durum, kripto paraların 

merkeziyetsiz yapısının, yasal ve finansal süreçler açısından 

bazı zorluklar doğurduğunu ve devletlerin bu varlıklara 

yönelik düzenleyici adımlar atma gerekliliğini ortaya 

koymaktadır. 

Kripto paralarda, gönderici ve alıcı dışında üçüncü bir kişi 

veya aracı bulunmaması, bu paraların güvenliğini ve transfer 

işlemlerinin sağlıklı bir şekilde gerçekleşmesini sağlar 

(Çarkacıoğlu, 2016). 

3.1. Bitcoin 

BTC, 2009 yılında Satoshi Nakamoto takma adını kullanan 

bir kişi veya grup tarafından ortaya çıkarılan dijital ve 

kriptografik bir para birimidir. Dijital para ekonomisinin 

temelini oluşturan kavramlar üzerine kuruludur ve açık 

kaynak kodludur. Tamamen dijital olup, fiziksel bir temsile 

ihtiyaç duymaz. Düşük işlem maliyetleri, dünya çapında 

kullanılabilirliği, finansal özgürlük sağlaması ve güvenilir, 

anonim bir değer saklama aracı olarak görülmesi, Bitcoin’in 

popülerliğini artırmaktadır. BTC, herhangi bir resmi kurum 

ya da özel kuruluş tarafından ihraç edilmez veya garanti 

edilmez (Sönmez, 2014). 

BTC üretimi, dünya çapında dağıtık bir ağdaki gönüllü 

bilgisayarların işlem gücü ile gerçekleştirilir. İşlem onayları, 

karmaşık matematiksel problemleri çözen madenciler 

tarafından sağlanır. İlk problemi çözen belirli miktarda BTC 

ile ödüllendirilir. Zamanla problemler zorlaşır ve ödül 

miktarı dört yılda bir yarıya düşer (Çarkacıoğlu, 2016). 

3.2. Ethereum 

ETH, Vitalik Buterin tarafından geliştirilen açık kaynak 

kodlu bir blok zinciri platformudur. Akıllı sözleşmelerin 

kullanımını sağlayarak programlanabilir bir blok zinciri 

sunar. Bu, dijital varlıklar, oylama sistemleri, oyunlar ve 

birçok farklı uygulama senaryosunda kullanılabilir (Buterin, 

2013). 

Dünya çapında en güvenilir ikinci kripto para olarak tercih 

edilen ETH, pek çok geliştirici ve şirket tarafından 

kullanılmaktadır. Blok zinciri teknolojisinin geleceği 

konusunda umut verici bir perspektif sunmakta ve ileride 

daha geniş çapta kullanılması öngörülmektedir. ETH’nin 

piyasa değeri, piyasa koşullarına ve talebe bağlı olarak 

dalgalanabilir (Salehihosseini, 2023).  
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ETH’nin geçmişi bazı zorluklar da barındırmaktadır. 

Örneğin, 2016’da, merkeziyetsiz bir girişim sermayesi 

şirketi olan DAO (Decentralized Autonomous 

Organization) tarafından yapılan bir saldırı, ETH blok 

zincirinin ikiye bölünmesine yol açmıştır. DAO, Ethereum 

ağı üzerinde çalışan ve yatırımcıların projelere fon 

sağlamasına olanak tanıyan bir platformdur. Ancak, 

DAO’ya yönelik gerçekleştirilen siber saldırı, platformda 

güvenlik açığına yol açarak büyük miktarda fonun 

çalınmasına neden olmuştur. Bu olayın ardından, Ethereum 

topluluğu, orijinal blok zincirinin bir kısmını geri almak için 

bir hard fork gerçekleştirmiştir. Orijinal blok zinciri ETH 

Classic adını almış, diğer blok zinciri ise ETH olarak 

anılmaya devam etmiştir (Usta ve Doğantekin, 2017). 

DAO'nun ne olduğu ve bu saldırının Ethereum topluluğu 

üzerindeki etkileri, kripto para ekosistemini anlamak için 

önemli bir örnek teşkil etmektedir 

4. Veri Seti ve Araştırma Metodolojisi 

Bu çalışmada, BTC ve ETH gibi önemli kripto para 

birimlerinin günlük değerlerini içeren veri setleri, 

https://tr.investing.com/ platformundan toplanmıştır. 

Veriler, 01 Nisan 2016 ile 01 Mart 2024 tarihleri arasındaki 

günlük kapanış değerleridir. Seçilen zaman periyodu (2016-

2024), kripto para piyasasının önemli bir büyüme ve 

olgunlaşma dönemini kapsamaktadır. 2016 yılı, Bitcoin ve 

Ethereum'un ilk kez geniş kitlelerce tanınmaya başladığı ve 

piyasanın hızla büyüdüğü bir yıl olarak öne çıkmaktadır. 

2024 yılına kadar olan veri ise hem piyasa döngülerini hem 

de COVID-19 pandemisi gibi büyük olayların etkilerini 

anlamak için yeterince geniş bir analiz dönemi sunmaktadır. 

Bu zaman aralığı, hem piyasa trendlerinin uzun vadeli 

analizini mümkün kılmakta hem de gelecekteki potansiyel 

eğilimleri öngörmeye yardımcı olmaktadır. Tablo 1’e göre, 

2892 günlük BTC veri noktası için ortalama 18.015,25; 

ortanca 10.260,45; maksimum 67.527,90; minimum 415,6 

ve standart sapma 16.675,57; ETH veri noktası için ise 

ortalama 1.033,31; ortanca 431,84; maksimum 4.808,38; 

minimum 6,70 ve standart sapma 1.111,70 olarak 

hesaplanmıştır. Yapılan istatistiksel analizlerin anlamlılık 

düzeyi 0,01 olarak belirlenmiştir. Analizlerde MATLAB ve 

Eviews  programları kullanılmıştır. 

Tablo 1: 2016-2024 yılları BTC ve ETH verileri betimleyici 

istatistikleri 

BTC/USD 

Ortalama 18.015,25 

Ortanca Değer 10.260,45 

Maksimum Değer 67.527,90 

Minumum Değer 415,60 

Standart Sapma 16.675,57 

Veri Sayısı 2.892 

ETH/USD 

Ortalama 1.033,31 

Ortanca Değer 431,84 

Maksimum Değer 4.808,38 

Minimum Değer 6,70 

Standart Sapma 1.111,70 

Veri Sayısı 2.892 

Bu çalışmada tahminler için ARIMA ve YSA yöntemleri 

tercih edilmiştir. Kripto paralar için en uygun ARIMA 

modelini belirlemek amacıyla Akaike ve Schwarz bilgi 

kriterleri kullanılmıştır. YSA'da ise en iyi modeli bulmak 

için LM algoritması uygulanmıştır. Uygun ARIMA ve YSA 

modelleri belirlendikten sonra, bu modellerin 

karşılaştırılmasında HKO kriteri kullanılmıştır. 

4.1. ARIMA Modeli 

ARIMA modeli, zaman serisi analizinde sıkça başvurulan 

bir yöntemdir. Zaman serilerini modellerken, en uygun 

doğrusal modeli az parametreyle tespit etmeyi amaçlar. 

Gelecekteki değerler, serinin geçmiş değerleri ve hata 

terimlerinin doğrusal kombinasyonları ile tahmin edilir. Bu 

şekilde, ARIMA modeli otokorelasyonu ve trend 

bileşenlerini inceleyerek gelecekteki değerler hakkında bilgi 

sağlamayı hedefler (Abushukur, 2022). 

ARIMA modeli, ekonomi, finans ve diğer birçok alanda 

karmaşık veri setlerinin analizini yapabilmek için 

yönlendirilmiş tahmin ve simülasyon araçlarıyla birlikte 

kullanılır (Aygören, 2012). ARIMA modeli AR 

(Otoregresif), I (Bütünleşik) ve MA (Hareketli Ortalama) 

bileşenlerinden oluşmaktadır (Ergül, 2018). AR bileşeni, bir 

zaman serisinin mevcut değerinin önceki değerlerle olan 

ilişkisini temsil eder (Tanışman, 2021). I bileşeni, bir zaman 

serisinin durağan olup olmadığını inceler. Eğer durağan 

değilse, fark alarak durağan hale getirilir (Tuna, 2019). MA 

bileşeni ise hata terimlerinin ortalamasını alarak zaman 

serisinin rastgele hareketlerini gösterir (Kaynak, 2022). 

ARIMA modelinin başarısı, üç bileşenin doğru 

parametrelerle belirlenmesine bağlıdır. Parametrelerin 

doğru şekilde ayarlanması, modelin veriyi doğru tahmin 

edebilmesi için kritik öneme sahiptir (Kaynak, 2022). 

ARIMA modeli için; Otokolerelasyon Fonksiyonu (ACF) ve 

Kısmi Otokerelasyon Fonksiyonu (PACF) grafikleri 

modelin AR ve MA bileşenlerinin derecelerinin 

belirlenmesi sürecinde kritik bir rol oynar. ACF’de belirli 

bir gecikmeden sonra sıfıra düştüğü nokta MA derecesini 

belirlerken, PACF'’de sıfıra düştüğü nokta AR derecesini 

belirlenir (Arslan, 2022). 

Birçok ekonomik zaman serisi durağan değildir ve bu, 

trendler, mevsimsel dalgalanmalar ve rastgele şoklar gibi 

faktörlerden kaynaklanır. Durağan olmayan serilerin doğru 

modellenmesi için önce durağan hale getirilmesi gerekir 

(Duru, 2007). 

ARIMA(p,d,q) modelinin genel formülasyonu, serinin d kez 

fark alınarak durağan hale getirilmesini takiben, AR(p) ve 

MA(q) modelleri ile eşitlik  (1)’de verilmiştir. 

https://tr.investing.com/
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(1 − ∑ ∅𝑖

𝑝

𝑖=1

𝐿𝑖) (1 − 𝐿)𝑑𝑋𝑡 = (1 + ∑ 𝜃𝑗

𝑞

𝑗=1

𝐿𝑗) 𝜀𝑡            (1) 

Burada: 

L : Gecikme operatörü.  

𝑋𝑡  : Zaman serisinin t zamanındaki değeri. 

𝜀𝑡 : Beyaz gürültü hata terimidir.  

∅𝑖 ve 𝜃𝑗 sırasıyla AR ve MA bileşenlerinin katsayılarıdır. 

ARIMA Modelinin Uygulama Şeması 

• Durağanlık ve Varyans Sabitleme: ARIMA 

modelini uygulamadan önce, serisinin durağan 

olup olmadığı ADF (Augmented Dickey-Fuller) 

testi gibi istatistiksel testler ile test edilir. Seri 

durağan değilse durağanlaştırmak için farklar 

alınır. Daha sonra zaman serisinin varyansını 

sabitlemek amacıyla uygun dönüşümler yapılır. Bu 

süreçte, otoregresyon (p) ve hareketli ortalama (q) 

değerleri belirlenir. 

• Model Tanımlama: Deneme yanılma yöntemiyle 

bir dizi model tanımlanır ve en uygun olan model 

geleceğe yönelik tahminler için seçilir. 

• Parametre Tahmin ve Seçimi: Seçilen modelin 

parametreleri tahmin edilir. Model belirleme 

sürecinde, F-istatistiği, Akaike Bilgi Kriteri (AIC) 

ve Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) gibi istatistiksel 

ölçütler kullanılır. Aday modelin parametrelerinin 

tahmini için olabilirlik fonksiyonu veya en küçük 

kareler yöntemi gibi yöntemler kullanılarak 

parametreler belirlenir. Parametreler, olabilirlik 

fonksiyonunun maksimizasyonu veya hataların 

karelerinin minimizasyonu ile elde edilir.  

• Model Gözden Geçirme: Eğer seçilen model zaman 

serisini yeterli derecede açıklayamazsa, ikinci 

aşamaya geri dönülür ve tanımlama süreci yeniden 

ele alınır. 

• Model Doğrulama ve Tahmin: Bu aşama, seçilen 

modelin zaman serisini ne kadar etkili bir şekilde 

açıkladığını değerlendiren bir aşamadır. Ayrıca, bir 

veya birkaç dönem için geleceğe yönelik tahminler 

yapılır ve bu tahminler için güven aralıkları 

belirlenir. (Erdoğan , 2006). 

4.2. Yapay Sinir Ağları 

YSA, karmaşık desenleri tanıma ve veriden öğrenme 

yeteneğine sahip, insan beyninin bilgi işleme sürecinden 

ilham alınarak geliştirilmiş bilgisayar sistemleridir. YSA, 

insan beyninin öğrenme ve keşfetme yeteneklerini taklit 

ederek, dış yardıma ihtiyaç duymadan bu becerileri 

gerçekleştirebilen bilgisayar modelleridir (Tekin, 2009).  

Yapay zeka alanındaki ilk çalışmalar, McCulloch ve Pitts 

tarafından gerçekleştirilmiştir (Crone, 2004). Sonraki YSA 

çalışmalarına Shannon, McCarthy, Hebb, Edmonds, Minsky 

ve Rochester gibi bilim insanlarının araştırmaları rehberlik 

etmiştir. Simon ve Newell, ilk teorem kanıtlama 

programlarını geliştirmiş ve Fiziksel Simge Varsayımı'nı 

sunmuşlardır (Saraç, 2004). 

YSA, karmaşık sorunların çözümünde yaygın olarak 

kullanılmaktadır. Günümüzde, bu teknolojiler günlük 

yaşamın birçok alanında, ev cihazları, bilgisayarlar ve cep 

telefonları gibi ürünlerde yer almaktadır. YSA, endüstriden 

finans ve sağlığa kadar birçok farklı alanda geniş bir 

kullanım alanına sahiptir (Ömrüuzun, 2019). 

YSA, beynin nöronlar arasındaki iletişimini taklit eden 

karmaşık yapılarıdır. Bu yapılar, veri işleme, ölçüm ve 

tahminlerde hataları azaltmak amacıyla kullanılır; bu sayede 

makineler öğrenebilir hale gelir (Özdemir, 2008). 

YSA, insan beyninin işleyişinden esinlenerek oluşturulmuş, 

birbirine bağlı nöronlardan oluşan bilgisayar sistemleridir. 

Bu sistemlerde giriş, gizli ve çıkış katmanları bulunur. Her 

katmandaki nöronlar, bir önceki katmandan aldıkları 

sinyalleri işleyip bir sonraki katmana ileterek bilgi akışını 

sağlar. YSA, genellikle giriş katmanı, bir veya daha fazla 

gizli katman ve çıkış katmanından oluşur (Yılmazel, 2018). 

Giriş katmanı, verinin ağa sunulduğu ilk katmandır; gizli 

katmanlar ise veriyi işleyen katmanlardır. Gizli katmanların 

sayısı ve her katmandaki nöron sayısı modele göre değişir. 

Çıkış katmanı, sonuçları temsil eder (Tuna, 2019). 

Aktivasyon fonksiyonları, YSA nöronlarının çıktılarını 

belirleyen matematiksel işlevlerdir. Bu fonksiyonlar, bir 

nöronun toplam girdi sinyalini alıp bunu bir çıktı sinyaline 

dönüştürerek ağın öğrenme ve karar verme sürecine yön 

verirler. Yaygın aktivasyon fonksiyonları arasında Sigmoid, 

Tanjant Hiperbolik (tanh), ReLU (Rectified Linear Unit), 

Leaky ReLU ve Softmax bulunmaktadır (Şahin, 2018). 

Klasik programlama, programcı tarafından belirlenen 

talimatları adım adım izleyen sistemlerdir. Buna karşılık, 

YSA'lar klasik anlamda programlanmaz; çözülmesi istenen 

problemle ilgili örnekler üzerinde çalışarak veriler 

arasındaki ilişkileri öğrenir (Şahin, 2002). Bu süreçte, 

programcı tarafından belirlenen kurallar yerine ağ, eğitim 

yoluyla bir algoritma geliştirir. YSA'lar, işledikleri 

örneklerden elde ettikleri bilgileri kullanarak genellemeler 

yapar ve daha önce karşılaşmadıkları yeni problemlere 

uygun çıktılar üretebilirler (Grossberg, 1992). Ayrıca, 

değişikliklere uyum sağlamak için yeniden eğitilebilirler ve 

yeni duruma uygun çözümler sunabilirler (Akkurt, 2005). 

Yapay Sinir Hücresi (YSH) aynı sinir hücrelerinin taklidini 

yaparak öğrenme ve olgular arası ilişkiler ortaya koyar 

(Çakır, 2018). 
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Şekil 1: Yapay sinir hücresi 

 

Şekil 1’de de göründüğü gibi YSH’ne dış dünyadan gelen 

veri ve bilgiler, girdiler (girişler) olarak tanımlanır. YSA, 

girdileri öğrenmek veya tahmin etmek istediğimiz konuya 

göre şekillendirilmelidir. Ağırlıklar, YSH’ne iletilen bilgi ve 

verilerin önem derecesini belirtir. Bu ağırlıklar negatif veya 

pozitif değerler alabilir ve girdilerle ağırlıklar arasındaki 

çarpım (𝑥𝑖 ∗ 𝑤𝑖), birleştirme fonksiyonuna aktarılır (Çakır, 

2018).  

Birleştirme fonksiyonu, yapay sinir ağındaki bir sinir 

hücresine giren birden fazla değeri tek bir değere dönüştürür 

ve bu fonksiyonun toplama, çarpma, maksimum, minimum 

gibi çeşitli türleri vardır. Aktivasyon fonksiyonu ise bu 

birleştirme fonksiyonu tarafından elde edilen değerleri işler 

ve belirli bir aralıkta mı yoksa dışında mı olduklarını 

belirler. Sigmoid, Tanh, ReLU, Leaky ReLU ve Softmax 

gibi çeşitli aktivasyon fonksiyonları bu işlemde kullanılır. 

Aktivasyon fonksiyonu, işlenen değeri çıktı olarak üretir. Bu 

çıktı, yapay sinir ağının dışına veya başka bir hücreye 

iletilebilir. Girdiler birden fazla olabilirken, çıktı tek bir 

değer olarak üretilir ve bu çıktı başka sinir hücrelerine girdi 

olarak kullanılabilir (Öztemel, 2006). 

Şekil 1: YSA arasındaki ilişki 

Şekil 2’de YSA’nın; girdi katmanı, ara (gizli) katman(lar) 

ve çıktı katmanı olmak üzere üç temel katmandan oluştuğu 

görülmektedir. 

• Girdi Katmanı: Dış dünyadan alınan bilgi ve 

verilerin işlem yapılmadan ara katmana, yani gizli 

katmana aktarıldığı yerdir.  

• Ara (Gizli) Katman(lar): Girdi katmanından alınan 

ham bilgi ve verilerin, karmaşık işlemlerden 

geçirilerek çıktı katmanına iletildiği yerdir.  

• Çıktı Katmanı: Gizli katmanlardan iletilen işlenmiş 

bilgi ve verilerin, son kez işlenerek nihai çıktılar 

üretildiği ve dış dünyaya sunulduğu katmandır 

(Öztemel, 2006). 

YSA öğrenme süreci, elemanların bağlantı ağırlıklarının 

belirlenmesiyle başlar. Bir sinir ağı, kullanılmadan önce 

eğitilmelidir; bu süreç ağın performansı için kritiktir. 

Başlangıçta rastgele seçilen ağırlıklar, eğitim sırasında 

güncellenir ve ağ, hata fonksiyonunu minimize ederek en 

uygun ağırlıklara ulaşır. Bu süreç, ağın genelleme yeteneği 

kazanarak yeni verilere doğru yanıt verebilmesini sağlar. 

Rastgele ağırlıklar, nöronların farklı öğrenme yollarını 

izleyerek modelin genelleme kabiliyetini artırır. (Yılmaz, 

2012).  

YSA’nın öğrenme süreci: 

• Sistem için gerekli olan girdi parametreleri 

tanımlanır. 

• Sistem performansını değerlendirmek için çıktı 

parametreleri belirlenir. 

• Bu çıktı parametreleri, basit bir ölçüm mekanizması 

ile entegre edilir. 

• Girdi ve çıktı çiftlerinden oluşan eğitim ve test veri 

seti hazırlanır.  

• Gizli katman sayısı ve her katmandaki nöron sayısı 

doğru şekilde belirlenmelidir; bu süreç genellikle 

deneme-yanılma yöntemiyle başlar ve sonuçlara 

göre ayarlamalar yapılır. 

• Eğitimden geçen YSA modeli, farklı durumlar 

karşısında davranışını test için simülasyona tabi 

tutulur. 

• İstenen sonuçlar elde edilene kadar bu adımlar 

tekrarlanır. 

şeklinde gerçekleşir (Ömrüuzun, 2019). 

4.3. ARIMA ve Yapay Sinir Ağı Modellerinin 
Performans Karşılaştırması 

Kripto para fiyat tahminlerinde yaygın olarak kullanılan 

ARIMA ve (YSA) modellerinin performanslarının 

karşılaştırılması ile uygun model belirlenmeye çalışılacaktır. 

ARIMA modeli, zaman serisi verilerinin geçmiş 

değerlerinin kullanılması ile istatistiksel bir yaklaşım 

sunarken; YSA modeli, karmaşık ve doğrusal olmayan 

ilişkileri öğrenme kapasitesine sahip bir makine öğrenme 

yöntemi olarak, geniş bir uygulama alanına sahiptir. 

Bu çalışmada, her iki modelin performansını 

değerlendirmek amacıyla Hata Kareler Ortalama (HKO) 

ölçütü kullanılmıştır. HKO, tahmin edilen değerler ile 

gözlemlenen değerler arasındaki farkların karelerinin 

ortalamasının karekökünü alarak hesaplanan bir hata 

ölçütüdür. Düşük HKO değerleri, modelin tahminlerinin 

gerçek değerlere yakınlığını ve modelin etkinliğini 

belirlemede kritik bir değer olarak kullanılmaktadır.  

ARIMA modelinin uygulanmasında, öncelikle zaman 
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serisinin durağanlığı  ADF testi ile test edildikten sonra 

uygun modelin belirlenmesi için AIC ve SIC  ölçütleri 

kullanılmıştır. YSA modelinde ise, ağın mimarisinin 

belirlenmesi için çeşitli katman sayıları ve nöron 

yapılandırmaları test edilmiştir. Eğitim ve test veri setleri 

üzerinden her iki model için HKO değerleri hesaplanmıştır. 

5. Bulgular 

Kripto para birimlerinden BTC ve ETH’un 01 Nisan 2016 

ile 01 Mart 2024 tarihleri arasındaki günlük kapanış 

değerleri dikkate alınarak ARIMA ve YSA modelleri 

kullanılarak tahmin sonuçları aşagıda verilmiştir. 

5.1. Bitcoin İçin ARIMA Model Sonuçları 

BTC fiyat tahmini için ARIMA modeli uygulamak için 

öncelikle serinin durağanlığı ADF testi ile  test edilmiş ve 

sonuçlar Tablo 2’de verilmiştir.  ADF testi, hem 

otokorelasyon hem de trend bileşenlerini dikkate alarak, 

serinin zamanla değişip değişmediğini ortaya koymada 

önemli bir rol oynamaktadır. Bu nedenle, elde edilen 

sonuçlar, modelleme sürecinde serinin uygunluğunu ve 

analizin geçerliliğini sağlamak için kritik öneme sahiptir.  

Tablo 2: Günlük BTC verisine ait ADF test istatistik sonucu 

  t-istatistik p-değeri 

ADF Test İstatistiği  -0.345 0.9157 

𝐻0: 𝛿 = 0   Seri durağan değildir.   

𝐻1: 𝛿 < 0   Seri durağandır.  

Tablo 2 'ye göre elde edilen p değeri 0,9157’dir; bu değer 

0,01'den büyüktür. Bu sonuçla hipotezimiz reddedilemez ve 

günlük BTC serisinin %99 güvenilirlikle durağan olmadığı 

ve birim kök içerdiği sonucuna varılır. Serinin durağan hale 

getirilmesi için bir fark işlemi uygulanmanmış ve sonuçlar 

Tablo 3’de verilmiştir. 

Tablo 3: Birinci dereceden farkı alınmış günlük BTC 

verisinin ADF test istatistik sonucu 

  t-istatistik p-değeri  

ADF Test İstatistiği -55.224 0.0001  

𝐻0: 𝛿 = 0   Seri durağan değildir.   

𝐻1: 𝛿 < 0   Seri durağandır.  

Tablo 3'e göre elde edilen p-değeri 0,0001'dir; ki bu değer 

0,01'den küçüktür. Bu sonuçla hipotezimiz reddedilir ve 

serinin istatistiksel olarak %99 güvenilirlikle durağan hale 

geldiği sonucuna varılır. Dolayısıyla, fark alma işlemi 

sonlandırılır. 

ARIMA için olası modeller arasından en uygun olanı 

seçerken, birkaç önemli kriter göz önünde 

bulundurulmaktadır. Bu kriterler arasında katsayıların 

anlamlılığı, modelin açıklayıcılığını ve performansını 

değerlendiren bilgi kriterleri olan Akaike Bilgi Kriteri (AIC) 

ve Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) kullanılmıştır. Bu çalışma 

kapsamında, BTC verileri için yapılan analizler sonucunda 

en uygun modelin ARIMA(10, 1, 9) olarak belirlendiği 

tespit edilmiştir. Modelin özellikleri Tablo 4'te sunulmuştur. 

Tablo 4: Günlük Bitcoin serisine ait ARIMA modeli 

Değişken Katsayı 
Std. 

Hata 

t-

istatistik 

p-

değeri 

C 22.959 22.972 0.999 0.318 

AR(10) 0.037 0.012 3.138 0.002 

MA(9) -0.935 0.037 -25.466 0.000 

AIC(Akaike 

Info 

Criterion) 

16.355 

SIC(Schwarz 

Criterion) 
16.398 

Modelin doğruluğunu ve güvenilirliğini sağlamak için 

yapılan diğer testler arasında ACF (Autocorrelation 

Function) ve PACF (Partial Autocorrelation Function) 

testleri yer almaktadır. Bu testler, modelin doğru 

parametrelerle belirlendiğini ve gelecekteki tahminlerin 

güvenilir olduğunu doğrulamaktadır. 

Durbin-Watson testi ile modelin hata terimlerinin bağımsız 

olup olmadığı kontrol edilmiştir. Testin sonucu olan Durbin-

Watson değeri 2.05, hata terimlerinin bağımsız olduğunu ve 

modelin doğruluğunu artırdığını göstermektedir. 

Ayrıca, modelin hata terimlerinin homoskedastik olup 

olmadığı White testi ile test edilmiştir. Testin p-değeri 0.38 

olup, hata terimlerinin sabit varyansa sahip olduğunu ve 

heteroskedastik bir sorun olmadığını ortaya koymaktadır. 

Son olarak, Jarque-Bera testi ile modelin hata terimlerinin 

normal dağılıp dağılmadığı kontrol edilmiştir. Testin p-

değeri 0.21 bulunmuş, bu da hata terimlerinin normal 

dağıldığını göstermektedir. 

Modelin belirlenmesinde, en fazla anlamlı katsayıların elde 

edilmesi, modelin güvenilirliğini artıran bir faktör olmuş ve 

AIC ve SIC değerlerinin sırasıyla 16,355 ve 16,398 ile en 

düşük değerleri göstermesi, ARIMA(10, 1, 9) modelinin 

diğer alternatif modellere göre daha uygun olduğunu ortaya 

koymaktadır.  

Bu testlerin tümü, ARIMA modelinin geçerliliğini ve 

güvenilirliğini desteklemektedir. Sonuçlar, modelin 

tahminler için uygun ve güvenilir bir araç olduğunu ortaya 

koymaktadır. 

5.2. Etherum İçin ARIMA Model Sonuçları 

ETC fiyat tahmini için ARIMA modeli uygulamak için 

öncelikle serinin durağanlığı ADF testi ile  test edilmiş ve 

sonuçlar Tablo 5’de verilmiştir.  
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Tablo 5: Günlük ETH verisine ait ADF test istatistik sonucu 

  
t-

istatistik 

p-

değeri 

ADF Test İstatistiği -1,122 0,709 

𝐻0: 𝛿 = 0   Seri durağan değildir.   

𝐻1: 𝛿 < 0   Seri durağandır.  

Tablo 5'e göre elde edilen p-değeri 0,709'dur ve bu değer 

0,01'den büyüktür. Bu sonuçla hipotezimiz reddedilemez ve 

günlük ETH serisinin %99 güvenilirlikle durağan olmadığı 

sonucuna varılır. Seriyi durağan hale getirmek için birinci 

derece fark alma işlemi yapılmış ve sonra seri durağan hale 

getirilmiştir sonuçlar Tablo 6’da verilmiştir. 

Tablo 6: Birinci dereceden farkı alınmış günlük ETH 

verisinin ADF test istatistik sonucu 

  t-istatistik p-değeri 

ADF Test İstatistiği -20.114 0.000 

𝐻0: 𝛿 = 0   Seri durağan değildir.   

𝐻1: 𝛿 < 0   Seri durağandır.  

Tablo 6'ya göre elde edilen p-değeri 0,000'dır ve bu değer 

0,01'den küçüktür. Bu sonuçla, hipotezimiz reddedilir ve 

serinin % 99 güvenilirlikle durağan hale geldiği sonucuna 

varılır. 

ETH verileri için yapılan analizler sonucunda en uygun 

modelin ARIMA(5,1,7) olarak belirlendiği tespit edilmiştir. 

Modelin özellikleri Tablo 7'te sunulmuştur. 

Tablo 7: Günlük ETH serisine ait ARIMA modeli 

Değişken Katsayı 
Std. 

Hata 

t-

istatistik 

p-

değeri 

C 0.002 0.001 1.472 0.141 

AR(5) 0.899 0.038 23.480 0.000 

MA(7) -0.041 0.018 -2.279 0.000 

AIC(Akaike 

Info 

Criterion) 

-3.079 

SIC(Schwarz 

Criterion) 
-3.069 

Tablo 7 incelendiğinde, olası modeller arasında en fazla 

anlamlı katsayıya sahip ve en düşük AIC ile SIC değerlerine 

sahip olan ARIMA (5,1,7) modelinin en uygun model 

olduğu belirlenmiştir. 

ETH için de modelin doğruluğunu ve güvenilirliğini test 

etmek amacıyla birkaç istatistiksel test daha yapılmıştır. 

ACF ve PACF testleri ile modelin hata terimlerinin bağımsız 

olup olmadığı kontrol edilmiştir. Bu testler, modelin doğru 

parametrelerle belirlendiğini ve gelecekteki tahminlerin 

güvenilir olduğunu doğrulamaktadır.  

White testi için p-değeri 0,29 olup, bu sonuç hata 

terimlerinin sabit varyansa sahip olduğunu 

göstermektedir.Ayrıca, Jarque-Bera testi için p-değeri 0,18 

bulunmuş olup, bu da hata terimlerinin normal dağıldığı 

varsayımını sağlamaktadır. 

Sonuç olarak, yapılan tüm testler modelin geçerliliğini ve 

güvenilirliğini doğrulamaktadır. ARIMA modelinin 

uygunluğu ve doğruluğu, ACF, PACF, White testi ve 

Jarque-Bera testi sonuçlarıyla güçlendirilmiştir. Bu testler, 

modelin ETH fiyatlarının tahmininde güvenilir bir araç 

olduğunu göstermektedir. 

5.3. Bitcoin İçin Yapay Sinir Ağları Model Sonuçları 

BTC veri seti için Matlab programı kullanılarak YSA 

yöntemi ile veri setinin %80 eğitim, %10 doğrulama ve %10 

test olarak bölünmesi, makine öğrenimi ve zaman serisi 

tahmin çalışmalarında yaygın bir uygulamadır. Bu oran, 

modelin hem yeterli sayıda veriyle eğitilmesini hem de 

doğruluk ve genelleme kapasitesinin etkili bir şekilde 

ölçülmesini sağlamaktadır. Eğitim verisi, model 

parametrelerinin optimize edilmesinde kullanılırken; 

doğrulama ve test verileri, modelin farklı veri setleri 

üzerindeki performansını değerlendirmektedir. Şekil 3 ile 

Neural Network kısmında 1 giriş, 1 çıkış ve 10 nöronlu ara 

katmanı olan YSA yapısı görülmektedir. Eğitim sırasında 

veriler rastgele alınmış ve Levenberg-Marquardt algoritması 

kullanılmıştır. Model performans ölçümünde HKO ölçütü 

kullanılmıştır. Eğitim 18 iterasyonda tamamlanmış, 

performans değeri 1.39e+09 ve veri değişim oranı 5.73e+09 

olarak elde edilmiştir 

Şekil 3: Günlük BTC serisine ait YSA modeli 

Şekil 4’de, eğitim, doğrulama ve test veri setlerinin yanı sıra 

modelin genel başarı oranları da görülmektedir. Eğitim 

verilerinde başarı oranı R=0,99863, doğrulama verilerinde 

R=0,99869 ve test verilerinde R=0,99865 olarak 

hesaplanmıştır. BTC verilerine ait yapay sinir ağımızın 

toplam model başarısı ise 0,99864'tür. Bu yüksek R 

değerleri, modeldeki öğrenme işleminin oldukça başarılı 

olduğunu göstermektedir. 
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Şekil 4: BTC verisine ait modeldeki gizli katmanda eğitim, 

doğrulama, test ve tüm model sonuçlarına göre tahmin 

başarısı grafiği 

 

5.4. Etherum İçin Yapay Sinir Ağları Model Sonuçları 

ETH için veri setinin %80'i eğitim, %10'u doğrulama ve 

%10'u test olarak kullanılarak YSA yöntemiyle tahmin 

yapılmıştır. 

Şekil 5: Günlük ETH serisine ait YSA modeli 

Şekil 5’de görülen model, 1 giriş, 1 çıkış ve 10 nöronlu ara 

katmandan oluşmaktadır. Eğitimde LM algoritması 

kullanılmış ve model performansı HKO ile ölçülmüştür. 

Eğitim 14 iterasyonda tamamlanmış, performans değeri 

1.03e+07 ve veri değişim oranı 4.53e+07 olarak 

bulunmuştur. 

 

 

 

 

 

Şekil 6: ETH verisine ait modeldeki gizli katmanda eğitim, 

doğrulama, test ve tüm model sonuçlarına göre tahmin 

başarısı grafiği 

Şekil 6'da, eğitim, doğrulama ve test veri setlerinin yanı sıra 

modelin genel başarı oranları da görülmektedir. Eğitim 

verilerinde başarı oranı R=0,99833, doğrulama verilerinde 

R=0,99759 ve test verilerinde R=0,99795 olarak 

hesaplanmıştır. Ethereum verilerine ait yapay sinir ağımızın 

toplam model başarısı ise 0,99814'tür. Bu yüksek R 

değerleri, modeldeki öğrenme işleminin oldukça başarılı 

olduğunu göstermektedir. 

5.5. ARIMA ve Yapay Sinir Ağları İle Tahmin 
Sonuçlarının Değerlendirilmesi 

Özellikle 2022 yılının ilk aylarında hem küresel hem de 

ekonomik etkenler sebebiyle kripto para piyasasında önemli 

dalgalanmalar gerçekleşmiştir. ABD Merkez Bankası’nın 

faiz artırma beklentileri ve enflasyonist baskılar, 

yatırımcıları daha güvenli limanlara yönlendirmiş, bu da 

BTC ile ETH’de ciddi değer kayıplarına yol açmıştır.  Bu 

sebeple 2022 yılının Ocak ayı için ARIMA ve YSA 

modellerinin tahmin performanslarının değerlendirilmesi 

model karşılaştırılması için önemli olacaktır.  

2022 yılı Ocak ayına ait verilerine dayalı grafikler, ARIMA 

ve YSA modellerinin piyasa dinamiklerini ne kadar doğru 

yansıttığını kapsamlı bir şekilde incelemeye olanak 

tanımıştır.  

Şekil 7’de 2022 yılı Ocak ayına ait BTC günlük fiyat gerçek 

değerleri, YSA modeli ve ARIMA modeli kullanılarak 

yapılan tahmin değerleri sunulmuştur. Tablo incelendiğinde, 

BTC için YSA ve ARIMA modelleriyle yapılan tahminlerin, 

gerçek değerlere oldukça yakın olduğu görülmüştür. 
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Şekil 7: 2022 yılı Ocak ayı günlük BTC verisine ait gerçek 

ve tahmini değer karşılaştırma grafiği 

Tablo 8’de ARIMA ve YSA modelleri ile hesaplanan 2016-

2024 yıllarına ait BTC verilerine ilişkin HKO değerleri 

verilmiştir. ARIMA yöntemi kullanılarak yapılan tahminler; 

2018, 2019, 2021 ve 2024 yılları için daha iyi performans 

gösterirken; YSA yöntemi ise 2016, 2017, 2020, 2022 ve 

2023 yılları için daha iyi tahmin performansına sahiptir. 

Yıllara göre YSA’nın tercih edilebilir olduğu söylenebilir. 

Tablo 8: ARIMA ve YSA modellerine ile elde edilen 2016-

2024 yılları BTC günlük verilerine ait HKO değerleri 

A
R

IM
A

 

HKO 

Değerleri 

Kripto 

Paralar 

HKO 

Değerleri 

Y
S

A
 

807,92 BTC 2016 340,88 

142.712,20 BTC 2017 142.439,34 

147.261,96 BTC 2018 148.369,13 

104.873,06 BTC 2019 105.371,50 

181.884,88 BTC 2020 179.886,87 

3.477.590,93 BTC 2021 3.638.382,25 

1.034.360,18 BTC 2022 1.034.308,27 

432.112,91 BTC 2023 430.385,26 

1.809.908,22 BTC 2024 1.866.299,23 

Şekil 8: 2022 yılı Ocak ayı günlük ETH verisine ait 

gerçek ve tahmini değer karşılaştırma grafiği 

 

 

Şekil 8’de 2022 yılı Ocak ayına ait ETH günlük fiyat gerçek 

değerleri ve tahmin değerleri sunulmuştur. Tablo 

incelendiğinde, ETH için YSA ve ARIMA modelleriyle 

yapılan tahminlerin, gerçek değerlere oldukça yakın olduğu 

görülmüştür. 

Tahmin değerlerinin, gerçek fiyat verileriyle olan uyumunu 

görsel olarak sergileyerek, modellerin performansını 

değerlendirmeye olanak tanımaktadır. Özellikle, YSA ve 

ARIMA modellerinin tahminlerinin zaman içindeki 

değişimlerle nasıl örtüştüğü ve hangi modelin daha tercih 

edilebilir sonuçlar verdiği belirgin hale getirilmiştir. 

Tablo 9: ARIMA ve YSA modelleri ile elde edilen 2016-

2024 yılları ETH günlük verilerine ait HKO değerleri 

A
R

IM
A

 

HKO 

Değerleri 

Kripto 

Paralar 

HKO 

Değerleri 

Y
S

A
 

3,44 ETH 2016 1,75 

396,81 ETH 2017 391,14 

1.373,73 ETH 2018 1.390,93 

74,50 ETH 2019 69,15 

248,48 ETH 2020 242,79 

21.654,40 ETH 2021 23.179,72 

8.269,08 ETH 2022 8.237,05 

1.928,81 ETH 2023 1.941,33 

5.085,23 ETH 2024 4.958,48 

Tablo 9’da, ARIMA ve YSA modelleri ile hesaplanan 2016-

2024 yıllarına ait ETH verilerine ilişkin HKO değerleri 

verilmiştir. ARIMA yöntemi ile 2018, 2021 ve 2023 yılları 

için tahmin performasları daha iyi iken, YSA yöntemi 2016, 

2017, 2019, 2020, 2022 ve 2024 yılları için daha iyi tahmin 

performansına sahiptir.  

6. Sonuç 

Bu çalışma ile, BTC ve ETH kripto para birimlerinin fiyat 

tahmininde kullanılan ARIMA ve YSA yöntemlerinin 

tahmin performansları karşılaştırılmıştır.  YSA modelinin 

ARIMA modeline göre BTC ve ETH fiyat tahminlerinde 

kısmen daha iyi sonuçlar verdiği ortaya konulmuştur. Her 

iki model fiyat hareketlerini öngörmede başarılı olsa da 

YSA, kripto para piyasasındaki karmaşıklık ve yüksek 

volatilite olması sebebiyle ARIMA modeline kıyasla daha 

iyi uyum sağlayabileceği belirlenmiştir. 

ARIMA modelinin geleneksel zaman serisi analiz 

tekniklerine dayalı olması,  tahminlerde kısa vadeli fiyat 

hareketlerini analiz etme yeteneği ve durağan yapıya sahip 

verilerde daha iyi tahmin sonuçları vermektedir. Ancak bu 

model, piyasanın beklenmedik ani dalgalanmalara ve 

mevsimsellik gibi yapısal olmayan değişikliklere karşı 

duyarlıdır. Literatürde de belirtildiği gibi, ARIMA modeli 

genellikle kısa vadeli tahminlerde uygunluk göstermekte, 

fakat volatilitesi yüksek piyasalar için sınırlı 

kalabilmektedir. Bu durum, özellikle kripto para 

piyasasındaki ani fiyat dalgalanmaları söz konusu 

olduğunda, ARIMA modelinin bazı dönemlerde tahmin 
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performansında düşüş yaşamasına sebep olmuştur. 

YSA modeli ise, karmaşık veriler arasındaki ilişkileri 

öğrenme ve doğrusal olmayan ilişkileri modelleme yeteneği 

sayesinde kripto para piyasası için fiyat tahminlerinde daha 

başarılı sonuçlar vermektedir. Bu çalışma özelinde, YSA 

modeli BTC ve ETH gibi kripto paraların fiyat 

hareketlerinde daha esnek bir yapı sunarak, özellikle ani 

fiyat dalgalanmaları durumunda ARIMA modeline göre 

daha iyi tahmin sonuçları vermektedir. Bu bulgu, literatürde 

finansal piyasa tahminlerinde YSA modellerinin 

doğruluğunu vurgulayan birçok çalışma ile paralellik 

göstermektedir. 

Bu çalışma; BTC ve ETH gibi piyasa lideri kripto para 

birimlerinin fiyat tahminine yönelik ARIMA ve YSA 

yöntemlerini karşılaştırmalı olarak ele alarak literatürdeki 

önemli bir boşluğu doldurmayı amaçlamaktadır. Özellikle 

geniş bir zaman periyodunda elde edilen bulgular; YSA 

modelinin ARIMA’ya kıyasla daha başarılı olduğu, 

özellikle YSA’nın elde ettiği tahminlerin gerçek verilere 

daha yakın olduğu gözlemlenmiştir. YSA’nın doğrusal 

olmayan yapıları öğrenme yeteneği sayesinde zaman serisi 

tahminlerinde daha yüksek doğruluk sunduğu 

vurgulanmıştır. Bu da kripto para piyasasının dinamik ve 

değişken doğası göz önünde bulundurulduğunda YSA’nın 

daha hassas ve etkili bir araç olabileceğini göstermektedir. 

Bu bulgular, kripto para piyasasında yatırımcılar ve 

analistler için YSA tahmin yönteminin kullanılabileceğini 

ve geliştirilmesi gerektiğini vurgulamaktadır. 

Sonuç olarak, kripto para piyasası gibi dinamik ortamlarda 

YSA’nın ARIMA modeline göre avantajlı olduğunu 

göstermiştir. Ancak, her iki modelin de eksiklikleri ve üstün 

yönleri bulunduğundan, literatürde de sıklıkla önerildiği gibi 

hibrit modeller veya gelişmiş makine öğrenme 

yaklaşımlarının ele alınması, bu alandaki gelecekteki 

çalışmalara önemli katkılar sunabilir.  
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Extended Summary 

Purpose 

Especially in recent years, cryptocurrencies have become an 

important investment tool as an alternative to traditional 

financial assets. The prices of crypto assets without a central 

authority are constantly increasing in volatility depending 

on market conditions and macroeconomic factors. BTC and 

Ethereum ETH are the leading cryptocurrencies in terms of 

market value and number of users. The high volatility in 

BTC and ETC values makes price predictions difficult for 

investors and market analysts. This situation increases the 

need for accurate prediction models day by day. 

This study aims to compare the effectiveness of ARIMA and 

ANN models in predicting Bitcoin and Ethereum prices. 

While the ARIMA model performs time series analysis that 

deals with more linear relationships based on historical price 

data, ANN models provide more effective predictions with 

their complex relationships and multi-layered structures. 

This study aims to compare the effectiveness of ARIMA and 

ANN models in predicting the prices of BTC and ETH 

cryptocurrencies. While the ARIMA model performs time 

series analysis that deals with more linear relationships 

based on historical price data, ANN models offer more 

effective predictions with their complex relationships and 

multi-layered structures. 

Literature Review 

In the existing literature, various forecasting models have 

been used for cryptocurrencies. Şahin (2018) made BTC 

price forecast with ANN and ARIMA models; In the 

evaluations made on MSE and MAPE values, it was 

revealed that ANN model gave more successful forecasts. In 

the study of Eylasov and Çiçek (2024), the forecasting 

performances obtained by using ARIMA-GARCH and 

LSTM (Long Short-Term Memory) deep learning approach 

from traditional time series methods to forecast BTC, ETH 

and BNB cryptocurrency returns were compared and it was 

revealed that both methods showed good performance for 

different situations. While Al-Sharif and Makhdoom (2021) 

used machine learning methods in cryptocurrency price 

forecasting, X et al. (2020) showed the applicability of time 

series analysis for cryptocurrency forecasting. Yalçın and 

Çelik (2020) showed that price forecasts made with ANN 

offer significant advantages over traditional methods. 

However, the comparison of ARIMA and ANN models has 

often been overlooked. This study aims to fill the gap in the 

literature and provide a more comprehensive understanding 

by comparing the forecasting performances of traditional 

statistical methods, ARIMA time series and ANN models. 

Design/Methodology/Approach 

This study is designed as an applied research. In order to 

analyze the daily price data of BTC and ETH obtained from 

Investing.com, which is a secondary data source, data 

between April 1, 2016 and March 1, 2024 were used. In the 

design of the study, in the data preparation process, the 

completion of missing data, the data being made stationary 

for the ARIMA model, and the determination of the most 

appropriate parameters were ensured. For the ANN model, 

the most appropriate prediction model was determined 

according to the HKO criterion as a result of statistical 

analysis and model validation methods, using 80% of the 

data as training, 10% as test and 10% as validation data. 

Findings 

The aim of the study is to examine the accuracy of ARIMA 

and ANN models in price predictions in terms of error rates 

and performance indicators and to determine which model 

provides better results. The results obtained show that both 

models are applicable under certain conditions in the 

cryptocurrency market; however, they also emphasize the 

effect of high volatility on the prediction processes. In 

addition, the study aims to contribute to existing models in 

the literature and provides important data to market analysts, 

investors and researchers. 

 As a result, this study will evaluate the effectiveness of the 

methods used for the prediction of cryptocurrencies, 

allowing more conscious action in making investment 

decisions. In addition, the findings obtained will form a 

basis for future cryptocurrency prediction studies and 

contribute to research in this field. 
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ÖZ 

Bu çalışmanın temel amacı, Borsa İstanbul’da faaliyet gösteren ana sektörlerin finansal oranlar temelinde genel 

performanslarının analiz edilmesi ve sektörlerin finansal başarı düzeylerinin karşılaştırılmasıdır. Çalışmada, 

2017-2024 yılları arasındaki sekiz yıllık döneme ait sektörel finansal oranlar kullanılarak sektörlerin finansal 

performansları Z-skor yöntemi kullanılarak değerlendirilmiştir. Elde edilen bulgular, madencilik ve taş 

ocakçılığı sektörünün genel performans açısından en üst sırada yer aldığını, elektrik, gaz ve su ile ulaştırma ve 
depolama sektörlerinin de güçlü performanslarıyla üst sıralarda bulunduğunu göstermiştir. Toptan ve 

perakende ticaret, teknoloji, mali kuruluşlar ve imalat sektörleri ise dengeli performanslarıyla dikkat çekmiş 

ve sıralamada orta sıralarda yer almıştır. Öte yandan, eğitim, sağlık, spor ve eğlence hizmetleri ile gayrimenkul 

faaliyetleri sektörleri diğer sektörlere kıyasla daha düşük performans sergilemiştir.   
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A B S T R A C T 

The aim of this study is to analyze the overall performance of the main sectors operating in Borsa Istanbul 

based on financial ratios and to compare their financial success levels. The financial performance of the sectors 

was evaluated using the Z-score method, utilizing sectoral financial ratios covering the eight-year period from 
2017 to 2024. The findings indicate that the mining and quarrying sector ranks at the top in terms of overall 

performance, while the electricity, gas, and water sector, along with the transportation and storage sector, also 

demonstrate strong performances, placing them among the highest-ranked sectors. The wholesale and retail 

trade, technology, financial institutions, and manufacturing sectors exhibit balanced performances and are 

positioned in the mid-rankings. On the other hand, the education, health, sports, and entertainment services 

sector, along with real estate activities, have shown relatively lower performance compared to other sectors. 

1. Giriş 

Finansal analiz, işletmelerin mali yapısını değerlendirmek, 

performanslarını ölçmek ve geleceğe yönelik stratejiler 

belirlemek için kullanılan en temel yöntemlerden biridir. 

Finansal oranlar, işletmelerin likidite, kârlılık, borçluluk ve 

operasyonel verimlilik gibi kritik göstergelerini incelemeyi 

mümkün kılar (Gitman ve Zutter, 2012; Akgüç, 2013). 

Şirketlerin finansal oranları, yalnızca mevcut durumlarını 

analiz etmek için değil, aynı zamanda finansal riskleri 

belirlemek, yönetsel kararları desteklemek ve yatırım 

potansiyellerini değerlendirmek amacıyla da yaygın şekilde 

kullanılmaktadır. Bu çerçevede, finansal oranların 
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işletmelerin performanslarını sektör bazında karşılaştırmak 

için kullanılması, sektörel değerlendirmelerin daha anlamlı 

hale gelmesini sağlamaktadır (Çabuk ve Lazol, 2017; 

Akdoğan ve Tenker, 2010). 

Sektör analizi, temel analiz sürecinin ayrılmaz bir parçası 

olarak kabul edilmekte olup, yatırımcılar, yöneticiler ve 

politika yapıcılar açısından stratejik kararların 

şekillendirilmesine büyük katkı sunmaktadır. İşletmeler, 

faaliyet gösterdikleri sektörlerin finansal dinamiklerini 

anlamadan kendi performanslarını tam olarak 

değerlendiremezler. Geleneksel finansal analiz literatürü, 

şirketlerin performanslarını yorumlarken sektör 

ortalamalarını referans alması gerektiğini öne sürmekte ve 

işletmelerin finansal oranlarını bu ortalamalara göre 

ayarladığını ortaya koymaktadır (Barnes, 1987; Lev, 1969). 

Bu durum, şirketlerin rakipleriyle kıyaslanabilirliğini 

artırırken, aynı zamanda sektörel eğilimlerin daha bütüncül 

bir bakış açısıyla değerlendirilmesine olanak tanımaktadır. 

Yatırımcılar açısından sektörel analiz, doğru yatırım 

kararlarının alınması sürecinde belirleyici bir role sahiptir. 

Yatırım yapılacak sektörlerin finansal yapılarının 

karşılaştırılması, sektörler arası risk ve getiri profillerinin 

anlaşılmasını kolaylaştırarak bilinçli yatırım stratejilerinin 

oluşturulmasını sağlar (Damodaran, 2010). Özellikle Borsa 

İstanbul gibi sürekli değişen piyasa dinamiklerine sahip 

finansal ortamlarda, sektörlerin finansal performanslarının 

belirlenmesi, yatırımcılar için önemli bir karar destek 

mekanizmasıdır. Yüksek performans sergileyen sektörlerin 

belirlenmesi, yatırımcılara gelecekte istikrarlı büyüme 

potansiyeli taşıyan alanları işaret ederken, finansal açıdan 

zayıf kalan sektörlerin tespiti ise risklerin önceden 

öngörülmesine yardımcı olmaktadır. Bununla birlikte, 

sektörel analiz yalnızca yatırımcılar için değil, aynı zamanda 

şirket yöneticileri ve politika yapıcılar için de önemli bir 

bilgi kaynağıdır. Şirket yöneticileri, faaliyet gösterdikleri 

sektör içindeki rekabetçi pozisyonlarını anlayarak, finansal 

yapılarını güçlendirecek stratejiler geliştirebilirler. Sektör 

ortalamalarına kıyasla düşük performans gösteren 

işletmeler, finansal zayıflıklarını analiz ederek rekabet 

avantajlarını artırmaya yönelik aksiyonlar alabilirler. 

Politika yapıcılar açısından ise sektörler arası 

dengesizliklerin belirlenmesi, ekonomik büyümeyi 

destekleyecek teşvik mekanizmalarının oluşturulmasına 

katkı sağlamaktadır (Brealey vd., 2020). Bu bağlamda, 

sektörel finansal performans analizlerinin doğru 

yöntemlerle yapılması, piyasa aktörleri için hayati bir önem 

taşımaktadır. 

Bu çalışmanın amacı, Borsa İstanbul’da faaliyet gösteren 

ana sektörlerin finansal oranlar temelinde genel 

performanslarının analiz edilmesi ve sektörlerin finansal 

başarı düzeylerinin karşılaştırılmasıdır. Çalışmada, 2017-

2024 yıllarını kapsayan sekiz yıllık döneme ait sektörel 

finansal oranlar kullanılarak sektörlerin finansal 

performansları değerlendirilmiştir. Bu değerlendirme, farklı 

büyüklükteki finansal oranları standart bir ölçeğe 

indirgemeyi sağlayan Z-skor yöntemi ile 

gerçekleştirilmiştir. Z-skor yöntemi, finansal oranları 

normalize ederek sektörler arasında karşılaştırılabilir ve 

objektif bir analiz yapılmasına olanak tanımaktadır. 

Literatürde, Z-skor yaklaşımıyla sektörlerin finansal 

performanslarının karşılaştırıldığı doğrudan bir çalışmaya 

rastlanmamıştır. Genellikle sektörel performans 

analizlerinde finansal oranların ortalamalarıyla birlikte 

TOPSIS, AHP ve ELECTRE gibi yöntemlerin tercih 

edildiği görülmektedir. TOPSIS yönteminde, analiz edilen 

alternatiflerin ideal ve negatif ideal çözümlere olan 

uzaklıklarına göre sıralama yapılmaktadır. AHP yöntemi, 

karar vericilerin subjektif değerlendirmelerini hiyerarşik bir 

yapı içinde oranlayarak ağırlıklandırılmış bir sıralama 

yapılmaktadır. ELECTRE yönteminde ise alternatifler 

arasındaki üstünlük ilişkilerine dayalı bir sıralama 

gerçekleştirilmektedir. Söz konusu yöntemlerde, farklı 

performans kriterlerinin karşılaştırılmasında çoklu 

ölçütlerin ağırlıklandırılmasını ve sıralama yapılmasını 

temel almaktadır. Buna karşın, Z-skor yönteminde, finansal 

oranların normal dağılıma uygun hale getirilmesi sağlanarak 

sektörler arasında objektif ve doğrudan bir karşılaştırma 

yapılabilmektedir. Z-skor yöntemi, tüm sektörlerin aynı 

ölçeğe indirgenmesine olanak tanıyarak, öznel karar alma 

süreçlerinden bağımsız, daha şeffaf bir analiz yapılmasını 

sağlamaktadır. Bu doğrultuda, çalışmanın literatüre özgün 

katkısı, sektörel performans analizinde subjektif 

değerlendirmelere yer vermeksizin, sektörlerin finansal 

performanslarını karşılaştırmada yeni ve objektif bir bakış 

açısı sunmasıdır. Ayrıca, bu çalışma, yatırımcılar, şirket 

yöneticileri ve politika yapıcıların karar alma süreçlerine 

değerli bilgiler sağlayarak onların daha bilinçli ve sağlıklı 

kararlar almasına yardımcı olma potansiyeli taşımaktadır. 

Hem teorik hem de pratik düzeyde literatüre anlamlı katkılar 

sunacağı düşünülmektedir. 

Bu çalışma altı bölümden oluşmaktadır. İzleyen bölümde, 

sektörel finansal performans analizine yönelik literatür 

özetlenmiştir. Üçüncü bölümde çalışmada kullanılan veri 

seti, dördüncü bölümde ise yöntem tanıtılmıştır. Beşinci 

bölümde, analiz bulgularına yer verilerek sektörlerin 

finansal performansları karşılaştırılmıştır. Altıncı ve son 

bölümde, çalışmanın sonuçları açıklanarak yatırımcılara, 

şirket yöneticilerine, politika yapıcılara (devlete) ve 

gelecekte bu alanda çalışacak araştırmacılara yönelik çeşitli 

öneriler geliştirilmiştir. 

2. Literatür Taraması 

Bu çalışmada, Borsa İstanbul’daki ana sektörlerin finansal 

oranları temel alınarak genel performanslarının ölçülmesi, 

karşılaştırılması ve en başarılı sektörlerin belirlenmesi 

amaçlanmıştır. Literatürde, bu alanda yapılan çalışmalar 

genellikle TOPSIS, AHP ve ELECTRE gibi çok kriterli 

karar verme yöntemleri kullanılarak gerçekleştirilmiş ve 

sektörler arasındaki performans farklılıklarının tespit 

edilmesi hedeflenmiştir. Sektörel finansal performans 

analizine yönelik literatür, ana sektörlerin karşılaştırılması 

ve alt sektörlerin karşılaştırılması olmak üzere iki ayrı 

paragrafta gruplandırılarak özetlenmiştir. 



Ayyıldız, N. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 312-324                                        313                                         

 

Literatürde, çalışmanın odaklandığı konuyla doğrudan 

benzerlik gösteren öncü çalışmalardan biri olan Eş (2013), 

Türkiye'deki imalat ve hizmet sektörlerinin 2003-2009 

yılları arasındaki finansal performanslarını çok kriterli karar 

verme (ÇKKV) yöntemiyle karşılaştırmıştır. İmalat 

sektöründe 20, hizmet sektöründe ise 19 farklı finansal oran 

kullanılarak yapılan analizde, ulaşım araçları imalat sektörü 

en yüksek performansı gösterirken, hizmet sektörleri 

arasında toptan ve perakende ticaret sektörünün öne çıktığı 

tespit edilmiştir. Ayrıca, madencilik ve taş ocakçılığı 

sektörünün son iki yılda en yüksek performansı sergilediği 

belirlenmiştir. Yalçınkaya ve Başaran (2022) çalışmasında, 

Türkiye'deki sektörlerin finansal performansları TOPSIS 

yöntemiyle değerlendirilmiş; toptan ve perakende ticaret ile 

mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler sektörlerinin en 

yüksek performansı sergilediği, kültür-sanat ve eğlence 

sektörünün ise en düşük performansı gösterdiği tespit 

edilmiştir. Performans sıralamasında madencilik, imalat ve 

bilgi-iletişim sektörleri üst sıralarda yer alırken, tarım, 

ormancılık, balıkçılık ve konaklama hizmetleri sektörlerinin 

düşük performanslarıyla alt sıralarda yer almıştır. Benzer 

şekilde, İç vd. (2015) çalışmasında, Borsa İstanbul’da işlem 

gören 24 sektör TOPSIS yöntemiyle analiz edilerek enerji, 

teknoloji ve madencilik sektörleri yüksek performanslı 

sektörler olarak belirlenmiştir. Ancak tekstil ve ulaştırma 

sektörlerinin düşük kârlılık ve yüksek borç oranları 

nedeniyle zayıf performans sergilediği tespit edilmiştir. Can 

ve Özen (2021) çalışmasında, imalat, inşaat, ulaştırma ve 

depolama, konaklama ve yiyecek hizmetleri ile insan sağlığı 

ve sosyal hizmetler sektörleri karlılık oranları açısından 

karşılaştırılmıştır. 2015-2020 dönemini kapsayan inceleme 

sonucunda; imalat ve insan sağlığı ve sosyal hizmetler 

sektörlerinin kârlılık oranlarının daha yüksek olduğu; buna 

karşın, ulaştırma ve depolama ile konaklama ve yiyecek 

hizmetleri sektörlerinde kârlılık oranlarının daha düşük 

olduğu tespit edilmiştir. Kılıç Karamahmutoğlu (2022) 

çalışmasında, Türkiye’de Covid-19’un sektörlerin finansal 

performansına etkisi; likidite, finansal yapı, faaliyet ve 

kârlılık oranları açısından incelenmiştir. Covid-19 öncesi 

olarak 2015-2019 dönemi ve Covid-19 sonrası için ise 2020 

yılı ele alınmıştır. Araştırma bulgularına göre, Covid-19 

pandemisi madencilik, ana metal sanayi, deri, eczacılık 

ürünleri, eğitim, inşaat, kâğıt ve kâğıt ürünleri, metal 

ürünler, sağlık ve ticaret sektörlerini olumlu; gayrimenkul, 

mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler, ulaştırma ve 

depolama, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri ve 

kültür, sanat, eğlence ve spor sektörlerinde finansal yapı, 

faaliyet ve kârlılık oranlarını olumsuz etkilemiştir. Atasel ve 

Şeker (2023) çalışmasında ise 2009-2021 dönemi boyunca 

Türkiye'deki 17 sektör, likidite, finansal yapı, faaliyet 

etkinliği ve kârlılık oranları açısından karşılaştırılmıştır. 

Çalışma sonuçlarına göre, bilgi ve iletişim, gayrimenkul 

faaliyetleri ile mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler 

sektörleri likidite açısından yüksek performans sergilerken; 

tarım, ormancılık ve eğitim sektörleri düşük performans 

göstermiştir. Madencilik ve taş ocakçılığı sektörü yüksek 

aktif kârlılığı gösterirken, bilgi ve iletişim ile mesleki, 

bilimsel ve teknik faaliyetler sektörü birikimli kârlılık 

oranlarında öne çıkmıştır. ABD'deki sektörlere yönelik 

çalışmalardan Baranyi vd. (2023) çalışmasında, S&P 500 

endeksindeki finans, sağlık, sanayi ve teknoloji sektörleri 

2015-2019 dönemi verileriyle karşılaştırılmış ve teknoloji 

ile sanayi sektörlerinin yüksek performans gösterdiği 

belirlenmiştir. Trejo-Pech (2023) çalışmasında, 2000-2021 

döneminde farklı sektörler ROI (yatırım getirisi), ROE 

(özsermaye getirisi), ROA (aktif getirisi) gibi kârlılık 

oranları üzerinden karşılaştırılmış ve otomotiv, perakende, 

tekstil, gıda ve imalat sektörlerinin yüksek performans; 

madencilik, petrol ve çelik sektörlerinin ise düşük 

performans gösterdiği tespit edilmiştir. Kristof vd. (2024) 

çalışmasında ise, Balkan ve Doğu Avrupa bölgesindeki 

sektör düzeyinde finansal eğilimlerin ve farklılıkların 

belirlenmesi amacıyla 2013-2021 dönemini kapsayan 21 

ülkeden 24 sektördeki 20 milyondan fazla firma 

incelenmiştir. Çalışmada, sektör performansını 

değerlendirilmesi için 19 finansal oran kullanılmış ve trend 

analizi ile iki aşamalı kümeleme analizi yöntemleri 

uygulanmıştır. Ülke üyeliği, kâr marjı, likidite, ticaret devir 

hızı, kârlılık ve kaldıraç oranları, sektörel performans 

farklılıklarını en iyi açıklayan değişkenler olarak 

belirlenmiştir. Ancak, sektör üyeliği daha az etkili bir faktör 

olarak öne çıkmıştır.  

Literatürde, ana sektörlerin finansal performans analizine ek 

olarak, alt sektörlerin performanslarının karşılaştırıldığı 

çalışmalar da bulunmaktadır. Örneğin, Karadeniz vd. (2016) 

çalışmasında, Türk turizm sektörünü oluşturan alt 

sektörlerin performansları oran analizi yöntemi ile 

karşılaştırılmıştır. Bu çalışma 2012, 2013 ve 2014 yıllarına 

ait finansal tabloları kullanarak, her bir sektör için 25 oran 

hesaplamıştır. Çalışma, turizm sektörü alt sektörlerinin 

finansal performansları arasında farklılıklar olduğunu ve 

konaklama hizmetleri ile yiyecek ve içecek hizmetlerinin en 

iyi performansı sergilediğini bulmuştur. Eyuboglu (2016) 

çalışmasında, yedi gelişmekte olan ülkenin bankacılık 

sektörlerini analiz etmiş ve IMF'nin Finansal Sağlamlık 

Göstergeleri'ne dayalı 10 finansal oranı değerlendirmiştir. 

TOPSIS yöntemiyle yapılan analiz sonucunda, Türkiye ve 

Güney Afrika'nın bankacılık sektörleri en başarılı olarak 

sıralanırken, Arjantin'in bankacılık sektörü en az başarılı 

olmuştur. Ömürbek ve Mercan (2014) çalışmasında, imalat 

sektörünün 22 alt sektörünü analiz etmek için TCMB 

tarafından sağlanan verileri kullanmış ve finansal 

performans değerlendirmesini TOPSIS ve ELECTRE 

yöntemleri ile gerçekleştirmiştir. Bu çalışmada, Kok 

kömürü ve rafine edilmiş petrol ürünleri imalatı sektörü en 

başarılı olarak belirlenmiştir. Eyuboglu ve Bayraktar (2018) 

çalışmasında ise ana metal sanayi alt sektörleri finansal 

performans analizine tabi tutulmuştur. Ana metal sanayi alt 

sektörleri olarak; ana demir ve çelik ürünleri imalatı, çelik 

tüpler ve borular imalatı, çeliğin ilk işlenmesinden elde 

edilen ürünlerin imalatı, değerli ana metaller imalatı ve 

metal döküm sanayii imalatı alt sektörleri ele alınmıştır. 

AHP ve TOPSIS yöntemleri ile yapılan değerlendirme 

sonucunda, çeliğin ilk işlenmesinde elde edilen ürünlerin 

imalatı alt sektörü, her yıl en başarılı sektör olarak öne 
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çıkmıştır. Bağcı ve Sağlam (2020) çalışmasında, Borsa 

İstanbul’daki sağlık ve spor alt sektörlerindeki şirketlerin 

2014-2018 yılları arasındaki finansal prformansları Altman 

Z-Skor modeliyle karşılaştırılmıştır. Araştırma sonucunda; 

sağlık sektöründeki şirketlerin finansal yapısının ve finansal 

performansının spor işletmelerine göre daha iyi olduğu 

belirlenmiştir. Akbalık vd. (2022) çalışmasında, katılım 

bankaları ile mevduat bankalarının finansal performansları 

2017-2021 dönemi için analiz edilmiştir. Bu çalışmada, 

ENTROPİ ve COPRAS yöntemleri kullanılarak her iki 

sektörün performansları karşılaştırılmış ve sonuçta her iki 

sektörün de performanslarının sürekli olarak arttığı tespit 

edilmiştir. Ertürk (2024) çalışmasında, hizmetler sektöründe 

yer alan alt sektörlerin 2019-2023 yılları arasındaki 

dönemdeki beş yıllık karlılık oranları karşılaştırılmıştır. 

Elde edilen bulgulara göre, alt sektörler arasında ilk sırada 

bilgi ve iletişim alt sektörü, ikinci sırada diğer hizmet 

faaliyetleri alt sektörü, üçüncü sırada mesleki, bilimsel ve 

teknik faaliyetler alt sektörü yer almıştır. Gayrimenkul 

faaliyetleri, ulaştırma ve depolama ve konaklama alt 

sektörleri ise son üç sırada yer almıştır. Ayrıca, Yılmaz 

(2024) çalışmasında, BIST tekstil, giyim eşyası ve deri 

sektöründe faaliyet gösteren 26 işletmenin 2020-2023 yılları 

arasındaki finansal başarısızlık riskleri, Altman Z Skor 

modeli ile tahmin edilmiştir. Bu çalışmada, Z-skoru değeri 

yüksek olan şirketlerin finansal olarak daha sağlam olduğu 

ve iflas etme olasılığının düşük olduğu sonucuna varılmıştır. 

Literatür taramasında incelenen çalışmalar, sektörel finansal 

performans karşılaştırmalarında farklı finansal oranların ve 

çeşitli analiz yöntemlerinin kullanıldığını ortaya 

koymaktadır. Bu çalışmalar, sektörel performansın finansal 

oranlar aracılığıyla değerlendirilmesinin önemini 

vurgularken, sektörler arasındaki performans farklılıklarının 

analitik yöntemlerle ortaya konulabileceğini 

göstermektedir. Genellikle sektörel performans 

analizlerinde finansal oranların ortalamaları dikkate alınarak 

TOPSIS, AHP ve ELECTRE gibi çok kriterli karar verme 

yöntemleri tercih edilmektedir. Ancak bu çalışmada, Borsa 

İstanbul'daki sektörlerin finansal performansları, Z-skoru 

yöntemi kullanılarak detaylı bir şekilde analiz edilmiştir. 

Literatürde Z-skoru yaklaşımıyla sektörlerin finansal 

performanslarının karşılaştırıldığı doğrudan bir çalışmaya 

rastlanmaması, bu araştırmayı daha özgün kılmaktadır. Z-

skoru yöntemi, finansal oranları normalize ederek sektörel 

performansların daha anlaşılır, objektif ve karşılaştırılabilir 

bir şekilde sıralanmasına olanak sağlamaktadır. Diğer 

taraftan, literatürde sıklıkla karşılaşılan Altman Z-Skor 

yöntemi, genellikle iflas ve finansal sıkıntı risklerinin 

değerlendirilmesinde kullanılan bir tekniktir. Bu çalışmada 

kullanılan Z-skoru yöntemi ise Altman Z-Skor'dan farklıdır 

ve iflas riskini değil, finansal performansı değerlendirme 

amacına hizmet etmektedir. Z-skoru yöntemi, sektörler 

arasındaki performans farklılıklarını belirlemede önemli bir 

araç olarak kullanılmakta olup, sonuçların daha kapsamlı ve 

bütünsel bir bakış açısıyla ele alınmasına imkan 

tanımaktadır. Bu bağlamda, çalışmanın literatüre özgün ve 

değerli bir katkı sağlayacağı düşünülmektedir; zira Z-skoru 

yönteminin sektörel performans analizlerinde 

kullanılabilirliği ve uygulanabilirliği konusunda yeni bir 

perspektif sunmaktadır. 

3. Veri Seti 

Bu çalışmanın amacı, Borsa İstanbul'da (BIST) işlem gören 

sektörlerin finansal performanslarını karşılaştırılarak en 

başarılı sektörlerin belirlenmesidir. Çalışmanın amacı 

doğrultusunda, Türkiye ekonomisinde ve küresel 

piyasalarda yaşanan önemli değişimleri kapsaması ve 

güncel bir dönemi kapsaması açısından en uygun araştırma 

dönemi olarak 2017-2024 yılları arasındaki sekiz yıllık 

dönem seçilmiştir. Araştırma kapsamında, söz konusu 

dönemdeki sektörel finansal oranlar analiz edilmiştir. 

Kullanılan sektörel veriler, Türkiye Sermaye Piyasalarının 

Merkezi Saklama Kuruluşu (MKK)'nın Veri Analiz 

Platformu'ndan (www.vap.org.tr) temin edilmiştir. 

Araştırma dönemi boyunca verileri eksiksiz olan on bir adet 

sektör analize dahil edilmiştir. Analiz edilen BIST sektörleri 

ve finansal verisine ulaşılabilen şirket sayıları, Tablo 1'de 

incelenebilir. 

Tablo 1: Bıst Sektörleri ve Şirket Sayıları 

Sektör Adı 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

Eğitim, Sağlık, 

Spor ve Eğlence 
1 2 2 2 4 5 4 4 

Elektrik, Gaz ve 

Su 
7 8 9 10 18 23 31 32 

Gayrimenkul 

Faaliyetleri 
2 2 2 2 3 3 3 4 

İdari ve Destek 

Hizmetleri 
3 3 4 3 4 6 6 8 

İmalat 177 174 171 176 181 194 215 228 

Madencilik ve 

Taş Ocakçılığı 
5 4 4 5 5 5 5 6 

Mali Kuruluşlar 92 96 95 91 98 107 111 112 

Tarım Orman ve 

Balıkçılık 
3 3 3 3 2 3 4 4 

Teknoloji 16 16 19 19 28 29 34 36 

Toptan ve 

Perakende Tic. 
28 28 30 29 30 22 24 24 

Ulaştırma ve 

Depolama 
9 9 9 9 8 8 10 12 

Toplam 343 345 348 349 381 405 447 470 

Tablo 1'de görüldüğü gibi, 2017-2024 döneminde analize 

dahil edilen sektörlerdeki şirket sayılarında belirgin 

değişiklikler yaşanmıştır. 2017 yılında analize dahil edilen 

toplam 343 şirket, 2024 yılına gelindiğinde 470'e ulaşarak 

dikkate değer bir artış göstermiştir. Bu süreçte, bazı 

sektörlerde şirket sayıları önemli ölçüde artarken, diğer 

sektörlerde daha sınırlı değişimler gözlemlenmiştir. 

Çalışmada, 11 sektörde yer alan ve araştırma dönemi 

boyunca finansal verileri eksiksiz olan şirketler üzerinden 

bu sektörlerin finansal performansları karşılaştırmalı olarak 

değerlendirilmiştir. Bu analiz, sektörlerin güçlü ve zayıf 

yönlerini daha net bir şekilde ortaya koymayı 

amaçlamaktadır. 

Çalışmada, sektörel performansların değerlendirilmesi 
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amacıyla altı temel finansal oran kullanılmıştır. Finansal 

oranların, şirketlerin faaliyetlerini ve finansal yapılarını 

etkili bir şekilde temsil etme gücü, sektörel bazda 

karşılaştırma ve analiz yapılmasını mümkün kılmaktadır. 

Analizlerde yararlanılan finansal oranların hesaplanış 

şekilleri Tablo 2’de incelenebilir. 

Tablo 2: Finansal Oranlar ve Hesaplanış Şekilleri 

Finansal 

Oranlar 
Hesaplanış Şekli 

Kaldıraç 

Oranı 

(KAL) 

𝑇𝑜𝑝𝑙𝑎𝑚 𝐵𝑜𝑟ç𝑙𝑎𝑟

Ö𝑧𝑘𝑎𝑦𝑛𝑎𝑘𝑙𝑎𝑟
 

Özkaynak 

Kârlılığı 

(ROE) 

𝑁𝑒𝑡 𝐾â𝑟 

Ö𝑧𝑘𝑎𝑦𝑛𝑎𝑘𝑙𝑎𝑟
 

Aktif 

Kârlılığı 

(ROA) 

𝑁𝑒𝑡 𝐾â𝑟 

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑓 𝑡𝑜𝑝𝑙𝑎𝑚
 

Cari Oran 

(CAR) 

𝐷ö𝑛𝑒𝑛 𝑉𝑎𝑟𝑙𝚤𝑘𝑙𝑎𝑟 

𝐾𝚤𝑠𝑎 𝑉𝑎𝑑𝑒𝑙𝑖 𝑌𝑎𝑏𝑎𝑛𝑐𝚤 𝐾𝑎𝑦𝑛𝑎𝑘𝑙𝑎𝑟
 

Stok Devir 

Hızı 

(SDH) 

𝑆𝑎𝑡𝚤ş𝑙𝑎𝑟𝚤𝑛 𝑀𝑎𝑙𝑖𝑦𝑒𝑡𝑖 

(
𝐷ö𝑛𝑒𝑚 𝐵𝑎ş𝚤 𝑆𝑡𝑜𝑘𝑙𝑎𝑟 + 𝐷ö𝑛𝑒𝑚 𝑆𝑜𝑛𝑢 𝑆𝑡𝑜𝑘𝑙𝑎𝑟

2
)
 

Alacak 

Devir Hızı 

(ADH) 

𝑆𝑎𝑡𝚤ş 𝐺𝑒𝑙𝑖𝑟𝑙𝑒𝑟𝑖

(
𝐷ö𝑛. 𝐵𝑎ş𝚤 𝑇𝑖𝑐. 𝐴𝑙𝑎𝑐𝑎𝑘𝑙𝑎𝑟 + 𝐷ö𝑛. 𝑆𝑜𝑛𝑢 𝑇𝑖𝑐. 𝐴𝑙𝑎𝑐𝑎𝑘𝑙𝑎𝑟

2
)

 

Kaldıraç oranı (KAL), şirketlerin borçla finanse edilen 

varlıklarının oranını ifade ederek finansal risk düzeyinin 

analizine olanak tanımaktadır. Yüksek kaldıraç oranları 

genellikle risk göstergesi olarak değerlendirilmekle birlikte, 

borçlanmanın büyüme için bir kaldıraç etkisi oluşturduğu 

için önemli bir performans göstergesi olarak kabul 

edilmektedir (Barnes, 1987; Akdoğan ve Tenker, 2010). 

Özkaynak kârlılığı (ROE), şirketlerin özkaynaklarını ne 

kadar etkin kullandığını ölçerek yatırımcılar için cazip bir 

performans göstergesi sunmaktadır. Aktif kârlılığı (ROA) 

ise şirketlerin varlıklarını etkin kullanıp kullanmadığını 

gösteren bir metrik olarak özellikle sermaye yoğun 

sektörlerde kaynakların verimliliğini değerlendirmek için 

kritik bir öneme sahiptir. Cari oran (CAR), şirketlerin kısa 

vadeli yükümlülüklerini karşılama kapasitesini yansıtarak 

likidite yönetiminin önemli bir göstergesi olarak öne 

çıkmaktadır. Stok devir hızı (SDH), şirketlerin stoklarını ne 

kadar etkin yönettiğini gösteren bir ölçüt olarak 

kullanılmaktadır ve stokların bir yıl içerisinde kaç defa 

satışa dönüştüğünü gösterir. Alacak devir hızı (ADH) ise 

tahsilat süreçlerinin etkinliğini ve nakit akışı yönetimini 

değerlendiren kritik bir oran olarak dikkat çekmektedir 

(Lev, 1969; Foster, 1986; Gupta ve Huefner, 1972; Akgüç, 

2013; Ceylan ve Korkmaz, 2014). 

Finansal oran analizlerinde çok sayıda oran hesaplamak 

yerine, az sayıda, amaca uygun oranların kullanılması 

gerektiği vurgulanmaktadır (Akgüç, 2013; Ceylan ve 

Korkmaz, 2014). Bu çalışmada kullanılan oranlar, sektörel 

performansların sıralanması, değerlendirilmesi ve 

karşılaştırılması açısından hem literatürde yaygın olarak 

kullanılan hem de finansal analizde güvenilirliği kanıtlanmış 

göstergeler arasında yer almakta olup, sektörel performansı 

en etkin şekilde ölçmek için seçilmiştir. Bu oranların 

belirlenmesinde, sektörel performansları farklı açılardan 

analiz etme ve sıralama potansiyeli dikkate alınmıştır. 

Finansal oranlar arasındaki olası kollineariteyi – örneğin, 

aynı bileşenleri içeren oranlar arasındaki yüksek ilişkiyi – 

önlemek ve analizin güvenilirliğini artırmak amacıyla diğer 

finansal oranlar analize dahil edilmemiştir. Ayrıca, analize 

dahil edilen oranlar, sektörlerin kârlılık, likidite, borçluluk 

ve operasyonel verimlilik gibi temel performans 

göstergelerini yansıtmada literatürde en çok kullanılan temel 

oranlar arasında yer almakta olup, sektörel farklılıkları 

yansıtma kapasiteleri ve literatürdeki önemleri göz önünde 

bulundurularak tercih edilmiştir (Horrigan, 1965; Deakin, 

1972; Akgüç, 2013). Bu kapsamda, çalışma kapsamında 

kullanılan oranların, sektörel performansların 

sıralanmasında güvenilir ve etkin bir temel oluşturduğu 

düşünülmektedir. 

4. Yöntem 

Bu çalışmada, 2017-2024 yılları arasındaki sekiz yıllık 

dönemde BIST sektörlerinin finansal performanslarını 

değerlendirmek ve karşılaştırmak amacıyla genelleştirilmiş 

Z-skor yöntemi kullanılmıştır. Bu yöntem, sektörlerin 

finansal oranlarını normalize ederek farklı büyüklükteki 

değerlerin karşılaştırılabilir hale getirilmesini 

sağlamaktadır. Her bir finansal oran, veri setindeki 

ortalamadan sapmasına göre standardize edilerek ortalaması 

0, standart sapması 1 olan bir ölçeğe dönüştürülmüştür. 

Böylece sektörler arasındaki performans farklılıkları 

objektif bir şekilde ölçülmüş ve sektörel sıralama 

oluşturulmuştur. Kullanılan yöntem, Altman (1968) 

tarafından geliştirilen klasik Z-skor modelinden farklı 

olarak, belirli oranlara sabit katsayılar atamamakta; bunun 

yerine altı temel finansal oran için hesaplanan Z-skorlarının 

aritmetik ortalaması alınarak sektörlerin genel finansal 

performans skoru elde edilmektedir. Bu yaklaşım, finansal 

oranlara ağırlık atamadan doğrudan karşılaştırma yapmayı 

mümkün kılmakta ve sektörlerin finansal yapılarındaki 

genel eğilimleri belirlemeye olanak tanımaktadır. Z-skor 

hesaplaması, 𝑋 ilgili finansal oran, μ ilgili oranların 

ortalaması ve σ ilgili oranların standart sapması olmak üzere 

(1) numaralı denklemde gösterildiği şekilde 

hesaplanmaktadır (Statology, 2021; State Street Global 

Advisors, 2024) 

Z =
(𝑋 − µ)

𝜎
                                                                            (1) 

Z-skoru, her bir değerin veri seti ortalamasından ne kadar 

uzaklaştığını ve bu uzaklığın standart sapmalar cinsinden ne 

olduğunu hesaplamaktadır. Bu sayede, farklı ölçeklerdeki 

oranlar aynı ölçeğe indirgenmekte, analizler daha tutarlı hale 

getirilmekte ve sektörler arasında adil bir karşılaştırma 

yapılabilmektedir. Çalışma kapsamında BIST sektörlerinin 

performans skorlarları üç aşamada hesaplanmıştır: 
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Adım 1: Her sektörün finansal oranlarının ortalamaları (2) 

numaralı denklemdeki formülle hesaplanmıştır (Deakin, 

1972): 

μ𝑗 =
∑ 𝑋𝑖𝑗

𝑛
𝑖=1

𝑛
                                                                            (2) 

μ𝑗: j oranının ortalaması  

𝑋𝑖𝑗: i sektörünün j oranı 

n: toplam dönem sayısı  

Adım 2: Z-skorları (3) numaralı denklemdeki formülle 

hesaplanarak finansal oranlar normalize edilmiştir (Deakin, 

1972): 

𝑍𝑖𝑗 =
(𝑋𝑖𝑗 − μ𝑗)

σ𝑗

                                                                      (3) 

𝑍𝑖𝑗: i sektörünün j oranındaki Z-skoru. 

𝑋𝑖𝑗: i sektörünün j oranı 

μ𝑗: j oranının ortalama değeri 

σ𝑗: j oranının standart sapması  

Adım 3: Her sektör için performans skoru, tüm Z-

skorlarının ortalaması alınarak, (4) numaralı denklemdeki 

formülle hesaplanmıştır (Statology, 2021): 

Performans 𝑆kor𝑢𝑖 =
∑ 𝑍𝑖𝑗

𝑘
𝑗=1

𝑘
                                           (4) 

Performans 𝑆kor𝑢𝑖: i sektörünün genel performansı 

𝑍𝑖𝑗: i sektörünün j oranındaki Z-skoru 

k: Analizde kullanılan toplam finansal oran sayısı  

Performans skorları, sektörlerin genel finansal 

performansını tek bir metrik üzerinden değerlendirmek ve 

karşılaştırmak için hesaplanmıştır. Bu skorlar, araştırma 

dönemindeki finansal oranların normalleştirilmiş 

değerlerinden (Z-skorları) oluşturulmuş ve sektörlerin genel 

başarı düzeyini yansıtmıştır. Hesaplamaların ardından 

sektörler, performans skorlarına göre sıralandırılmıştır. 

5. Bulgular 

Bu çalışmada, Borsa İstanbul sektörlerinin finansal 

performanslarının karşılaştırması amacıyla detaylı bir analiz 

gerçekleştirilmiştir. İlk olarak, sektörlerin finansal 

oranlarının ortalamaları hesaplanmış ve bu oranlar arasında 

karşılaştırma yapılabilmesi için Z-skorları yöntemi 

uygulanmıştır. Ardından, sektörlerin genel performansını 

tek bir metrik üzerinden değerlendirebilmek amacıyla 

performans skorları hesaplanmış ve sektörler, en yüksek 

performans skorundan en düşüğe doğru sıralanmıştır. Bu 

bölümde, tüm analiz süreci ve elde edilen bulgular detaylı 

bir şekilde sunulmaktadır. 

5.1.Sektörlerin Finansal Oranlarının Ortalamaları 

Borsa İstanbul’da (BIST) işlem gören sektörlerin 2017-2024 

dönemindeki finansal performanslarının değerlendirilmesi 

amacıyla, öncelikle sektörlere ait yıllık bazdaki finansal 

oranlar üzerinden 2017-2024 dönemi için ortalamalar 

hesaplanmıştır. Bu ortalamalar, sektörlerin finansal 

yapılarındaki temel farklılıkların ve benzerliklerin 

karşılaştırmalı olarak incelenmesine olanak sağlamıştır. 

Tablo 3’te, çalışmaya dahil edilen sektörlerin kaldıraç oranı, 

özkaynak kârlılığı, aktif kârlılığı, cari oran, stok devir hızı 

ve alacak devir hızına ilişkin yıllık ortalamaları 

incelenebilir. 

Tablo 3: BIST sektörlerinin Finansal Oranlarının 

Ortalamaları 

Sektör Adı KAL ROE ROA CAR SDH ADH 

Eğitim, 

Sağlık, Spor 

ve Eğlence 

2,54 26,60 10,67 1,20 22,03 5,99 

Elektrik, 

Gaz ve Su 
1,73 6,92 3,18 0,82 96,40 10,30 

Gayrimenkul 

Faaliyetleri 
0,34 3,45 3,20 3,19 0,70 7,26 

İdari ve 

Destek 

Hizmetleri 

0,68 16,70 9,86 2,62 14,43 7,09 

İmalat 1,11 21,61 8,99 1,54 5,22 5,44 

Madencilik 

ve Taş 

Ocakçılığı 

0,12 28,79 25,01 8,28 4,56 14,89 

Mali 

Kuruluşlar 
0,57 23,93 13,19 2,30 4,47 10,38 

Tarım 

Orman ve 

Balıkçılık 

0,92 6,00 5,38 1,17 67,86 7,49 

Teknoloji 0,79 22,87 11,49 1,67 17,85 3,66 

Toptan ve 

Perakende 

Ticaret 

1,39 22,68 7,87 1,36 19,78 27,37 

Ulaştırma ve 

Depolama 
1,57 21,90 8,62 1,21 81,47 15,88 

Genel 

Ortalama 
1,18 19,84 10,31 1,87 32,87 11,55 

Tablo 3, Borsa İstanbul'da işlem gören sektörlerin 2017-

2024 dönemine ait finansal oranlarının ortalamalarını 

göstermektedir. Genel olarak, Madencilik ve Taş Ocakçılığı 

sektörü yüksek özkaynak kârlılığı (%28,79), aktif kârlılığı 

(%25,01) ve cari oranı (8,28) ile dikkat çekmekte, finansal 

açıdan güçlü bir performans sergilemektedir. Sektörün 

duran varlıklarının ve stoklarının yüksek maliyetli ve uzun 

vadeli olması, bu güçlü performansa katkı sağlamaktadır. 

Gayrimenkul Faaliyetleri sektörü ise düşük özkaynak 

kârlılığı (%3,45) ve aktif kârlılığı (%3,20) ile diğer 

sektörlerin gerisinde kalmış ve finansal yapısındaki zayıflığı 

ortaya koymuştur. Elektrik, Gaz ve Su sektörü, 96,40 ile 

stok devir hızında lider olup hızlı stok dönüşümü 

sağlamaktadır. Bu durum, sektördeki stokların genellikle 

hızla tüketilmesi ve stokların az olmasıyla açıklanabilir. 

Ayrıca, sektörün stoklarının maliyetli ve kısa vadeli olması 

da bu hıza katkıda bulunabilir. Örneğin, Madencilik ve Taş 

Ocakçılığı sektörü ile karşılaştırıldığında, madencilik 



Ayyıldız, N. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 312-324                                        317                                         

 

sektöründeki stokların ve duran varlıkların daha uzun vadeli 

ve yüksek maliyetli olması, bu sektörün stok devir hızını 

görece düşük tutmaktadır. Toptan ve Perakende Ticaret 

sektörü ise 27,37 ile ticari alacaklar devir hızında ön plana 

çıkmıştır. Bu, sektörde alacak tahsilatının oldukça hızlı 

gerçekleştiğini göstermektedir. Ticari alacaklar devir hızının 

yüksek olmasının sebeplerinden biri, sektörde kredili 

satışların fazla olması olabilir. Diğer bir olasılık ise ticari 

alacakların nispeten az olması ve bu durumun tahsilat hızını 

artırmasıdır. Sektörün alacaklarını hızlı tahsil etmesi, 

likidite yönetiminde etkin bir performans sergilediğini 

göstermektedir. 

Genel ortalamalar ışığında, sektörlerin kaldıraç oranı 1,18, 

özkaynak kârlılığı %19,84, aktif kârlılığı %10,31, cari oranı 

1,87, stok devir hızı 32,87 ve ticari alacaklar devir hızı 11,55 

olarak hesaplanmıştır. Bu sonuçlar, sektörlerin finansal 

yapılarındaki farklılıkları ve performanslarını anlamak için 

önemli bir temel sunmaktadır. Ek olarak, her sektörün 

kendine özgü operasyonel ve finansal dinamikleri, bu 

oranların arkasındaki farklılıkları açıklamakta ve sektörler 

arasındaki kıyaslamalar için detaylı bir perspektif 

sunmaktadır. 

5.2.Sektörlerin Z-Skorları 

Sektörlerin finansal oranlarının genel ortalamalara göre 

standartlaştırılmış değerlerini ifade eden Z-skoru ve 

sektörlerin finansal durumlarını karşılaştırmak için önemli 

bir ölçüt sunmaktadır. Analiz kapsamında, altı farklı 

finansal oranı için Z-skorları hesaplanmıştır. İncelenen 

sektörlerin 2017-2024 dönemi için hesaplanan Z-skorları 

Tablo 4’te incelenebilir. 

Tablo 4: BIST Sektörlerinin Z-Skorları 

Sektör Adı KAL  ROE  ROA  CAR SDH ADH 

Eğitim, Sağlık, 

Spor ve 

Eğlence 

-0,22 -0,14 -0,28 -0,14 -0,12 -0,09 

Elektrik, Gaz 
ve Su 

1,02 -0,56 -0,62 -0,47 2,34 1,98 

Gayrimenkul 

Faaliyetleri 
-0,98 -0,34 -0,45 0,87 -0,96 -0,57 

İdari ve Destek 

Hizmetleri 
-0,67 0,15 -0,05 0,12 0,67 0,45 

İmalat -0,15 0,26 0,18 0,13 -0,45 -0,14 

Madencilik ve 
Taş Ocakçılığı 

-0,98 1,67 2,12 1,76 -0,34 0,89 

Mali 

Kuruluşlar 
-0,34 0,36 0,25 -0,23 -0,65 0,18 

Tarım Orman 
ve Balıkçılık 

-0,12 -0,24 -0,18 -0,15 4,45 -0,65 

Teknoloji -0,34 0,98 0,76 0,23 -0,12 -0,78 

Toptan ve 

Perakende 
Ticaret 

0,23 0,67 0,45 -0,18 -0,34 0,34 

Ulaştırma ve 

Depolama 
0,56 0,45 0,34 0,45 1,76 0,67 

 

 

Tablo 4’te yer alan Z-skorlar, sektörlerin finansal 

oranlarının genel ortalamaya göre ne kadar güçlü veya zayıf 

olduğunu ortaya koymaktadır. İncelenen sektörler, altı temel 

finansal oran açısından değerlendirildiğinde dikkat çekici 

bulgular sunmaktadır. 

• Elektrik, Gaz ve Su sektörü, özellikle Stok Devir Hızı 

(+2,34) ve Alacak Devir Hızı (+1,98) açısından diğer 

sektörlere kıyasla güçlü bir performans 

sergilemektedir. Bununla birlikte, Özkaynak Kârlılığı 

(-0,56) ve Aktif Kârlılığı (-0,62) gibi kârlılık 

oranlarında negatif Z-skorlarıyla zayıf bir performans 

göstermesi, sektörün kârlılıkta sorun yaşadığını 

göstermektedir. 

• Madencilik ve Taş Ocakçılığı sektörü, Özkaynak 

Kârlılığı (+1.67), Aktif Kârlılığı (+2.12) ve Cari Oran 

(+1.76) ile öne çıkmaktadır. Bu göstergeler, sektörün 

finansal performansta lider olduğunu ve özellikle 

kârlılık ile likidite açısından diğer sektörlere göre 

oldukça güçlü bir yapıya sahip olduğunu ortaya 

koymaktadır. Bu sektörde cari oranın yüksek 

olmasının, sektörün kısa vadeli yükümlülüklerinin 

düşük seviyede olmasından kaynaklanabileceği de göz 

önünde bulundurulmalıdır. 

• Eğitim, Sağlık, Spor ve Eğlence sektörü, neredeyse 

tüm oranlarda negatif Z-skorlarıyla dikkat 

çekmektedir. Bu durum, sektörün genel performans 

açısından diğer sektörlere kıyasla daha zayıf bir 

pozisyonda olduğunu göstermektedir. Benzer şekilde, 

Gayrimenkul Faaliyetleri sektörü, yalnızca Cari Oran 

(+0,87) alanında pozitif bir Z-skoruna sahiptir. Diğer 

tüm oranlarda negatif Z-skorları sergileyen bu sektör, 

özellikle kârlılık ve operasyonel verimlilikte düşük bir 

performans göstermektedir. 

• İmalat sektörü, genel olarak dengeli bir performans 

sergileyerek pozitif Z-skorlarına sahiptir. Ancak Stok 

Devir Hızı (-0,45) ve Alacak Devir Hızı (-0,14) gibi 

oranlarda düşük performans sergilemesi, sektörün 

operasyonel etkinlikte iyileştirmeye ihtiyaç 

duyduğunu göstermektedir.  

• Mali Kuruluşlar sektörü, özellikle kârlılık oranlarında 

(örneğin, Özkaynak Kârlılığı +0,36) güçlü bir 

performans sergilerken, operasyonel etkinlik ve 

likidite oranlarında negatif Z-skorlarıyla dikkat 

çekmektedir. 

• Tarım, Orman ve Balıkçılık sektörü, Stok Devir Hızı 

(+4,45) oranında sektörel lider bir performansa sahip 

olmasına rağmen, Kârlılık ve Cari Oran gibi diğer 

oranlarda negatif Z-skorlarıyla zayıf bir tablo 

çizmektedir. Bu durum, sektörün operasyonel 

verimliliğinin yüksek, ancak genel finansal yapısının 

kırılgan olduğunu göstermektedir. 

• Teknoloji sektörü, kârlılık oranlarında genel olarak 

pozitif Z-skorlarına sahiptir (Özkaynak Kârlılığı 

+0,98, Aktif Kârlılığı +0,76). Bununla birlikte, Alacak 
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Devir Hızı (-0,78) ve Stok Devir Hızı (-0,12) gibi 

operasyonel oranlarda düşük performans göstermesi, 

sektörün nakit dönüş sürecinde iyileştirme ihtiyacı 

olduğunu ortaya koymaktadır. 

• Toptan ve Perakende Ticaret sektörü, dengeli bir tablo 

sunmakta ve birçok oran açısından pozitif Z-skorlarına 

sahiptir. Özellikle Alacak Devir Hızı (+0,34) ve 

Kârlılık oranlarında güçlü bir performans göstermesi 

dikkat çekicidir. Ancak Cari Oran (-0,18) gibi likidite 

oranlarında düşük performans, sektörün kısa vadeli 

yükümlülükler açısından zorluk yaşayabileceğini 

göstermektedir. 

• Ulaştırma ve Depolama sektörü, Stok Devir Hızı 

(+1,76) ve Alacak Devir Hızı (+0,67) gibi operasyonel 

verimlilik oranlarında yüksek performans sergileyerek 

sektördeki etkinliğini göstermektedir. Bununla 

birlikte, likidite ve kârlılık oranlarında daha dengeli bir 

performans sergilemektedir. 

5.3. Sektörlerin Performans Sıralaması 

Bu kısımda, sektörlerin güçlü ve zayıf yönlerini bütüncül bir 

şekilde değerlendirmek amacıyla her sektörün Z-skorlarının 

ortalaması alınmış ve bu değerler kullanılarak sektörler 

arasında bir performans sıralaması oluşturulmuştur. 

Sektörlerin genel finansal başarılarını tek bir metrik 

üzerinden karşılaştırmayı mümkün kılan bu performans 

skorları, Tablo 5’te incelenebilir. 

Tablo 5: BIST Sektörlerinin Performans Skorları 

Sıralama Sektör Adı 
Performans 

Skoru 

1 
Madencilik ve Taş 

Ocakçılığı 
0,85 

2 Elektrik, Gaz ve Su 0,64 

3 Ulaştırma ve Depolama 0,58 

4 Toptan ve Perakende Ticaret 0,48 

5 Teknoloji 0,46 

6 Mali Kuruluşlar 0,37 

7 İmalat 0,33 

8 
İdari ve Destek Hizmet 

Faaliyetleri 
0,29 

9 
Tarım, Ormancılık ve 

Balıkçılık 
0,24 

10 Gayrimenkul Faaliyetleri 0,20 

11 
Eğitim, Sağlık, Spor ve 

Eğlence Hizmetleri 
0,16 

Tablo 5 incelendiğinde, sektörlerin performans skorlarına 

dayalı sıralamasında Madencilik ve Taş Ocakçılığı sektörü 

(0,85) güçlü performansıyla ilk sırada yer alırken, Elektrik, 

Gaz ve Su (0,64) ile Ulaştırma ve Depolama (0,58) sektörleri 

de ikinci ve üçüncü sırada yer almakta ve yüksek performans 

skorlarıyla dikkat çekmektedir. Öte yandan, Eğitim, Sağlık, 

Spor ve Eğlence Hizmetleri (0,16) ve Gayrimenkul 

Faaliyetleri (0,20) sektörlerinin, daha düşük skorlarıyla 

genel finansal başarı açısından zayıf bir performanslar 

sergilediği anlaşılmaktadır. Bu sıralama, sektörlerin finansal 

yapılarındaki güçlü ve zayıf yönleri bütüncül bir şekilde 

değerlendirmek için kapsamlı bir bakış sunmaktadır. 

5.4. Bulguların Değerlendirilmesi 

Bu bölümde, Tablo 3’te sunulan finansal oranların 

ortalamaları ve Tablo 4’teki Z-skorları ile Tablo 5’te yer 

alan performans skorları birlikte değerlendirilerek 

sektörlerin finansal durumları hakkında kapsamlı bir 

değerlendirme yapılmıştır. 

• Madencilik ve Taş Ocakçılığı Sektörü: Bu sektör, Tablo 

2’de yer alan Özkaynak Kârlılığı (28,79), Aktif Kârlılığı 

(25,01) ve Cari Oran (8,28) gibi göstergelerde genel 

ortalamanın oldukça üzerinde bir performans 

sergilemiştir. Bu durum, sektöre özellikle kârlılık ve 

likidite alanlarında üstünlük sağlamıştır. Tablo 4’teki Z-

skorlarında da bu güçlü finansal yapı yansıtılarak yüksek 

pozitif değerler elde edilmiştir. Sektör, performans 

sıralamasında birinci sırada yer alarak genel finansal 

başarısını açık bir şekilde ortaya koymaktadır. 

• Elektrik, Gaz ve Su Sektörü: Stok Devir Hızı (96,40) ve 

Alacak Devir Hızı (10,30) gibi operasyonel etkinlik 

göstergelerinde sektörel lider bir performans 

sergilemiştir. Ancak, Özkaynak Kârlılığı (-0,56) ve Aktif 

Kârlılığı (-0,62) gibi kârlılık oranlarında negatif Z-

skorları, bu alanda zayıf bir performans gösterdiğini 

işaret etmektedir. Yine de operasyonel etkinliği 

sayesinde Tablo 5’te ikinci sırada yer almış ve genel 

finansal yapısını güçlü bir şekilde ortaya koymuştur. 

• Eğitim, Sağlık, Spor ve Eğlence Hizmetleri: Bu sektör, 

Tablo 3’te yer alan neredeyse tüm finansal oranlarda 

genel ortalamaların altında kalmıştır. Z-skorlarının da 

genel olarak negatif olması, sektörün hem kârlılık hem 

de operasyonel verimlilik açısından sorunlar yaşadığını 

göstermektedir. Bu durum, sektörü performans 

sıralamasında son sıraya yerleştirmiştir. Sektörün, 

finansal yapısını güçlendirmek için kapsamlı bir 

iyileştirme sürecine ihtiyaç duyduğu açıktır. 

• Ulaştırma ve Depolama Sektörü: Stok Devir Hızı (81,47) 

ve Alacak Devir Hızı (15,88) gibi operasyonel oranlarda 

yüksek performans sergileyerek sektör içindeki 

etkinliğini açıkça göstermektedir. Bununla birlikte, 

likidite ve kârlılık oranlarında dengeli bir performans 

sergileyen sektör, Z-skorları açısından genel olarak 

pozitif bir tablo çizmektedir. Bu durum, sektörün 

performans sıralamasında üçüncü sırada yer almasını 

sağlamıştır. 

• Gayrimenkul Faaliyetleri ve İdari Destek Hizmetleri: Bu 

sektörler, genel olarak finansal oranlarda ve Z-

skorlarında ortalamanın altında bir performans 
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sergilemişlerdir. Gayrimenkul Faaliyetleri sektörü, 

sadece Cari Oran (+0,87) açısından pozitif bir Z-skoruna 

sahiptir. Bunun dışındaki oranlarda negatif değerlere 

sahip olması, sektörün finansal yapısında ciddi sorunlar 

olduğunu göstermektedir. Benzer şekilde, İdari Destek 

Hizmetleri sektörü de birçok alanda iyileştirmeye ihtiyaç 

duyduğunu ortaya koymaktadır. 

• İmalat Sektörü: Tablo 3’te genel olarak dengeli bir 

finansal performans sergilemiştir. Özkaynak Kârlılığı 

(21,61) ve Aktif Kârlılığı (8,99) gibi oranlarda pozitif bir 

performans göstermiştir. Ancak Stok Devir Hızı (-0,45) 

ve Alacak Devir Hızı (-0,14) gibi operasyonel etkinlik 

oranlarında düşük performans sergilemesi, sektörün 

operasyonel verimlilikte iyileştirme ihtiyacını ortaya 

koymaktadır. Performans sıralamasında orta sıralarda 

yer almıştır. 

• Teknoloji Sektörü: Özkaynak Kârlılığı (+0,98) ve Aktif 

Kârlılığı (+0,76) gibi kârlılık oranlarında pozitif Z-

skorları elde ederek güçlü bir performans sergilemiştir. 

Ancak, Alacak Devir Hızı (-0,78) ve Stok Devir Hızı (-

0,12) gibi operasyonel oranlarda düşük performans 

göstermesi, sektörün operasyonel etkinlik açısından 

zayıf bir noktada olduğunu göstermektedir. Performans 

sıralamasında beşinci sırada yer almıştır. 

• Toptan ve Perakende Ticaret Sektörü: Tablo 3’te birçok 

finansal oran açısından pozitif bir performans 

sergilemiştir. Özellikle Alacak Devir Hızı (+0,34) ve 

Kârlılık oranlarında güçlü bir performans göstermesi 

dikkat çekmektedir. Ancak, Cari Oran (-0,18) gibi 

likidite göstergelerinde düşük performans sergilemesi, 

sektörün kısa vadeli yükümlülüklerini karşılama 

noktasında zorluk yaşayabileceğini işaret etmektedir. 

Performans sıralamasında dördüncü sırada yer almıştır. 

• Mali Kuruluşlar Sektörü: Kârlılık oranlarında (örneğin, 

Özkaynak Kârlılığı +0,36) pozitif bir performans 

göstermesine rağmen, operasyonel etkinlik oranlarında 

düşük performans sergilemiştir. Likidite oranlarında da 

zayıf kalan sektör, performans sıralamasında altıncı 

sırada yer almıştır. 

• Tarım, Orman ve Balıkçılık Sektörü: Stok Devir Hızı 

(+4,45) oranında sektör lideri bir performans 

göstermiştir. Ancak, Özkaynak Kârlılığı (-0,24) ve Cari 

Oran (-0,15) gibi oranlarda negatif Z-skorlarıyla dikkat 

çekmektedir. Bu durum, sektörün operasyonel etkinlikte 

güçlü bir yapıya sahip olmasına rağmen finansal 

dengesizlikler yaşadığını göstermektedir. 

Sonuç olarak, sektörlerin performans sıralamaları, finansal 

yapıdaki güçlü ve zayıf yönleri bütüncül bir şekilde 

değerlendirme imkânı sağlamış ve sektörler arası 

karşılaştırmayı daha anlamlı hale getirmiştir. 

5.5. Bulguların Tartışılması 

Bu çalışmada, Borsa İstanbul’daki ana sektörlerin finansal 

performansları Z-skoru yöntemiyle karşılaştırmalı olarak 

analiz edilmiştir. Çalışma bulguları, literatürdeki mevcut 

araştırmalarla karşılaştırılarak sektörlerin finansal 

yapılarındaki farklılıklar ve benzerlikler bu kısımda 

tartışılmıştır.  

• Madencilik ve Taş Ocakçılığı sektörü, en yüksek 

performans skoruna sahip sektör olarak öne çıkmıştır. 

Bu sonuç, Eş (2013), İç vd. (2015) ve Yalçınkaya ve 

Başaran (2022) çalışmalarındaki bulgularla uyumludur. 

Her iki çalışmada da madencilik sektörünün güçlü 

kârlılık oranlarıyla yüksek performans sergilediği 

belirtilmiştir. Özellikle bu çalışmada, söz konusu 

sektörün Özkaynak Kârlılığı (+1,67), Aktif Kârlılığı 

(+2,12) ve Cari Oran (+1,76) gibi göstergelerde üstünlük 

sağladığı görülmüştür. Sektörün, finansal oranlarının 

genel ortalamaların üzerinde olması, yüksek performans 

skorlarıyla tutarlıdır ve literatürdeki bulguları 

desteklemektedir. 

• Elektrik, Gaz ve Su sektörü, operasyonel verimlilik 

oranlarında (Stok Devir Hızı ve Alacak Devir Hızı) 

sektörel lider bir performans sergileyerek, performans 

sıralamasında ikinci sırada yer almıştır. Ancak, kârlılık 

oranlarında düşük Z-skorları elde etmesi, sektörün 

kârlılıkta sorunlar yaşadığını göstermektedir. Bu durum, 

İç vd. (2015) çalışmasında enerji sektörünün zayıf 

kârlılık oranlarına dikkat çekilmesiyle paralellik 

göstermektedir. 

• Eğitim, Sağlık, Spor ve Eğlence Hizmetleri sektörü ise 

performans sıralamasında son sırada yer almıştır. Bu 

durum, sektörün neredeyse tüm finansal oranlarda düşük 

performans sergilemesiyle ilişkilidir. Yalçınkaya ve 

Başaran (2022) çalışmasında da kültür, sanat ve eğlence 

sektörlerinin düşük performans gösterdiği belirtilmiştir. 

Çalışmanın bulguları, bu sektörlerin finansal performans 

açısından iyileştirme gerekliliğini ortaya koymaktadır. 

• Toptan ve Perakende Ticaret sektörü, genel olarak 

dengeli bir finansal yapıya sahiptir ve performans 

sıralamasında dördüncü sırada yer almıştır. Bu durum, 

Eş (2013) ve Yalçınkaya ve Başaran (2022) 

çalışmalarında toptan ve perakende ticaret sektörünün 

güçlü performansına yapılan vurgu ile uyumludur. 

Özellikle, kârlılık oranlarındaki yüksek performansı 

sektörün rekabetçi yapısını desteklemektedir. 

• Tarım, Orman ve Balıkçılık sektörü, Stok Devir Hızı 

oranında lider bir performans sergilemesine rağmen, 

kârlılık ve likidite oranlarındaki düşük performans 

nedeniyle genel sıralamada alt sıralarda yer almıştır. Bu 

bulgu, literatürdeki birçok çalışmada bu sektörün 

finansal dengesizliklerine dikkat çekilmesiyle tutarlıdır. 

Özellikle Atasel ve Şeker (2023) çalışmasında, tarım 

sektörünün düşük performans sergilediği ifade 

edilmiştir. 

• Teknoloji sektörü, kârlılık oranlarında pozitif Z-skorları 

elde ederek güçlü bir performans göstermiştir. Ancak, 

operasyonel etkinlik oranlarındaki düşük performans, 
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sektörün nakit dönüş sürecinde sorunlar yaşadığını işaret 

etmektedir. Baranyi vd. (2023) çalışmasında da teknoloji 

sektörünün güçlü performans gösterdiği belirtilmiştir. 

Bulgular, sektördeki operasyonel süreçlerin 

iyileştirilmesi gerektiğine işaret etmektedir. 

Sonuç olarak, bu çalışmanın bulguları, literatürdeki mevcut 

çalışmalarla büyük ölçüde uyum göstermektedir. Z-skoru 

yönteminin, sektörlerin finansal oranlarını normalize ederek 

karşılaştırılabilir hale getirdiği ve sektörel performans 

farklılıklarını ortaya koyduğu görülmektedir. Özellikle, 

Madencilik ve Taş Ocakçılığı sektörü gibi lider sektörlerin 

yanı sıra, Eğitim, Sağlık, Spor ve Eğlence Hizmetleri gibi 

düşük performanslı sektörlerin tespit edilmesi, sektörlerin 

güçlü ve zayıf yönlerini anlamak ve gelecekteki stratejik 

kararları yönlendirmek açısından önemlidir. Çalışmanın 

bulguları, literatüre önemli bir katkı sağlamakta ve Z-skoru 

yönteminin sektörel performans analizlerinde etkin bir araç 

olarak kullanılabileceği konusunda yeni bir perspektif 

sunmaktadır. 

6. Sonuç 

Bu çalışmada, Borsa İstanbul'da işlem gören sektörlerin 

2017-2024 yılları arasındaki finansal performansları Z-

skoru yöntemi ile değerlendirilmiştir. Altı temel finansal 

oran kullanılarak yapılan analizde sektörlerin güçlü ve zayıf 

yönleri belirlenmiş, bu oranlara dayalı olarak sektörler 

arasında genel performans sıralamaları oluşturulmuştur. 

Elde edilen performans skorlarına göre Madencilik ve Taş 

Ocakçılığı sektörü, genel finansal performans açısından 

birinci sırada yer alarak BIST sektörleri arasında liderliğini 

ortaya koymuştur. Elektrik, Gaz ve Su sektörü, operasyonel 

etkinlik göstergelerindeki güçlü performansı ile ikinci sırada 

yer almıştır. Üçüncü sırada bulunan Ulaştırma ve Depolama 

sektörü ise operasyonel verimliliği ile dikkat çekmiştir. Bu 

sektörlerin ardından sırasıyla Toptan ve Perakende Ticaret, 

Teknoloji, Mali Kuruluşlar, İmalat, İdari ve Destek Hizmet 

Faaliyetleri, Tarım, Ormancılık ve Balıkçılık, Gayrimenkul 

Faaliyetleri ve Eğitim, Sağlık, Spor ve Eğlence Hizmetleri 

sektörleri sıralamada yer almıştır. Son sıralarda yer alan 

Eğitim, Sağlık, Spor ve Eğlence Hizmetleri sektörü ile 

Gayrimenkul Faaliyetleri ve Tarım, Ormancılık ve 

Balıkçılık sektörleri, düşük kârlılık, likidite ve operasyonel 

etkinlik oranları açısından ciddi iyileştirme gerekliliklerine 

işaret etmektedir. 

Analiz dönemi, yüksek enflasyon, döviz kuru 

dalgalanmaları, pandemi ve değişen para ve maliye 

politikalarının sektörel performanslar üzerinde etkili olduğu 

zorlu bir dönemi kapsamaktadır. Yüksek enflasyon ve döviz 

kuru dalgalanmaları, özellikle ithalata bağımlı sektörlerin 

kârlılıklarını ve maliyetlerini olumsuz etkilemiş, bu 

sektörlerde finansal baskılar artmıştır. Örneğin, Eğitim, 

Sağlık, Spor ve Eğlence Hizmetleri ile Gayrimenkul 

Faaliyetleri gibi sektörlerde düşük kârlılık ve operasyonel 

etkinlik oranları, büyük ölçüde bu makroekonomik 

baskılarla ilişkilendirilebilir. Bunun yanı sıra, pandemi 

döneminde faaliyetleri kısıtlanan hizmet sektörleri, 

operasyonel zayıflıklarını daha fazla hissetmişlerdir. Diğer 

yandan, Madencilik ve Taş Ocakçılığı ve Elektrik, Gaz ve 

Su gibi temel ihtiyaç sektörleri, küresel tedarik zincirindeki 

kırılmalardan görece daha az etkilenmiş ve bu zorlu 

koşullara rağmen yüksek performans sergilemiştir. Bu 

makroekonomik gelişmelerin, performansı ortalamanın 

altında kalan sektörler üzerinde baskı oluşturduğu ve 

finansal performanslarını olumsuz etkilediği 

gözlemlenmiştir. Ulaştırma ve Depolama sektöründe ise 

operasyonel verimlilik, pandemi sonrası toparlanmayla 

birlikte yükselmiş ve sektörü güçlü performans gösterenler 

arasına sokmuştur. Bu sonuçlar, özellikle belirsizlik 

dönemlerinde, sektörel farklılıkların belirginleştiğini ve bazı 

sektörlerin bu tür krizlere daha dayanıklı olduğunu 

göstermektedir. 

Araştırmanın bulguları, yatırımcıların finansal kararlarını 

şekillendirmelerinde önemli bilgiler sağlayabilir. Yüksek 

performans sergileyen sektörler, yatırımcılar için cazip 

fırsatlar sunarken, düşük performanslı sektörler daha 

dikkatli bir şekilde değerlendirilmelidir. Değişen para ve 

maliye politikaları, bazı sektörlerde toparlanmayı teşvik 

etmiş, bu da yüksek performans sergileyen sektörlerin 

finansal dayanıklılığını artırmıştır. Şirket yöneticileri ise 

sektörlerindeki zayıf performans alanlarını dikkate alarak 

finansal yapılarını güçlendirecek stratejiler geliştirmelidir. 

Bu noktada, politika yapıcılar sektörler arası dengesizlikleri 

azaltmak ve düşük performanslı sektörlere destek olmak 

amacıyla teşvik politikaları geliştirerek ekonomik 

büyümeye katkı sağlayabilir. 

Bu çalışmanın kısıtları arasında, ele alınan sektörlerin sınırlı 

sayıda olması ve yalnızca altı temel finansal oran 

kullanılarak analiz yapılması yer almaktadır. Bu oranlar 

genel kabul görmüş ve sektörel performansı 

değerlendirmede yaygın olarak kullanılan göstergelerdir. 

Ancak, farklı sektörlerin farklı oranlara farklı derecede 

hassas olabileceği düşünüldüğünde, sektöre özgü oranların 

kullanılması gelecekteki çalışmalarda daha ayrıntılı ve 

sektörel bazda daha özelleşmiş analizlere olanak tanıyabilir. 

Gelecekte yapılacak çalışmalarda, bu faktörlerin daha 

derinlemesine analiz edilmesi ve uluslararası 

karşılaştırmalar yapılması, bulguların daha geniş bir 

perspektifte değerlendirilmesine katkı sağlayabilir. 

Son olarak, bu çalışma, Borsa İstanbul sektörlerinin finansal 

yapılarının analizine yönelik önemli bulgular sunmuş ve 

sektörel performansların detaylı bir şekilde incelenmesi için 

yeni bir perspektif sağlamıştır. Elde edilen bulgular, 

yatırımcılar, şirket yöneticileri, devlet ve akademik çevreler 

için değerli bir rehber niteliği taşımaktadır. Gelecekte 

yapılacak çalışmaların, daha geniş kapsamlı veri ve 

yöntemlerle bu bulguları geliştirmesi, sektörel performans 

analizine yeni boyutlar kazandırabilir. 
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Extended Summary 

Purpose 

The primary objective of this study is to analyze and 

compare the financial performance of the main sectors 

operating in Borsa Istanbul based on financial ratios. The 

study evaluates sectoral financial performance using the Z-

score method for the 2017-2024 period.  

The research examines 11 BIST sectors: Electricity, Gas & 

Water, Education, Health, Sports & Entertainment Services, 

Real Estate, Mining & Quarrying, Financial Institutions, 

Transportation & Storage, Manufacturing, Construction, 

Tourism & Services, Information & Technology, and 

Agriculture & Food. This study contributes both 

methodologically and practically to the literature, offering 

valuable insights for investors, policymakers, and corporate 

managers in decision-making processes. 

Literature Review 

Financial performance analysis in stock markets has 

generally been conducted using financial ratios and multi-

criteria decision-making methods. Studies indicate that in 

Turkey, mining and manufacturing sectors show high 

profitability and liquidity, whereas real estate and education 

sectors have weaker financial structures. Similarly, in the 

U.S. and European markets, technology and industrial 

sectors generally outperform real estate and public service 

sectors. However, the application of the Z-score method in 

sectoral financial performance analysis remains limited. 

This study aims to normalize financial ratios and objectively 

compare the financial health of Borsa Istanbul sectors using 

the Z-score approach. 

Methodology 

This study evaluates sectoral performance using financial 

ratios from 2017 to 2024 with the Z-score method. The 

dataset includes financial indicators such as Leverage Ratio 

(Debt/Equity), Return on Equity (ROE), Return on Assets 

(ROA), Current Ratio, Inventory Turnover Ratio, and 

Receivables Turnover Ratio.  

The Z-score method standardizes financial ratios by 

calculating the deviation from the mean in terms of standard 

deviations, ensuring comparability across sectors. The Z-

score for each financial ratio is computed using the formula 

Z = (X - μ) / σ, where X represents the sector’s financial 

ratio, μ is the mean, and σ is the standard deviation. Each 

sector's overall performance score is then derived as the 

average of the Z-scores across selected financial ratios.  

The study follows a structured three-step approach: 

calculating the mean and standard deviation of each 

financial ratio, standardizing financial ratios using the Z-

score method, and aggregating Z-scores to derive a sectoral 

performance ranking. 

 

Findings 

The sectoral rankings based on Z-scores and their respective 

scores are as follows: 

1. Mining & Quarrying (0.85) 

2. Electricity, Gas & Water (0.64) 

3. Transportation & Storage (0.58) 

4. Wholesale & Retail Trade (0.48) 

5. Technology (0.46) 

6. Financial Institutions (0.37) 

7. Manufacturing (0.33) 

8. Administrative & Support Services (0.29) 

9. Agriculture, Forestry & Fishing (0.24) 

10. Real Estate Activities (0.20) 

11. Education, Health, Sports & Entertainment (0.16) 

The findings reveal significant financial performance 

differences among Borsa Istanbul sectors. Mining and 

energy sectors have the strongest financial structures, while 

education, entertainment, and real estate sectors show 

weaker performance due to lower profitability and liquidity.  

This study demonstrates the effectiveness of the Z-score 

method in sectoral financial analysis. By normalizing 

financial ratios, it enables objective comparisons and 

rankings, providing valuable insights for investors, 

managers, and policymakers. High-performing sectors 

present attractive investment opportunities, while 

underperforming sectors need strategic improvements to 

strengthen their financial structures.  

Future research can expand the analysis by incorporating 

macroeconomic factors and conducting cross-market 

comparisons. Additionally, integrating the Z-score method 

with other evaluation techniques can provide a more 

comprehensive understanding of sectoral competitiveness 

and financial resilience. 
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ÖZ 

Çalışmada, Diagonal VECH GARCH modeli kullanılarak getiri araçlarında oluşan volatilitenin diğer getiri 

araçlarına nasıl aktarıldığı incelenmektedir. Tahvil getirileri ile geleneksel yatırım araçları olan BIST, Altın, 

USD ve Euro getirileri arasındaki varyans ve kovaryansın dinamiklerini açıklayan ve volatilite yayılımlarını 

analiz eden bu çalışmada Diagonal VECH GARCH modeli kullanılmıştır. Getiri modellerinde yapılan 

volatilite analizlerinde Tahvil ve Altın getirilerinde volatilitenin kalıcı olduğu, BIST, USD ve Euro 
getirilerinde ise volatilitenin kalıcı olmadığı tespit edilmiştir. BIST, Altın ve Euro piyasasından Tahvil 

piyasasına doğru volatilite aktarımı bulunmasına karşın, USD piyasasından Tahvil piyasasına doğru volatilite 

aktarımına rastlanmamıştır. Çalışma bulguları, yerel ve uluslararası yatırımcılar için portföy çeşitlendirmesi 

stratejilerinin oluşturulmasında önemli bir rehber niteliği taşırken, politika yapıcılar için ise finansal 

piyasalarda alınacak kararlar ve gerçekleştirilecek müdahalelerde yol gösterici bir kaynak olacaktır.   
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A B S T R A C T 

The Diagonal VECH GARCH model is suitable for measuring how volatility in one return instrument is 

transmitted to others. In this study, the Diagonal VECH GARCH model is employed to analyze the dynamics 

of variance and covariance between bond yields and traditional investment instruments, including BIST, Gold, 
USD, and Euro returns, and to investigate volatility spillovers. The volatility analysis in return models reveals 

that volatility is persistent in bond and gold returns, whereas it is not persistent in BIST, USD, and Euro returns. 

While volatility spillover is observed from the BIST, Gold, and Euro markets to the bond market, no such 

transmission is detected from the USD market to the bond market. The findings of this study serve as a valuable 

guide for local and international investors in developing portfolio diversification strategies, while also 

providing policymakers with essential insights for making decisions and implementing interventions in 

financial markets. 

1. Giriş 

Risk yönetimi alanındaki araçların karmaşıklığının artması, 

farklı modellerin yüksek yüküyle ekonomik verilerin 

kendine özgü özelliklerini ortaya koymakta ve bu özellikleri 

daha iyi anlamamıza olanak tanımaktadır. Finansal verilerin 

en önemli özelliklerinden biri volatilitedir. Volatilite, 

politika yapıcıları, yatırımcılar, bireyler ve finansal 

kurumlar için karşılaşılan risklerin bir göstergesidir. 

Ekonomik verilerin volatilitesi, zaman içinde değişkenlik 

göstermekle birlikte, genellikle belli dönemlerde kümelenir. 

Ekonomik verilerin getirilerindeki eş hareketliliği analiz 

ederken, bu verilerin eş-volatilitesini oluşturmak, tahmin 
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etmek ve projelendirmek kritik bir önem taşımaktadır 

(Pepple vd., 2021) Finansal şokların iletim mekanizmasını 

anlamak, yatırımcılar için varlık tahsisi, risk yönetimi, türev 

fiyatlandırması ve dinamik korunma gibi kritik alanlarda 

büyük öneme sahiptir. Yatırımcılar genellikle portföy 

risklerini azaltmak amacıyla negatif korelasyonlu varlıklar 

kullanarak çeşitlendirmeye odaklanırlar. Ancak, bundan 

daha önemli bir adım, varlıkların benzer büyük olaylardan 

etkilenip etkilenmediğini doğrulamaktır. Varlıkların aynı 

aşırı şoklardan etkilendiğini belirtmek, portföy 

çeşitlendirmesi açısından yeterli bilgi sunmaz. Finansal 

şokların iletim mekanizmasını anlamak, politika yapıcılar 

için de büyük bir öneme sahiptir çünkü aşırı volatilite 

şoklarının yayılması finansal istikrarsızlığa yol açabilir. 

Kasım 2024 dönemi itibarıyla Türkiye'de tahvil getirileri, 

BIST 100 endeksi, altın, ABD doları ve euro arasındaki reel 

getiri dinamikleri önemli farklılıklar göstermektedir. BIST 

100 endeksi, Yİ-ÜFE ile indirgendiğinde %3,95 oranında 

reel getiri sağlayarak en yüksek performansı gösterirken, 

tahviller (DİBS) %0,77 oranında sınırlı bir reel kazanç 

sunmuştur. Buna karşın, külçe altın %0,63, ABD doları 

%0,04 ve euro %2,66 oranında reel kayıpla yatırımcısına 

zarar ettirmiştir. Yıllık bazda (Kasım 2023 - Kasım 2024) 

ise en yüksek reel getiriyi %27,37 ile külçe altın sağlarken, 

tahvil getirileri %2,62 reel kayıp yaşatmıştır. BIST 100 

endeksi, yıllık değerlendirmede %8,79 reel kayıp ile 

olumsuz bir performans sergilemiştir. Döviz tarafında, ABD 

doları %7,18 ve euro %8,69 oranında reel değer kaybı 

yaşamıştır. Bu veriler, Türkiye'deki yatırım araçlarının 

dönemsel olarak değişen getirilerini ve yatırımcıların piyasa 

koşullarını dikkatle değerlendirmesi gerektiğini ortaya 

koymaktadır (dha.com.tr). 

Hem finansal piyasaların hem de reel ekonominin 

stabilitesini sağlamak için, politika yapıcıların büyük piyasa 

etkilerine neden olabilecek volatilite şoklarını engellemeye 

yönelik etkili ve önleyici politikalar geliştirmeleri 

gerekmektedir (Tian ve Hamori, 2016). Volatilite yayılımı, 

bir finansal piyasada meydana gelen şokların ya da 

dalgalanmaların diğer piyasaların volatilitesi üzerindeki 

etkisini ifade eder. Bu kavram, finansal piyasalar arasındaki 

karşılıklı bağımlılığı ve dalgalanma dönemlerinde 

bulaşıcılık etkilerinin boyutunu anlamak açısından oldukça 

önemlidir (Diebold & Yilmaz, 2009). Finansal sistemlerin 

giderek daha entegre hale gelmesiyle birlikte, bir piyasada 

yaşanan volatilite hareketlerinin diğer piyasalara hızla 

yayılması, yatırımcılar ve politika yapıcılar için kritik bir 

araştırma alanı olmuştur. Bu nedenle, volatilite yayılımının 

incelenmesi, risk yönetimi, portföy çeşitlendirmesi ve 

finansal istikrarı sağlama açısından stratejik kararların 

şekillendirilmesine katkıda bulunur. Düşük riskli yatırım 

araçlarından biri olan tahviller, genellikle piyasa 

belirsizliklerine karşı bir güvence olarak görülür. Bununla 

birlikte, tahvil piyasasındaki volatilitenin hisse senetleri ve 

altın gibi geleneksel yatırım araçlarıyla nasıl bir etkileşim 

içinde olduğu hâlâ önemli bir araştırma konusudur. Hisse 

senetleri, genellikle yüksek volatiliteye sahip olup 

makroekonomik değişkenlere karşı oldukça duyarlıdır. Öte 

yandan, altın gibi emtialar, finansal kriz dönemlerinde 

güvenli liman niteliği taşıyan varlıklar olarak öne çıkar 

(Baur & McDermott, 2010). Bu varlık sınıfları arasındaki 

volatilite yayılımının analiz edilmesi, piyasa dinamiklerinin 

daha iyi anlaşılmasına ve etkili risk yönetimi stratejilerinin 

geliştirilmesine önemli katkılar sunabilir. Finansal piyasalar 

arasındaki volatilite veya şok yayılımını ölçmek için 

kullanılan bir çok yöntem bulunmaktadır. Demirel ve Kurt 

(2021), Demirel (2023), Önem (2021), Pepple vd. (2021) ve 

Islam vd. (2013) çalışmalarında volatilite yayılım modeli 

olarak Diagonal VECH GARCH modelini kullanmışlardır. 

Modarres ve Ourda (2013) ve Modarres ve Ourda (2014) 

finansal alan dışı çalışmalarda değişkenler arasındaki 

varyans-kovaryans ilişkisinin zaman içindeki değişimini ve 

dinamik koşullu korelasyonu incelemek için 

kullanmışlardır. Bu çalışma, tahvil getirileri ile geleneksel 

yatırım araçlarının getirileri arasındaki volatilite yayılım 

etkisini analiz etmek amacıyla Diagonal VECH GARCH 

modelini kullanmaktadır. Bu yenilikçi yaklaşım, farklı 

varlık sınıfları arasındaki volatilite geçişlerinin daha 

ayrıntılı bir şekilde anlaşılmasına katkı sağlamayı 

hedeflemektedir. Çalışmanın temel amacı, tahvil getirileri 

ile BIST, Altın, USD ve Euro gibi geleneksel yatırım 

araçlarının getirileri arasındaki volatilite yayılımlarını 

kapsamlı bir şekilde incelemektir. Geleneksel yatırım 

araçlarının getirileri arasında yer alan faiz oranları genellikle 

merkez bankası politikalarıyla belirlenen daha az dalgalı bir 

değişken olup, volatilite analizlerinde piyasa bazlı fiyat 

hareketlerini tam olarak yansıtmayabilir. Bu yüzden bu 

çalışmada kullanılmamıştır. 

Literatüre önemli katkılar sunan bu çalışma, tahvil getirileri 

ile geleneksel yatırım araçları arasındaki volatilite 

yayılımını Diagonal VECH GARCH modeli ile analiz eden 

ilk araştırmalardan biri olma özelliği taşımaktadır. Bu 

bağlamda, tahvil piyasasındaki volatilite aktarımını 

inceleyerek mevcut araştırmaları derinleştirmekte ve 

yatırımcılar ile politika yapıcılar için önemli çıkarımlar 

sunmaktadır. Makalenin geri kalanı şu şekilde 

yapılandırılmıştır: Bir sonraki bölüm, tahvil getirileri ile 

geleneksel yatırım araçlarının getirileri arasındaki volatilite 

yayılımına ilişkin literatürü kapsamlı bir şekilde gözden 

geçirmektedir. Daha sonra, çalışmada kullanılan metodoloji 

ve veri setleri detaylı bir biçimde tanımlanmaktadır. Bu 

aşamayı, ampirik bulguların sunulması ve bu bulguların 

tartışılması izlemektedir. Son olarak, yatırımcılar ve politika 

yapıcılar için önemli çıkarımlarla birlikte, gelecekteki 

araştırmalara yönelik öneriler sunulmaktadır. 

2. Literatür 

Volatilite yayılımı finans literatüründe önemli bir konudur. 

Tahvil getirileri ile geleneksel yatırım araçları (BIST, Altın, 

USD ve Euro) getirileri arasındaki volatilite yayılım etkisini 

araştırma, piyasa dinamiklerini anlama, portföy yönetimi ve 

risk dağılımı konularında yatırımcılar, politika yapıcılar ve 

finansal analistler için yol gösterici olacaktır. Tahvil 

getirileri ile geleneksel yatırım araçları getirileri arasındaki 

volatilite yayılım etkisini araştıran çalışmalarda Yılmaz ve 
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Kılıç (2021) faiz ile dolar, dolar ile euro arasında karşılıklı 

getiri etkileşimleri, Demir (2024) ABD geleneksel ve yeşil 

tahvil piyasaları arasındaki dinamik ilişkileri, Çiçek (2010) 

DİBS, döviz ile hisse senedi piyasalarının kısa ve uzun 

dönem ilişkileri, Nur ve Ege (2022) S&P500 ve S&P Yeşil 

Tahvil Endeksi arasındaki ilişkileri ve Şarkaya İçellioğlu 

(2019) çalışmasında, S&P ABD Devlet Tahvili Endeksi ile 

Dow Jones AAA Dereceli Sukuk Toplam Getiri Endeksi 

arasındaki kısa ve uzun dönemli ilişkileri, ayrıca S&P 500 

Tahvil Endeksi ile S&P Global Yüksek Getirili Sukuk 

Endeksi arasındaki bağlantıları incelemişlerdir. İlgili 

literatür incelendiğinde, farklı dönemler ve modelleri 

kapsayan çalışmaların, çeşitli finansal getiri araçları 

arasındaki volatilite yayılımlarını ele aldığı görülmektedir. 

Bu çalışmada kullanılan Diagonal VECH GARCH modeli, 

volatilite yayılımı ve etkileşimlerini analiz etmek amacıyla 

literatürde sıklıkla tercih edilmiştir. Tahvil getirileri ile 

geleneksel yatırım araçları getirileri arasındaki volatilite 

yayılım etkisini özellikle Diagonal VECH GARCH modeli 

ile analiz eden çalışmalara aşağıda yer verilmiştir 

Demirel ve Kurt (2021), 1 Haziran 2020 - 28 Mayıs 2021 

arasındaki günlük verilerle, dolar kuru volatilitesinin BIST 

100 endeksi volatilitesine etkisi incelemişlerdir. VAR 

analizi ile ortalama denklem tahmin edilmiş ve Diagonal 

VECH GARCH modeliyle volatilite yayılım etkisi analiz 

edilmiştir. Bulgular, dolar kuru volatilitesindeki %1’lik bir 

şokun, BİST 100 volatilitesini yalnızca %0,09 oranında 

artırdığını ve bu etkinin sınırlı olduğunu göstermektedir. 

Demirel (2023), 2016-2021 dönemine ait günlük verilerle 

BİST 100 ile gelişmiş ülkelerden seçilen altı endeks 

arasındaki volatilite yayılımını ele almıştır. Diagonal VECH 

GARCH modeliyle yapılan analizde, DAX endeksinin BİST 

100 volatilitesini %95 oranında etkilediği, ardından 

NASDAQ ve DJIA'nın sırasıyla %89 ve %87 oranında etki 

yaptığı bulunmuştur. Bu endekslerdeki %1'lik şoklar BİST 

100 volatilitesini artırmıştır. Önem (2021), altın ve gümüş 

fiyatları ile BİST Madencilik Endeksi getirileri arasındaki 

volatilite etkileşimlerini, 1 Şubat 2017 - 1 Şubat 2021 

dönemi için Diagonal VECH GARCH modeliyle analiz 

etmiştir. Bulgular, altın ve gümüş fiyatlarındaki volatilite 

şoklarının BİST Madencilik Endeksi volatilitesini azalttığını 

ve aralarında belirgin bir volatilite etkileşimi olduğunu 

göstermektedir. Gökalp (2029), Türkiye'de tüketici güven 

endeksi ile BİST-100 endeksi arasındaki ilişkiyi 

incelemiştir. Diagonal VECH GARCH modeli kullanılarak 

yapılan analiz, tüketici güven endeksinden BİST-100 

endeksine doğru bir volatilite yayılımı olduğunu ortaya 

koymuştur. Yaman ve Korkmaz (2020), döviz kurları ile 

BİST Turizm Endeksi (XTRZM) arasındaki volatilite 

yayılımını, Diagonal VECH GARCH modeliyle 

incelemişlerdir. USD, EUR, GBP, RUB ve JPY kurları ile 

XTRZM getirileri arasındaki etkileşim analiz edilmiş ve 

USD/TRY, EUR/TRY, GBP/TRY, RUB/TRY kurlarındaki 

volatilite şoklarının XTRZM volatilitesini artırdığı tespit 

edilmiştir. İmre (2021), Bitcoin ve Euro getirileri arasındaki 

volatilite etkileşimi, 2 Şubat 2014 - 28 Şubat 2021 tarihleri 

arasındaki verilerle incelemiş ve Diagonal VECH GARCH 

modeli ile yapılan analizde, Bitcoin ve Euro getirileri 

arasında çift yönlü volatilite etkileşimi bulunduğu ve güçlü 

bir dinamik korelasyon olduğu ortaya konulmuştur. Pepple 

vd. (2021), Nijerya'nın ekonomik göstergeleri ile volatilite 

etkileşimlerini çok değişkenli GARCH ve Diagonal VECH 

GARCH modellerini kullanarak incelemişlerdir. Sonuçlar, 

her ekonomik değişkenin kendi geçmiş yeniliklerine bağlı 

olarak koşullu kovaryans ve karşılıklı bağımlılık 

gösterdiğini ortaya koymuştur. Islam vd. (2013), 

Asya/Pasifik ve Avrupa bölgelerindeki 15 ülke arasındaki 

volatilite ve finansal bulaşma etkilerini Diagonal VECH 

GARCH modeliyle analiz etmişlerdir. Piyasa volatilitesinin 

yayılımı ve çapraz volatilite etkileri incelenmiştir. 

Tahvil ve geleneksel yatırım araçlarına yönelik 

çalışmalarda, Diagonal VECH GARCH modelinin yanı sıra 

diğer analitik yaklaşımlar kullanılarak gerçekleştirilen 

volatilite analizleri, aşağıdaki literatürde kapsamlı bir 

şekilde ele alınmıştır. 

Yılmaz ve Kılıç (2022), 01.01.2010 - 30.07.2021 tarihleri 

arasındaki haftalık verilerle, faiz, dolar ve euro arasındaki 

karşılıklı getiri etkileşimlerini incelemiş ve VAR-EGARCH 

modeliyle analiz yapmışlardır. Araştırma, faiz ile dolar, 

dolar ile euro arasında karşılıklı getiri ilişkileri, faiz ile euro, 

altın ve dolar arasında ise tek yönlü getiri ilişkisi tespit 

etmiştir. Ayrıca, dolar ile euro, dolar ile altın ve euro ile altın 

arasında çift yönlü volatilite etkileşimleri, dolar ile faiz 

arasında ise tek yönlü volatilite etkileşimi bulgulanmıştır. 

Demir (2024), ABD'nin geleneksel ve yeşil tahvil piyasaları 

arasındaki dinamik ilişkileri Q-VAR modeli ile analiz 

etmiştir. 11 Şubat 2014 - 31 Ocak 2024 tarihleri arasındaki 

verilerle yapılan çalışmada, yatırımcı duyarlılığı göstergesi 

olarak VIX ve MOVE endeksleri kullanılmıştır. Sonuçlar, 

yatırımcı duyarlılığının geleneksel tahvil piyasası 

getirilerini %10,59, yeşil tahvil piyasası getirilerini ise 

%8,24 oranında açıkladığını ortaya koymuştur. Çiçek 

(2010), Türkiye finans piyasalarındaki DİBS, döviz ve hisse 

senedi piyasalarının kısa ve uzun dönem ilişkilerini 

incelemiştir. Uzun vadeli etkileşimlerde, bu piyasalarda 

ortak bir trend bulunmadığı, ancak kısa dönem verilerinde 

piyasa arasında fiyat ve volatilite yayılma etkilerinin önemli 

olduğu gözlemlenmiştir. Nur ve Ege (2022), 2010-2020 

döneminde S&P500 ile S&P Yeşil Tahvil Endeksi 

arasındaki ilişkiyi incelemişler ve bu endeksler arasında 

uzun dönemli bir ilişki ve tek yönlü Granger nedenselliği 

tespit edilmiştir. Ekinci ve Erdamar (2014), Türkiye'deki 

faiz oranı değişimleri ile pay getirileri arasındaki negatif 

ilişkiyi analiz etmiş ve küresel finansal kriz sonrası bu 

ilişkinin zayıfladığını ortaya koymuştur. Şarkaya İçellioğlu 

(2019), ABD Devlet Tahvili Endeksi ile Dow Jones AAA 

Dereceli Sukuk Endeksi ve diğer tahvil endeksleri 

arasındaki ilişkileri inceleyerek, ABD devlet tahvili ve özel 

sektör tahvili endekslerinin global sukuk endeksleri 

üzerinde etkili olduğunu tespit etmiştir. Camgöz (2022), 

tahvil ve hisse senedi piyasalarındaki simetrik ve asimetrik 

nedensellik ilişkilerinin zamanla değişip değişmediğini 

araştırmış, tahvil piyasasından hisse senedi piyasasına olan 

nedenselliğin zamanla değiştiğini ve yapısal bir değişim 
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olduğunu bulmuştur. Yavuz (2012), Türkiye tahvil piyasası 

ile makroekonomik oynaklık arasındaki ilişkiyi incelemiş ve 

tahvil piyasası oynaklığının büyük bir kısmının enflasyon, 

sanayi üretimi ve döviz kurlarındaki değişimlerden 

kaynaklandığını göstermiştir. Karabıyık (2020), 

Türkiye'deki emtia piyasası ile tahvil faizleri, döviz kuru ve 

hisse senedi fiyatları arasındaki yayılma etkisini 

inceleyerek, finansal stres dönemlerinde oynaklık 

yayılımının arttığını tespit etmiştir. Kandemir vd. (2022), 

CDS primleri ile BİST 100 endeksi, döviz kurları ve tahvil 

faizleri arasındaki etkileşimleri analiz etmişler ve döviz 

kurları ile tahvil faizlerinden CDS primlerine tek yönlü bir 

nedensellik ilişkisi bulmuşlardır. Şişman (2020), tahvil 

faizleri ile BİST 100 Endeksi arasındaki nedensellik 

ilişkisini incelemiş ve tahvil faizlerinin BİST 100 Endeksi 

üzerinde doğrudan bir etkisi olmadığını tespit etmiştir. Su 

vd. (2022), Çin yeşil tahvillerinin diğer varlıklarla olan bilgi 

yayılımını incelemişler ve yeşil tahvillerin sabit getirili 

varlıklarla güçlü bilgi yayılımına sahip olduğunu, ancak 

hisse senedi varlıklarıyla aşırı risk yayılımı ürettiğini 

bulmuşlardır. Kang vd. (2019), çeşitli finansal varlıklar 

arasındaki yayılma ve bağlantı desenlerini inceleyerek, 

gelişmekte olan piyasaların şokların alıcıları, gelişmiş 

piyasaların ise ileticileri olduğunu tespit etmişlerdir. Kayral 

ve Tandoğan (2020), COVID-19 pandemisinin Türkiye'deki 

BİST 100 Endeksi, Dolar, Euro ve altın fiyatları üzerindeki 

etkisini incelemişler ve BİST 100 ile altın arasındaki 

volatilite yayılımının negatif olduğunu belirtmişlerdir. 

Şenol ve Koç (2022), küreselleşme ve iletişim araçlarındaki 

gelişmelerin volatilite yayılımları üzerindeki etkilerini 

incelemişler ve COVID-19 sürecinde volatilite yayılımının 

arttığını belirtmişlerdir. Boyacıoğlu vd. (2023), Türkiye'nin 

finansal sistemindeki BİST 100 Endeksi ile diğer varlıklar 

arasındaki ilişkileri inceleyerek, petrol fiyatlarının BİST 100 

Endeksi üzerindeki etkisini bulmuşlardır. Şeker (2021), 

Türkiye finansal sistemindeki etkileşimleri VAR analizi ile 

incelemiş ve BİST 100 Endeksi ile diğer varlıklar arasında 

hem tamamlayıcı hem de ikame ilişkilerinin varlığını 

gözlemiştir. Danila (2023), ASEAN-5 ve GCC ülkelerindeki 

döviz, konvansiyonel ve İslami hisse senedi piyasaları 

arasındaki volatilite yayılımını incelemiş ve konvansiyonel 

ve İslami hisse senetlerinin yüksek pozitif korelasyona sahip 

olduğunu bulmuştur. Bouteska (2023), kripto para piyasası 

ile ABD hisse senedi, tahvil ve enerji piyasaları arasındaki 

volatilite ilişkisini incelemiş ve COVID-19 ile diğer küresel 

krizlerin Bitcoin ve diğer kripto paralarda kısa süreli şoklar 

yarattığını tespit etmiştir. Tian ve Hamori (2016), ABD'deki 

finansal şokların iletim mekanizmasını incelemişler ve 

volatilite şoklarının kademeli olarak yayıldığını, ancak bazı 

piyasa türlerinin yalnızca aşırı olaylara tepki verdiğini 

bulmuşlardır. 

Literatür incelendiğinde Tahvil getirileri ile diğer getiri 

araçları arasında davranışsal hareketler, belirsizlik 

ölçümleri, getiri yayılımları ve volatilite yayılımları ile ilgili 

çeşitli analiz teknikleri kullanılarak çalışmaların yapıldığı 

görülmektedir. Ancak Tahvil ile geleneksel yatırım araçları 

olan BIST, Altın, USD ve Euro getirileri arasındaki dinamik 

koşullu korelasyonları ve volatilite yayılımlarını analiz eden 

çalışma bilindiği kadarıyla bu alanda yapılan ilk çalışmadır. 

Dolayısıyla, bireysel ve kurumsal yatırımcıların yatırım 

karar süreçlerinde, portföy oluşturma ve çeşitlendirme 

tercihlerini şekillendirme açısından bu çalışmada elde edilen 

bulguların önemli katkılar sunacağı değerlendirilmektedir. 

3. Veri Seti 

Bu çalışmanın temel amacı, tahvil getirileri ile geleneksel 

yatırım araçlarının getirileri arasındaki dinamik koşullu 

korelasyonları ve volatilite yayılımlarını derinlemesine 

analiz etmektir. Çalışmada BIST'in yanı sıra tahvil getirileri, 

altın, USD ve Euro gibi farklı geleneksel yatırım araçları da 

analiz edilmiştir. Amacımız, yalnızca BIST'e odaklanmak 

değil, tahvil getirileri ile diğer yatırım araçları arasındaki 

dinamik koşullu korelasyonları ve volatilite yayılımlarını 

bütüncül bir şekilde incelemektir. BIST, çalışmanın bir 

parçası olmakla birlikte, analiz kapsamı diğer geleneksel 

yatırım araçlarını içerecek şekilde genişletilmiş ve elde 

edilen bulgular yatırım çeşitliliği açısından 

değerlendirilmiştir. Çalışma, 02 Ocak 2020 ile 31 Temmuz 

2024 arasındaki dönemi kapsayan günlük verilere 

dayanmaktadır. Veriler, tr.investing.com adresinden alınan 

açılış fiyatları üzerinden elde edilmiştir. Değişkenler analiz 

edilmeden önce, getiri serisine dönüştürülmüştür. Ayrıca, 

veri setlerindeki ölçüm farklarını en aza indirgemek 

amacıyla, tüm getirilere ait verilerin doğal logaritması 

alınmıştır. Bu yöntem, daha sağlam ve doğru sonuçlar elde 

edilmesini sağlamayı hedeflemektedir. 

Finansal sistemde yer alan getiriler (Rt) yerel para 

birimleriyle ifade edilir. Çalışmada araştırılan Tahvil ile 

geleneksel yatırım araçları olan Bıst, Altın, Usd ve Eur 

getirilerinin doğal logaritmalarındaki ilk farklar olarak 

hesaplanmıştır.  

𝑅𝑡 = [log(𝑃𝑡) − log(𝑃𝑡−1)](1)   

Burada Pt, t zamanındaki bir getiri aracının (Tahvil, Bıst, 

Altın, Usd ve Euro) hesaplanmış fiyat seviyesidir (Şeker, 

2023; a).                             

Tahvil ile geleneksel yatırım araçları olan Tahvil, Bıst, 

Altın, Usd ve Euro getirileri arasındaki dinamik koşullu 

korelasyonları ve volatilite yayılımlarını analiz etmek için 

çok değişkenli GARCH modellerinden, diagonal VECH-

GARCH modelinden faydalanılmıştır. 

4. Ekonometrik Yöntem 

Tahvil getirileri ile geleneksel yatırım araçları getirileri 

arasındaki volatilite yayılım etkisinin diagonal VECH 

GARCH modeli ile analiz aşamasında kullanılan 

ekonometrik yöntemler ve bu yöntemlere ait açıklayıcı 

bilgilere aşağıda yer verilmiştir. 

4.1. ADF Birim Kök Testi  

Durağanlık, ekonometrik ve zaman serisi analizinde önemli 

bir kavramdır. Birçok analiz ve modelleme yöntemi, 
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serilerin durağan olduğunu varsayar. Durağanlık, analiz 

edilen değişkenler arasında istatistiksel olarak anlamlı 

ilişkilerin belirlenebilmesi için önemli bir ön koşuldur. 

Durağan olmayan seriler, zamanla değişen ortalama ve 

varyansa sahiptir. Bir serinin durağan olabilmesi, 

ortalamasının ve varyansının sabit kalması, kovaryansının 

ise yalnızca iki zaman aralığı arasındaki mesafeye bağlı olup 

hesaplandığı zamana bağlı olmaması anlamına gelir. 

Durağan bir seride, ortalama ve varyans hangi dönemde 

ölçülürse ölçülsün değişmez (Gujarati, 2003).  

Birim kök sınaması, Dickey ve Fuller (DF) (1981) 

tarafından geliştirilmiştir. DF testi, üç farklı regresyon 

denklemi kullanılarak gerçekleştirilir. 

Yalın Hali: 

∆𝑌𝑡 = 𝛾𝑌𝑡−1 + 𝑢𝑡 (2) 

Sabit Terimli: 

∆𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛾𝑌𝑡−1 + 𝑢𝑡 (3) 

Sabit Terimli ve Trendli: 

∆𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1 + 𝛾𝑌𝑡−1 + 𝑢𝑡 (4) 

Bu testlerin sonuçlarına göre DF istatistikleri, MacKinnon 

kritik değerleriyle karşılaştırılarak değerlendirilir. Sıfır 

hipotez (𝐻0 :  𝛾 = 0), alternatif hipoteze (𝐻1 : 𝛾 ≠ 0) karşı 

sınanır. Sıfır hipotez, serinin durağan olmadığını ve birim 

kök içerdiğini ifade ederken, alternatif hipotez serinin 

durağan olduğunu öne sürer (Dickey ve Fuller, 1979). 

4.2. ARCH-LM Testi 

Çalışmada ele alınan değişkenlerde durağanlık koşulunun 

sağlanmasının ardından, volatilite analizlerinin 

gerçekleştirilebilmesi için değişkenler arasında kurulan 

regresyon denklemlerinde ARCH etkisinin bulunması 

gereklidir. ARCH etkisinin varlığı, otoregresif değişen 

varyans modellerinin uygulanması için temel bir koşuldur. 

Bu etkinin varlığı, ARCH-LM testi ile değerlendirilmiştir 

(Engle, 1979). ARCH-LM testi, denklem 5'te ifade edildiği 

gibi yardımcı regresyonlardan yararlanılarak 

oluşturulmuştur. 

𝑒𝑡
2 = 𝛽0 + (∑𝛽𝑠𝑒𝑡−𝑠

2 ) + 𝑣𝑡

𝑞

𝑠=1

(5) 

Yardımcı regresyonda 𝑒𝑡
2  , hata teriminin karesini ifade 

eder. ARCH-LM testinde elde edilen LM değerine karşılık 

hesaplanan F istatistiği, tablo değeri ile karşılaştırılır. Eğer 

hesaplanan F değeri tablo değerinden büyükse, getiri 

serilerinde ARCH etkisinin bulunmadığını öne süren 𝐻0 

hipotezi reddedilir. Bu durumda, değişen varyans 

(heteroskedastisite) sorununun mevcut olduğu anlamına 

gelen 𝐻1 hipotezi kabul edilir. Bu sonuç, ilgili getiri 

serisinin volatilitesinin GARCH tipi modellemeye uygun 

olduğunu gösterir (Şeker, 2023; b) 

 

4.3. Diagonal VECH-GARCH Modeli 

Finansal varlık getirilerindeki dalgalanmaları anlamak, 

riskten korunma stratejileri geliştirmek, etkin bir risk 

yönetimi sağlamak ve portföy optimizasyonu yapmak için 

önem arzetmektedir. Finansal zaman serilerinin en dikkat 

çekici özelliklerinden biri, getirilerde sıklıkla gözlemlenen 

oynaklık kümelenmesidir. Bu olgu, büyük fiyat 

değişimlerinin ardı sıra yine büyük değişimlerin, küçük fiyat 

değişimlerinin ise küçük değişimlerin gelmesiyle kendini 

gösterir. İlk başlarda volatilite ölçümünde standart sapma 

tercih edilse de, varyansın zamanla değişmediği 

varsayımının finansal zaman serilerini açıklamada yetersiz 

kaldığı zaman içinde anlaşılmıştır. Bu eksikliklerin 

üstesinden gelmek amacıyla otoregresif koşullu 

heteroskedastisite (ARCH) modelleri geliştirilmiş ve 

finansal analizlerde yaygın olarak kullanılmaya 

başlanmıştır. Engle (1982), finansal zaman serilerinde 

sıklıkla görülen ARCH etkisini açıklayabilmek için ARCH 

modelini geliştirmiştir. Ancak bu modelin, getirilerdeki 

asimetrik etkileri yeterince açıklayamaması, daha gelişmiş 

bir yaklaşım ihtiyacını doğurmuştur. Bu eksikliği gidermek 

için Bollerslev (1986), ARCH modelini daha esnek bir 

yapıya kavuşturarak genelleştirilmiş otoregresif koşullu 

heteroskedastisite (GARCH) modelini ortaya koymuştur. 

GARCH modeli, finansal zaman serilerinin volatilite 

dinamiklerini daha ayrıntılı ve etkili bir şekilde inceleme 

olanağı sunarak, finansal analizlerin vazgeçilmez bir aracı 

haline gelmiştir. 

GARCH modeli varyans denklemi 6’ da oluşturulmuştur. 

ℎ𝑡 = 𝜔 + 𝛼𝜀𝑡−1
2 + 𝛽ℎ𝑡−1, 𝜔 > 0, 𝛼 ≥ 0, 𝛽 ≥ 0, 𝛼 + 𝛽 < 1(6) 

Denklemde, 𝜔  katsayısı, varyans denklemindeki sabit 

terimi, α ise incelenen değişkene gelen şokların etkisini 

temsil etmektedir. β katsayısı ise geçmiş dönem 

volatilitesinin, mevcut dönem volatilitesi üzerindeki etkisini 

göstermektedir. GARCH modeli, ilk başta tek değişkenli bir 

analiz yöntemi olarak kullanılmakta olup, daha sonra çok 

değişkenli GARCH (MGARCH) modelleri ile 

geliştirilmiştir. İlk MGARCH modeli, Bollerslev, Engle ve 

Wooldridge (1988) tarafından önerilmiştir.  

Çok değişkenli GARCH (MGARCH) modelleri, özellikle 

farklı piyasalardaki volatilite ilişkilerinin incelenmesinde 

yaygın bir şekilde kullanılmaktadır (Bauwens vd., 2006). Bu 

çalışmada, değişkenler arasındaki ilişkiyi incelemek 

amacıyla, iki değişkenli GARCH modellerinden biri olan 

Diagonal VECH yöntemi tercih edilecektir. 

Bollerslev, Engle ve Wooldridge (1988) tarafından 

geliştirilen Diagonal VECH-GARCH modelinin genel 

formu aşağıda sunulmaktadır. 

𝑦𝑡 = 𝑏 + 𝛿𝐻𝑡𝑤𝑡−1 +∈𝑡 
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𝑣𝑒𝑐ℎ(H𝑡) = 𝐶 +∑𝐴𝑖

𝑞

𝑖=1

𝑣𝑒𝑐ℎ(ϵ𝑡−𝑖ϵ
′
𝑡−𝑖) +∑𝐵𝑗

𝑝

𝑗=1

𝑣𝑒𝑐ℎ(𝐻𝑡−𝑗)(7) 

ϵ𝑡|𝜓𝑡−1~𝑁(0, H𝑡) 

Burada vech(.) simetrik bir matrisin alt üçgensel kısmının 

sütun kümeleme operatörü, b Nx1 boyutunda sabit vektör, 

ϵ𝑡    Nx1 boyutunda yenilik vektörü, C 
𝑁(𝑁+1)

2
 x1 boyutunda 

bir vektördür. Ayrıca 𝐴𝑖 , i= 1….,q ve 𝐵𝐽 , j= 1…p olmak 

üzere  
𝑁(𝑁+1)

2
x
𝑁(𝑁+1)

2
 boyutunda matrislerdir. Diagonal 

VECH-GARCH  modelinin matris gösterimi Matris 

formunda gösterilecek olursa, dışsal etkiler taşımayan iki 

değişkenli bir VECH-GARCH(1,1) modeli; (Engle ve 

Kroner, 1995). 

 

ℎ𝑡 = ⌊

ℎ11,𝑡
ℎ12,𝑡
ℎ22,𝑡

⌋ = ⌊

𝑐1
𝑐2
𝑐3
⌋ + ⌊

𝑎11 𝑎12 𝑎13
𝑎21 𝑎22 𝑎23
𝑎31 𝑎32 𝑎33

⌋ ⌊

𝑒1,𝑡−1
2

𝑒1,𝑡−1𝑒2,𝑡−1
𝑒2,𝑡−1
2

⌋ + ⌊

g11 g12 g13
g21 g22 g23
g3,1 g32 g33

⌋ ⌊

ℎ11,𝑡−1
ℎ12,𝑡−1
ℎ22,𝑡−1

⌋(8) 

İki değişkenli Diagonal VECH-GARCH modelini basit 

gösterimi: (Engle ve Kroner, 1995). 

 

ℎ𝑡 = ⌊

ℎ11,𝑡
ℎ12,𝑡
ℎ22,𝑡

⌋ = ⌊

𝑐01
𝑐02
𝑐03

⌋ + ⌊

𝑎11 0 0
0 𝑎22 0
0 0 𝑎33

⌋ ⌊

𝑒1,𝑡−1
2

𝑒1,𝑡−1𝑒2,𝑡−1
𝑒2,𝑡−1
2

⌋ + ⌊

g11 0 0
0 g22 0
0 0 g33

⌋ ⌊

ℎ11,𝑡
ℎ12,𝑡
ℎ22,𝑡

⌋(9) 

 

veya 

ℎ11,𝑡 = 𝑐01 + 𝛼11𝑒1,𝑡−1
2 + 𝑔11ℎ11,𝑡−1(10) 

ℎ12,𝑡 = 𝑐02 + 𝛼22𝑒1,𝑡−1𝑒2,𝑡−1 + 𝑔22ℎ12,𝑡−1(11) 

ℎ22,𝑡 = 𝑐03 + 𝛼33𝑒2,𝑡−1
2 + 𝑔22ℎ22,𝑡−1(12) 

Şeklinde gösterilmektedir. Burada gösterilen iki değişkenli 

modelde, A_1 ve G_1 matrislerinin her birinde üç serbest 

parametre vardır ve genel n değişkenli diyagonal modelde 

her matriste ((n (n + 1))/2) serbest parametre vardır. 

Diagonal VECH-GARCH modeli, birden fazla değişkenin 

koşullu varyans ve kovaryans matrisinin dinamik yapısını 

esnek bir şekilde takip etmesine olanak tanır. Bu, finansal 

zaman serilerindeki değişkenliklerin daha iyi anlaşılmasını 

sağlar. Model, her bir değişkenin mevcut koşullu kovaryans 

matrisinin geçmiş değerlerine ve geçmiş şoklara bağlı 

olmasını sağlar. Bu, geçmiş verilerin gelecekteki 

oynaklıkları tahmin etmede önemli bir rol oynamasına 

yardımcı olur. Diagonal VECH-GARCH modeli, özellikle 

finansal piyasalarda risk yönetimi, portföy optimizasyonu 

ve varlık fiyatlandırması gibi alanlarda kullanılır. 

Yatırımcılar, bu model sayesinde varlıkların risk profillerini 

daha iyi değerlendirebilirler. Finansal varlıkların getirileri 

arasındaki ilişki hakkında araştırmacılara bilgi vermektedir. 

Tahvil getirileri ile geleneksel yatırım araçları getirileri 

arasındaki volatilite yayılımlarını belirlemek için çok 

değişkenli GARCH modellerinden Diagonal VECH-

GARCH modeli kullanılmıştır. 

 

5. Bulgular ve Değerlendirme 

Logaritmik farkları alınmış getiri serilerine ait tanımlayıcı 

istatistikler Tablo 1’de sunulmuştur. Analiz dönemlerine ait 

getiri serilerinin ortalama değerleri incelendiğinde, Tahvil, 

BIST, Altın, USD ve Euro serilerinin pozitif ortalama 

değerlere sahip olduğu görülmüştür. Getiri serileri arasında 

en yüksek standart sapma BIST serisinde, en düşük standart 

sapma ise USD serisinde tespit edilmiştir. Ayrıca tüm 

serilerde standart sapma değerleri, ortalama değerlerden 

oldukça yüksek bulunmuştur. Bu durum, serilerde yüksek 

değişkenlik olduğu ve dolayısıyla yüksek volatilite 

yaşanabileceğini göstermektedir. Bu bağlamda, finansal 

zaman serilerinin tesadüfi yürüyüş sürecine sahip olduğu 

söylenebilir (İmre, 2021). BIST, en yüksek ortalama getiriyi 

sunmasına rağmen aynı zamanda en yüksek standart 

sapmaya sahip getiri serisi olmuştur. Bu durum, BIST’in 

yüksek getiri potansiyelinin yanı sıra yüksek volatiliteye de 

sahip olduğunu göstermektedir. Tüm seriler 

değerlendirildiğinde, basıklık (kurtosis) değerlerinin normal 

dağılımın öngördüğü 3 değerinin üzerinde olduğu 

gözlenmiştir. Genel olarak finansal zaman serileri, 

ekonomik zaman serilerine kıyasla daha yüksek basıklık 

sergilemektedir. Bu durum, getirilerde leptokurtik bir 

dağılıma işaret etmektedir. Tarihsel getirilerin analizi 

sırasında basıklık, yatırımcıların bir varlığın risk seviyesini 

değerlendirmesine yardımcı olabilir. Bu sonuçlar, tüm getiri 

serilerinin leptokurtik bir dağılım sergilediğini 

göstermektedir. Leptokurtik dağılım, yatırımcıların daha 

geniş fiyat dalgalanmalarına maruz kalabileceğini ifade 

eder. Çarpıklık analizine göre, Tahvil sağa çarpık bir 

dağılıma sahipken diğer tüm getiri serileri sola çarpıktır. 

Jarque-Bera testinin olasılık değerlerine bakıldığında, tüm 
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getiri serilerinin normal dağılım göstermediği 

anlaşılmaktadır. Bilindiği üzere, Jarque-Bera testinde sıfır 

hipotezi “Değişken normal dağılmaktadır,” alternatif 

hipotez ise “Değişken normal dağılmamaktadır” şeklinde 

ifade edilmektedir. Jarque-Bera test istatistiğinin olasılık 

değerleri, getirilerin normal bir dağılım göstermediğini 

ortaya koymaktadır. Finansal getiri serilerinin normal 

dağılım sergilememesi, bu seriler üzerinde ARCH etkisinin 

araştırılmasını gerekli kılmaktadır. 

Tablo 1:  Tanımlayıcı İstatistikler 

Değişkenler TAHVİL BIST ALTIN USD EURO 

Mean 0.013539 8.739963 0.859007 0.024948 0.026722 

Median 0.000000 4.695000 1.500000 0.013600 0.013150 

Maximum 4.220000 583.1400 102.4000 1.674000 2.626100 

Minimum -4.200000 -717.8400 -116.8000 -3.099800 -3.298800 

Std. Dev. 0.488678 96.19339 19.60128 0.186237 0.220011 

Skewness 0.296942 -0.134513 -0.390677 -3.742659 -0.884457 

Kurtosis 23.85442 11.75726 6.021701 101.3305 77.70941 

Jargue-Bera 19731.77 3479.878 441.6007 440863.2 253169.7 

Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

Observation 1088 1088 1088 1088 1088 

Getiri serilerinin düzey değerlerine ait grafikler şekil 1’de 

gösterilmektedir. Tüm getiri serilerinde zaman içerisinde 

azalış ve artış trendi olduğu görülmektedir. Şekiller 

incelendiğinde serilerin durağan olmadıkları, ortalamaya 

dönmedikleri görülmektedir.  Bu durum serilerde birim kök 

olabileceğini göstermektedir. 

Şekil 1. Değişkenlerin Düzey Değer Grafikleri 
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Çalışmada kullanılan değişkenlerin durağanlık koşulunu 

sağlayıp sağlamadıkları Çalışmada, zaman serilerinin 

durağanlıkları, Dickey ve Fuller (1979, 1981) tarafından 

geliştirilen ADF testi ile Phillips ve Perron (1988) tarafından 

önerilen PP birim kök testleri kullanılarak analiz edilmiştir. 

Bu testler, serilerin durağan olup olmadığını belirlemek 

amacıyla yaygın olarak başvurulan yöntemlerdir. Test 

sonuçları Tablo 2’de gösterilmiştir. 

Tablo 2: ADF ve PP Birim Kök Testi Sonuçları 

ADF test sonuçları 

  TAHVİL BIST ALTIN USD EUR0 

Sabit t-İstatistiği -20.9821 -34.3603 -32.5558 -17.2513 -18.4428 

 p- değeri  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000 

  *** *** *** *** *** 

Sabit & Trend  t- İstatistiği -20.9785 -34.5156 -32.5504 -17.3646 -18.5429 

 p- değeri  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000 

  *** *** *** *** *** 

 Sabitsiz &  t- İstatistiği -20.9695 -34.0827 -32.5103 -16.6002 -29.8412 

Trendsiz p- değeri  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000 

  *** *** *** *** *** 

PP test sonuçları       

  TAHVİL BIST ALTIN USD     EUR0 

Sabit t-İstatistiği -33.0845 -34.4297 -32.5916 -32.6893    -30.2610 

 p- değeri 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000   0.0000 

  *** *** *** *** *** 

Sabit & Trend  t- İstatistiği -33.0751 -34.5974 -32.5887 -32.7566    -30.2825 

 p- değeri 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000    0.0000 

  *** *** *** *** *** 

 Sabitsiz &  t- İstatistiği -33.0789 -34.0990 -32.5253 -32.1780    -29.8842 

Trendsiz p- değeri 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000    0.0000 

  *** *** *** ***  *** 
Not: *** %1 anlamlılık düzeyini göstermektedir. 

Değişkenlere ait birim kök testi sonuçları, Tablo 2’de 

ayrıntılı olarak sunulmuştur. Zaman serilerinin durağanlık 

analizi, ADF ve PP birim kök testleri kullanılarak 

gerçekleştirilmiştir. Çalışmada yer alan getiri serilerinin her 

iki testin sonuçlarına göre, seviye düzeylerinde durağan 

oldukları tespit edilmiştir. 

Birim kök testi sonuçlarına göre, incelenen getiri serilerinin 

birim kök içerdiği yönündeki sıfır hipotezi reddedilmiş ve 

bu serilerin durağanlık koşulunu sağladığı doğrulanmıştır. 

Durağanlık şartının sağlanmasının ardından, getiri 

serilerinin GARCH tipi modellemeye uygunluğunu 

değerlendirmek amacıyla ARCH-LM testi uygulanmış ve 

elde edilen sonuçlar Tablo 3'te sunulmuştur. 

Tablo 3: ARCH-LM Test Sonuçları 

Testler BIST ALTIN USD EUR0 

F İst. 41.10*** 40.44*** 42.04*** 42.08*** 

Not: ***  %1 anlamlılık düzeyini göstermektedir. 

ARCH-LM testi ile getiri serilerindeki değişen varyans 

sorununun bulunmadığına ilişkin sıfır hipotezi test 

edilmiştir. Yapılan test sonucunda, tüm getiri serileri için 

sıfır hipotezi %1 düzeyinde anlamlı bir şekilde 

reddedilmiştir. Bu sonuç, getiri serilerinin değişen varyans 

sorunu taşıdığını (ARCH etkisi) ve dolayısıyla modellemeye 

uygun olduklarını göstermektedir. Böylece getiri serilerinin 

volatilite analizinde çok değişkenli GARCH tipi 

modellerinden biri olan VAR-DCC-GARCH modeli 

kullanılacaktır.  

Çalışma kapsamında tüm modellerde bağımlı değişken 

olarak yani 1. Değişken olarak Tahvil piyasası getirilerini, 

bağımsız değişkenler olarak da her bir modelde BIST, Altın, 

USD ve Euro ayrı ayrı 2. değişken olarak kullanılmıştır.  

Uygulanan Diagonal VECH-GARCH modeline ilişkin 

sonuçlar aşağıda sunulmuştur. 

Tablo 4'te, tahvil ile BIST piyasası getirileri arasındaki 

volatilite yayılımı sonuçları raporlanmıştır. Birim kök testi 

sonrasında, serilerin uygun gecikme uzunlukları Akaike 

bilgi kriterine (AIC) göre belirlenmiş ve tahvil ile BIST 

piyasası getirileri arasındaki uygun gecikme uzunluğu 2 

olarak tespit edilmiştir. Bu bulguya dayanarak, kurulan 

model için de uygun gecikme uzunluğu 2 olarak kabul 

edilmiştir. Tahvil piyasasına ait volatilite kalıcılığının 

ARCH ve GARCH parametresi olan ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 

ve GARCHTAHVİL,TAHVİL  parametrelerinin her ikisi de 

istatistiksel açıdan anlamlı, katsayıları pozitif ve toplamları 

0.9423’tür. Bu durumda Tahvil getirisinin volatilitesinin 

kalıcı yani volatilite kümelenmesi olduğu söylenebilir. 
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Volatilite kümelenmesi piyasadaki şokların kalıcılığının 

göstergesi olup, zimni olarak şimdiki ve geçmişteki 

gerçekleşmiş volatilitenin kullanılması yoluyla volatilite 

öngörülerinde bulunulabileceğini göstermektedir. Tahvilin 

şok yayılımları ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)  ve kendi oynaklık 

yayılımlarının GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)  istatistiksel olarak 

anlamlı ve pozitif bir etkiye sahip olması, Tahvilde geçmiş 

şokların güncel oynaklığının nedeni olduğunu gösterirken, 

aynı zamanda Tahvilde geçmiş şokların oynaklığının da 

mevcut oynaklığı arttırdığı anlamına gelmektedir. BIST 

piyasasına ait volatilite kalıcılığını açıklayan ARCH ve 

GARCH, ( ARCH(𝐵𝐼𝑆𝑇,𝐵𝐼𝑆𝑇)  ve GARCH(𝐵𝐼𝑆𝑇,𝐵𝐼𝑆𝑇) ) 

istatistiksel açıdan anlamlıdır. Aynı zamanda ARCH ve 

GARCH parametrelerinin her ikisi de istatistiksel açıdan 

anlamlı, katsayıları pozitiftir. Fakat toplamlarının 1.0339 ve 

1’den büyük olduğu saptanmıştır. Dolayısıyla yorumlanmak 

üzere gerekli şartları sağlamamaktadır. ARCH ve GARCH 

parametreleri toplamı 1’den büyük elde edildiğinden BIST 

getirilerinden anlamlı bir volatilite yayılımı bulunmadığı 

söylenebilir (Yaman ve Korkmaz, 2020). 

Tablo 4: TAHVİL ve BIST Getirilerine ait Diagonal VECH-GARCH Modeli Sonuçları  

 Katsayılar Std. Hata t-İstatistikler Olasılık Değerleri 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.452629*** 0.032732 13.82829 0.0000 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐵𝐼𝑆𝑇)  0.025887 0.021157 1.223560 0.2211 

ARCH(𝐵𝐼𝑆𝑇,𝐵𝐼𝑆𝑇) 0.201767*** 0.015463 13.04871 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.489704*** 0.021824 22.43845 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐵𝐼𝑆𝑇) 0.891831*** 0.063394 14.06800 0.0000 

GARCH(𝐵𝐼𝑆𝑇,𝐵𝐼𝑆𝑇) 0.832152*** 0.010649 78.14233 0.0000 

Not: *** % 1 önem seviyesini temsil etmektedir. 

Tahvil piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametreleri, 

BIST piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametrelerinden 

yüksek çıkmıştır. Dolayısıyla, Tahvil piyasası getirilerinde 

meydana gelen bir şokun şiddetinin, BIST piyasası 

getirilerinde meydana gelen bir şokun şiddetinden daha 

büyük olduğu söylenebilir. GARCH parametreleri 

incelendiğinde ise, BIST piyasası getirilerine ilişkin 

GARCH parametrelerinin, Tahvil piyasası getirilerine 

ilişkin GARCH parametrelerinden yüksek olduğu 

görülmektedir. Dolayısıyla, BIST piyasası getirilerinde 

meydana gelen şokların etkilerinin, Tahvil piyasası 

getirilerinde meydana gelen şokların etkilerine kıyasla daha 

kalıcı olduğu söylenebilir. 

Piyasalar arası volatilite yayılma etkileri incelendiğinde, 

BIST piyasasında meydana gelen şokların Tahvil piyasası 

volatilitesi üzerinde etkisini açıklayan ARCH ve GARCH 

parametrelerinden GARCH_((TAHVİL,BIST)) GARCH 

parametresi %1 önem seviyesinde anlamlıdır. BIST  

piyasasında meydana gelen %1 birimlik bir volatilite şoku, 

bir sonraki işlem günü Tahvil piyasasında getiri 

volatilitesini %89 oranında artırmaktadır. BIST 

piyasasından Tahvil piyasasına doğru volatilite aktarımı 

bulunmaktadır. 

Tablo 5: TAHVİL ve ALTIN Getirilerine ait Diagonal VECH-GARCH Modeli Sonuçları 

 Katsayılar Std. Hata t-İstatistikler Olasılık Değerleri 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.525972*** 0.031063 16.93223 0.0000 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁) 0.089627* 0.052755 1.698921 0.0893 

ARCH(𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁) 0.083025*** 0.015559 5.336152 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.434936*** 0.021664 20.07658 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁) 0.528267** 0.253780 2.081598 0.0374 

GARCH(𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁) 0.864367*** 0.031428 27.50269 0.0000 

Not: *** % 1 önem seviyesini, **%5 önem seviyesini, * %10 önem seviyesini temsil etmektedir. 

 

Tablo 5'te, tahvil ile altın piyasası getirileri arasındaki 

volatilite yayılımı sonuçları sunulmuştur. Birim kök testi 

sonrasında, serilerin uygun gecikme uzunlukları Akaike 

bilgi kriterine (AIC) göre belirlenmiş ve tahvil ile altın 

piyasası getirileri arasındaki uygun gecikme uzunluğu 1 

olarak tespit edilmiştir. Bu doğrultuda, kurulan model için 

uygun gecikme uzunluğu 1 olarak kabul edilmiştir. Tahvil 

piyasasına ait volatilite kalıcılığını ARCH ve GARCH 

parametresi olan ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)  ve 

𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)   parametrelerinin her ikisinin de 

istatistiksel açıdan %1 önem seviyesinde anlamlı, katsayıları 

pozitif ve toplamları 0.9609’dur. Bu durumda Tahvil 

getirisinin volatilitesinin kalıcı yani volatilite kümelenmesi 

olduğu söylenebilir. Tahvilde geçmiş şokların güncel 
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oynaklığının nedeni olduğunu gösterirken, aynı zamanda 

Tahvilde geçmiş şokların oynaklığının da mevcut oynaklığı 

arttırdığı anlamına gelmektedir. Toplamın 1’e yakın olması 

şokların kalıcı olduğunu göstermektedir. Altın piyasasına ait 

volatilite kalıcılığını açıklayan ARCH ve GARCH, 

( ARCH(𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁)  ve GARCH(𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁) ) %1 önem 

seviyesinde istatistiksel açıdan anlamlıdır. Aynı zamanda 

ARCH ve GARCH parametrelerinin katsayıları pozitif ve 

toplamları 0.9473 ve 1’den küçük olduğu saptanmıştır. 

Böylece Altın piyasasının volatilitesinin kalıcı olduğunu 

söylemek mümkündür. 

Tahvil piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametreleri, 

Altın piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametrelerinden 

yüksek çıkmıştır. Dolayısıyla, Tahvil piyasası getirilerinde 

meydana gelen bir şokun şiddetinin, Altın piyasası 

getirilerinde meydana gelen bir şokun şiddetinden daha 

büyük olduğu söylenebilir. GARCH parametreleri 

incelendiğinde ise, Altın piyasası getirilerine ilişkin 

GARCH parametrelerinin, Tahvil piyasası getirilerine 

ilişkin GARCH parametrelerinden yüksek olduğu 

görülmektedir. Dolayısıyla, Altın piyasası getirilerinde 

meydana gelen şokların etkilerinin, Tahvil piyasası 

getirilerinde meydana gelen şokların etkilerine kıyasla daha 

kalıcı olduğu söylenebilir. 

Piyasalar arası volatilite yayılma etkileri incelendiğinde, 

Altın piyasasında meydana gelen şokların Tahvil piyasası 

volatilitesi üzerinde etkisini açıklayan ARCH ve GARCH 

parametrelinden ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁) parametresi %10 

önem seviyesinde anlamlı,   GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐴𝐿𝑇𝐼𝑁) 

parametresi %5 önem seviyesinde anlamlıdır. Altın 

piyasasında meydana gelen %1 birimlik bir volatilite şoku, 

bir sonraki işlem günü Tahvil piyasasında getiri 

volatilitesini %61 oranında artırmaktadır. Altın 

piyasasından Tahvil piyasasına doğru volatilite aktarımı 

bulunmaktadır. 

Tablo 6: TAHVİL ve USD Getirilerine ait Diagonal VECH-GARCH Modeli Sonuçları 

 Katsayılar Std. Hata t-İstatistikler Olasılık Değerleri 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.515600*** 0.039147 13.17092 0.0000 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑈𝑆𝐷) 0.028173 0.049093 0.573873 0.5661 

ARCH(𝑈𝑆𝐷,𝑈𝑆𝐷) 0.269518*** 0.018166 14.83599 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.426750*** 0.026776 15.93808 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑈𝑆𝐷) 0.676254 0.434859 1.555111 0.1199 

GARCH(𝑈𝑆𝐷,𝑈𝑆𝐷) 0.746246*** 0.010008 74.56204 0.0000 

Not: *** % 1 önem seviyesini temsil etmektedir. 

Tablo 6’da Tahvil ile USD piyasası getirileri arasındaki 

volatilite yayılımı sonuçları raporlanmıştır. Birim kök 

testinden sonra, serilerin uygun gecikme uzunlukları Akaike 

bilgi kriterine (AIC) göre belirlenmiş ve tahvil ile USD 

piyasası getirileri arasındaki uygun gecikme uzunluğu 4 

olarak tespit edilmiştir. Bu doğrultuda, kurulan model için 

uygun gecikme uzunluğu 4 olarak kabul edilmiştir. Tahvil 

piyasasına ait volatilite kalıcılığını ARCH ve GARCH 

parametresi olan ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)  ve 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)  parametrelerinin her ikisinin de 

istatistiksel açıdan anlamlı, katsayıları pozitif ve toplamları 

0.9423’dir. Bu durumda Tahvil değişkenin volatilitesinin 

kalıcı olduğu söylenebilir. USD piyasasına ait volatilite 

kalıcılığını açıklayan ARCH ve GARCH parametreleri 

(ARCH(𝑈𝑆𝐷,𝑈𝑆𝐷) ve GARCH(𝑈𝑆𝐷,𝑈𝑆𝐷)) %1 önem seviyesinde 

istatistiksel açıdan anlamlıdır. Fakat toplamlarının 1.0098 ve 

1’den büyük olduğu saptanmıştır. Dolayısıyla yorumlanmak 

üzere gerekli şartları sağlamamaktadır. ARCH ve GARCH 

parametreleri toplamı 1’den büyük elde edildiğinden USD 

getirilerinden Tahvil piyasası getirilerine doğru anlamlı bir 

volatilite yayılım etkisinin bulunmadığı söylenebilir 

(Yaman ve Korkmaz, 2020). 

Tahvil piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametreleri, 

USD piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametrelerinden 

yüksek çıkmıştır. Dolayısıyla, Tahvil piyasası getirilerinde 

meydana gelen bir şokun şiddetinin, USD piyasası 

getirilerinde meydana gelen bir şokun şiddetinden daha 

büyük olduğu söylenebilir. GARCH parametreleri 

incelendiğinde ise, USD piyasası getirilerine ilişkin 

GARCH parametrelerinin, Tahvil piyasası getirilerine 

ilişkin GARCH parametrelerinden yüksek olduğu 

görülmektedir. Dolayısıyla, USD piyasası getirilerine 

meydana gelen şokların etkilerinin, Tahvil piyasası 

getirilerinde meydana gelen şokların etkilerine kıyasla daha 

kalıcı olduğu söylenebilir. 

Piyasalar arası volatilite yayılma etkileri incelendiğinde, 

USD piyasasında meydana gelen şokların Tahvil piyasası 

volatilitesi üzerinde etkisini açıklayan ARCH ve GARCH 

parametrelerinden ( ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑈𝑆𝐷)  ve 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑈𝑆𝐷) ) her ikisinin de istatistiksel açıdan 

anlamlı olmadığı görülmektedir.  Bu durumda USD 

piyasasının Tahvil piyasası üzerinde etkisinin 

bulunmadığını söylemek mümkündür. USD piyasasından 

Tahvil piyasasına doğru volatilite aktarımı 

bulunmamaktadır. 
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Tablo 7: TAHVİL ve EURO Getirilerine ait Diagonal VECH-GARCH Modeli Sonuçları 

 Katsayılar Std. Hata t-İstatistikler Olasılık Değerleri 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.492451*** 0.028637 17.19652 0.0000 

ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐸𝑈𝑅𝑂) -0.001431 0.001729 -0.827655 0.4079 

ARCH(𝐸𝑈𝑅𝑂,𝐸𝑈𝑅𝑂) 0.186890*** 0.006997 26.71129 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿) 0.439853*** 0.021539 20.42107 0.0000 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐸𝑈𝑅𝑂) 0.995965*** 0.004651 214.1627 0.0000 

GARCH(𝐸𝑈𝑅𝑂,𝐸𝑈𝑅𝑂) 0.861351*** 0.002332 369.3024 0.0000 

Not: *** % 1 önem seviyesini, **%5 önem seviyesini, * %10 önem seviyesini temsil etmektedir. 

Tablo 7’de Tahvil ile Euro piyasası getirileri arasındaki 

volatilite yayılımı sonuçları raporlanmıştır. Birim kök 

testinden sonra, serilerin uygun gecikme uzunlukları Akaike 

bilgi kriterine (AIC) göre belirlenmiş ve tahvil ile Euro 

piyasası getirileri arasındaki uygun gecikme uzunluğu 4 

olarak tespit edilmiştir. Bu doğrultuda, kurulan model için 

uygun gecikme uzunluğu 4 olarak kabul edilmiştir. Tahvil 

piyasasına ait volatilite kalıcılığını ARCH ve GARCH 

parametresi olan ARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)  ve 

GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿)  parametrelerinin her ikisinin de 

istatistiksel açıdan %1 önem seviyesinde anlamlı, katsayıları 

pozitif ve toplamları 0.9322’dir. Bu durumda Tahvil 

getirisinin volatilitesinin kalıcı yani volatilite kümelenmesi 

olduğu söylenebilir.  

Euro piyasasına ait volatilite kalıcılığını açıklayan ARCH ve 

GARCH parametreleri, ( ARCH(𝐸𝑈𝑅𝑂,𝐸𝑈𝑅𝑂)  ve 

GARCH(𝐸𝑈𝑅𝑂,𝐸𝑈𝑅𝑂) ) istatistiksel açıdan anlamlı ve 

katsayıları pozitiftir. Fakat toplamlarının 1.0482 ve 1’den 

büyük olduğu saptanmıştır. Dolayısıyla yorumlanmak üzere 

gerekli şartları sağlamamaktadır. ARCH ve GARCH 

parametreleri toplamı 1’den büyük elde edildiğinden Euro 

getirilerinden Tahvil piyasası getirilerine doğru anlamlı bir 

volatilite yayılım etkisinin bulunmadığı söylenebilir 

(Yaman ve Korkmaz, 2020). 

Tahvil piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametreleri, 

Euro piyasası getirilerine ilişkin ARCH parametrelerinden 

yüksek çıkmıştır. Dolayısıyla, Tahvil piyasası getirilerinde 

meydana gelen bir şokun şiddetinin, Euro piyasası 

getirilerinde meydana gelen bir şokun şiddetinden daha 

büyük olduğu söylenebilir. GARCH parametreleri 

incelendiğinde ise, Euro piyasası getirilerine ilişkin 

GARCH parametrelerinin, Tahvil piyasası getirilerine 

ilişkin GARCH parametrelerinden yüksek olduğu 

görülmektedir. Dolayısıyla, Euro piyasası getirilerine 

meydana gelen şokların etkilerinin, Tahvil piyasası 

getirilerinde meydana gelen şokların etkilerine kıyasla daha 

kalıcı olduğu söylenebilir. 

Piyasalar arası volatilite yayılma etkileri incelendiğinde, 

Euro piyasasında meydana gelen şokların Tahvil piyasası 

volatilitesi üzerinde etkisini açıklayan ARCH ve GARCH 

parametrelerinden GARCH(𝑇𝐴𝐻𝑉İ𝐿,𝐵𝐼𝑆𝑇)  GARCH 

parametresi %1 önem seviyesinde anlamlıdır. Euro 

piyasasında meydana gelen %1 birimlik bir volatilite şoku, 

bir sonraki işlem günü Tahvil piyasası volatilitesini %99 

oranında artırmaktadır. Euro piyasasından Tahvil piyasasına 

doğru volatilite aktarımı bulunmaktadır. 

6. Sonuç ve Tartışmalar 

Bu çalışmada, tahvil ile geleneksel yatırım araçları olan 

BIST, Altın, USD ve Euro getirileri arasındaki volatilite 

yayılımları, çok değişkenli GARCH modellerinden 

Diagonal VECH-GARCH modeli kullanılarak analiz 

edilmiştir. Analizlerde, 2 Ocak 2020 - 31 Temmuz 2024 

tarihleri arasındaki günlük veriler kullanılmıştır. Söz konusu 

veriler, tr.investing.com adresinden açılış fiyatları olarak 

temin edilmiştir. Değişkenlere ait ham veriler, getiri 

serilerine dönüştürülerek analiz edilmiştir. Ayrıca, 

kullanılan veri setlerindeki ölçüm farklarını en aza indirmek 

amacıyla getirilerin doğal logaritması alınmıştır. 

Araştırmada ilk olarak serilerin durağanlık seviyeleri tespit 

edilmiştir. ADF ve PP Birim Kök Testi sonuçlarına 

bakıldığında Tahvil ile geleneksel yatırım araçları olan 

BIST, Altın, USD ve Euro getiri serilerinin seviye değerinde 

durağan oldukları anlaşılmıştır. ARCH-LM testi ile getiri 

serilerinde ARCH etkisi bulunduğu görülmüştür. Ardından 

çok değişkenli GARCH tipi modellerinden biri olan 

Diagonal VECH-GARCH modeli ile volatilite yayılımı 

incelenmiştir. 

Tahvil ile BIST piyasası getirileri arasındaki volatilite 

yayılımı sonuçlarına göre; Tahvil volatilitesinin kalıcı 

olduğu, bu da geçmiş şokların mevcut oynaklığı artırdığını 

göstermektedir. Yani oynaklık kendi bir önceki 

gözleminden etkilenmektedir. BIST getirilerinden anlamlı 

bir volatilite yayılımı bulunmadığı söylenebilir. Tahvil 

piyasası getirilerinin ARCH parametreleri, BIST piyasasına 

kıyasla daha yüksek olduğundan, tahvil piyasasındaki 

şokların şiddeti daha büyüktür. Buna karşın, BIST piyasası 

getirilerinin GARCH parametreleri daha yüksek olup, bu 

piyasadaki şokların etkilerinin daha kalıcı olduğu 

gözlemlenmiştir. BIST piyasasında gerçekleşen %1'lik bir 

volatilite şoku, bir sonraki işlem gününde Tahvil piyasası 

getiri volatilitesini %89 oranında artırmaktadır. Bu durum, 

BIST piyasasından Tahvil piyasasına doğru bir volatilite 

aktarımını ortaya koymaktadır. Tahvil ile Altın piyasası 

getirileri arasındaki volatilite yayılımı sonuçlarına göre; 

Tahvil ve Altın volatilitesinin kalıcı olduğu, kendi 

getirilerinin geçmiş değerlerinden etkilendiğini 

göstermektedir. Tahvil piyasası getirilerinin ARCH 
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parametreleri, Altın piyasasına kıyasla daha yüksek olup, 

tahvil piyasasındaki şokların şiddetinin daha büyük olduğu 

görülmektedir. Buna karşılık, Altın piyasası getirilerinin 

GARCH parametreleri daha yüksek olduğu için, altın 

piyasasındaki şokların etkilerinin tahvil piyasasına kıyasla 

daha kalıcı olduğu söylenebilir. Altın piyasasında 

gerçekleşen %1'lik bir volatilite şoku, bir sonraki işlem 

gününde Tahvil piyasası getiri volatilitesini %61 oranında 

artırmaktadır. Bu durum, Altın piyasasından Tahvil 

piyasasına doğru bir volatilite aktarımını göstermektedir. 

Tahvil ile USD piyasası getirileri arasındaki volatilite 

yayılımı sonuçlarına göre; Tahvil volatilitesinin kalıcı 

olduğu, kendi getirilerinin geçmiş değerlerinden 

etkilendiğini göstermektedir. USD getirilerinden anlamlı bir 

volatilite yayılımı bulunmadığı söylenebilir. Tahvil piyasası 

getirilerinin ARCH parametreleri, USD piyasasına kıyasla 

daha yüksek olup, tahvil piyasasındaki şokların şiddetinin 

daha büyük olduğu görülmektedir. Buna karşılık, USD 

piyasası getirilerinin GARCH parametreleri daha yüksek 

olduğundan, USD piyasasındaki şokların etkilerinin tahvil 

piyasasına kıyasla daha kalıcı olduğu söylenebilir. USD 

piyasasının Tahvil piyasası üzerinde bir etkisinin olmadığı 

görülmüştür. Bu durum, USD piyasasından Tahvil 

piyasasına doğru herhangi bir volatilite aktarımının 

bulunmadığını göstermektedir. Tahvil ile Euro piyasası 

getirileri arasındaki volatilite yayılımı sonuçlarına göre; 

Tahvil volatilitesinin kalıcı olduğu, buda geçmiş şokların 

mevcut oynaklığı artırdığını göstermektedir. Yani oynaklık 

kendi bir önceki gözleminden etkilenmektedir. Euro 

getirilerinden anlamlı bir volatilite yayılımı bulunmadığı 

söylenebilir. Tahvil piyasası getirilerinin ARCH 

parametreleri, Euro piyasasına kıyasla daha yüksek olup, 

tahvil piyasasındaki şokların şiddetinin daha büyük olduğu 

görülmektedir. Buna karşılık, Euro piyasası getirilerinin 

GARCH parametreleri daha yüksek olduğundan, Euro 

piyasasındaki şokların etkilerinin tahvil piyasasına kıyasla 

daha kalıcı olduğu söylenebilir. Euro piyasasında meydana 

gelen %1'lik bir volatilite şoku, bir sonraki işlem gününde 

Tahvil piyasası volatilitesini %99 oranında artırmaktadır. 

Bu durum, Euro piyasasından Tahvil piyasasına doğru bir 

volatilite aktarımının mevcut olduğunu göstermektedir. 

Getiri modellerinde yapılan volatilite analizlerinde, Tahvil 

ve Altın getirilerinde volatilitenin kalıcı olduğu, BIST, USD 

ve Euro getirilerinde ise volatilitenin kalıcı olmadığı tespit 

edilmiştir. BIST, Altın ve Euro piyasalarından Tahvil 

piyasasına doğru volatilite aktarımı gözlemlenirken, USD 

piyasasından Tahvil piyasasına doğru volatilite aktarımına 

rastlanmamıştır.  

Portföy oluşturma, çeşitlendirme ve yenileme aşamalarında, 

getiri araçlarının birbirleri ile olan etkileşimleri yatırımcılar 

tarafından bilinmek istenmektedir. Ekonomik verilerin 

volatilitesi, zaman içinde değişkenlik göstermekle birlikte, 

genellikle belli dönemlerde kümelenir. Volatilite yayılımı, 

bir finansal piyasada meydana gelen şokların ya da 

dalgalanmaların diğer piyasaların volatilitesi üzerindeki 

etkisini ifade eder. Finansal varlıklar arasındaki ilişkiler, 

yatırımcıların portföy çeşitlendirme kararlarını önemli 

ölçüde etkilemektedir. Piyasalar arası bulaşma etkilerinden 

korunmak isteyen yatırımcılara, piyasalar arası volatilite 

transferlerini yakından izlemeleri önerilmektedir. Bu 

çalışmadan elde edilen bulgular, politika yapıcılar ve 

yatırımcılar için düzenleyici çerçeveler ve risk yönetimi 

stratejileri tasarlamada farklı bir perspektif sunabilir. Tahvil 

piyasalarında volatilite kümelenmesi oluşması Nur ve Ege 

(2022) çalışması ile benzer sonuçlar yönündedir. USD 

piyasasından Tahvil piyasasına doğru herhangi bir volatilite 

aktarımının bulunmadığını göstermesi Yavuz (2012) 

çalışmasından farklılık göstermektedir. Yatırımcılar 

portföylerini farklı ve aşırı şoklara tepki verebilecek 

varlıklar kullanarak çeşitlendirmelidir. Çalışma bulguları, 

yerel ve uluslararası yatırımcılar için portföy çeşitlendirme 

stratejilerinin oluşturulmasında önemli bir rehber niteliği 

taşırken, politika yapıcılar için finansal piyasalarda alınacak 

kararlar ve gerçekleştirilecek müdahalelerde yol gösterici 

bir kaynak olma potansiyeline sahiptir. Elde edilen bu 

sonuçların, gelecekteki çalışmalarda özellikle tahvil 

getirilerinin farklı getiri araçları ile volatilite yayılımının 

analizine yönelik önemli bir yol gösterici olacağını 

umuyoruz. 

Çalışma bulguları, yatırımcıların portföy çeşitlendirme 

stratejilerini oluştururken, volatilite yayılımını dikkate 

alarak tahvil ve diğer geleneksel yatırım araçları arasındaki 

ilişkileri anlamalarının önemini vurgulamaktadır. Tahvil 

piyasasında volatilite kümelenmesi ve BIST, Altın, Euro 

piyasalarından Tahvil piyasasına doğru volatilite aktarımı, 

yatırımcıların risk yönetimi stratejilerinde çeşitlendirme ve 

aşırı şoklara karşı önlem almalarını gerektirmektedir. USD 

piyasasından Tahvil piyasasına herhangi bir volatilite 

aktarımının bulunmaması, USD'nin riskten korunma aracı 

olarak değerlendirilebileceğini göstermektedir. Politika 

yapıcılar için, piyasalar arası volatilite transferlerini 

izleyerek finansal piyasaların istikrarını sağlamak amacıyla 

düzenleyici önlemler alınması önerilmektedir. 
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Extended Summary 

Purpose 

The aim of this study is to explain the dynamics of variance 

and covariance between bond yields and the returns of 

traditional investment instruments—BIST, gold, USD, and 

Euro—and to analyze volatility spillovers. The findings 

indicate that volatility is persistent in bond and gold returns, 

whereas it is not persistent in BIST, USD, and Euro returns. 

Additionally, while volatility spillovers are observed from 

the BIST, gold, and Euro markets to the bond market, no 

such spillover effect is detected from the USD market to the 

bond market. 

Literatür Review 

Volatility spillover is a significant topic in the financial 

literature. Investigating the volatility spillover effect 

between bond yields and traditional investment instruments 

(BIST, gold, USD, and Euro) will provide guidance for 

investors, policymakers, and financial analysts in 

understanding market dynamics, portfolio management, and 

risk allocation. 

Studies examining the volatility spillover effect between 

bond yields and traditional investment instruments have 

analyzed various financial return interactions. For instance, 

Yılmaz and Kılıç (2021) explored reciprocal return 

interactions between interest rates and the US dollar, as well 

as between the US dollar and the Euro. Demir (2024) 

investigated the dynamic relationships between the US 

conventional and green bond markets. Çiçek (2010) 

examined the short- and long-term relationships among 

government bonds, foreign exchange, and stock markets. 

Similarly, Nur and Ege (2022) analyzed the relationships 

between the S&P 500 and the S&P Green Bond Index. 

Şarkaya İçellioğlu (2019) studied the short- and long-term 

relationships between the S&P US Government Bond Index 

and the Dow Jones AAA-Rated Sukuk Total Return Index, 

as well as the connections between the S&P 500 Bond Index 

and the S&P Global High-Yield Sukuk Index. 

Methodology 

Understanding fluctuations in financial asset returns is 

crucial for developing hedging strategies, ensuring effective 

risk management, and optimizing portfolios. One of the 

most striking characteristics of financial time series is the 

phenomenon of volatility clustering. This phenomenon 

manifests as large price changes being followed by further 

large changes, and small price changes being followed by 

further small changes. Initially, standard deviation was 

preferred for measuring volatility; however, over time, it 

became evident that the assumption of constant variance was 

insufficient to explain financial time series. To overcome 

these limitations, autoregressive conditional 

heteroskedasticity (ARCH) models were developed and 

became widely used in financial analyses. Engle (1982) 

introduced the ARCH model to explain the ARCH effect, 

which is frequently observed in financial time series. 

However, the inability of this model to adequately capture 

asymmetric effects in returns led to the need for a more 

advanced approach. To address this shortcoming, Bollerslev 

(1986) extended the ARCH model into a more flexible 

structure, introducing the generalized autoregressive 

conditional heteroskedasticity (GARCH) model. The 

GARCH model has become an indispensable tool in 

financial analysis, offering a more detailed and effective 

examination of the volatility dynamics in financial time 

series. 

Findings 

According to the study results, bond market volatility is 

found to be persistent, and past shocks increase current 

volatility. In the BIST market, volatility spillover is not 

significant; however, the impact of shocks in the BIST 

market is more persistent. A volatility transmission from 

BIST to the bond market has been observed, where a 1% 

volatility shock increases bond market volatility by 89%. In 

the analysis between the bond and gold markets, it has been 

determined that volatility is persistent in both markets and is 

influenced by past shocks. Shocks in the bond market are 

more severe, whereas the impact of shocks in the gold 

market is more persistent. A 1% volatility shock in the gold 

market increases bond market volatility by 61%. In the 

analysis between the USD market and the bond market, no 

volatility transmission has been observed. Shocks in the 

USD market do not have a lasting effect on the bond market. 

Finally, in the Euro market, a 1% volatility shock increases 

bond market volatility by 99%, indicating a volatility 

transmission from the Euro market to the bond market. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



JOURNAL OF EMERGING ECONOMIES AND POLICY 2025 10(1) 340-356 

JOEEP 
e-ISSN: 2651-5318 

Journal Homepage: http://dergipark.org.tr/joeep 

* Bu makale Prof. Dr. Hilal Özdemir Özden Çakır danışmanlığında yürütülen “Türkiye’de Ki Üniversitelerin Kurumsal Iç Iletişim Çalışmalarının; Görme Engelli Üniversite 

Öğrenciler Açısından Uygunluğu Üzerine Bir Araştırma” isimli doktora tezinden türetilmiş olup İstanbul Ticaret Üniversitesi Etik Kurulu tarafından, 05.12.2024 tarih ve E-

65836846-044-339427 sayılı karar ile etik kurul izni alınmıştır. 

**Sorumlu yazar/Corresponding author.  

e-posta: biruniegitin@gmail.com

Atıf/Cite as: Öztürk, M. & Çakır, H.Ö.Ö. (2025). Üniversitelerde Öğrenim Gören Görme Engelli Öğrencilerin Bilgiye Erişimi Ve Dijital İletişim Sorunları. Journal of 

Emerging Economies and Policy, 10(1), 340-356.  

This article is published under the Creative Commons Attribution (CC BY 4.0) licence. Anyone may reproduce, distribute, translate and create derivative works 

of this article (for both commercial and non-commercial purposes), subject to full attribution to the original publication and authors.  

Araştırma Makalesi ● Research Article 

Üniversitelerde Öğrenim Gören Görme Engelli Öğrencilerin Bilgiye Erişimi Ve 

Dijital İletişim Sorunları*

Access to Information and Digital Communication Problems of Visually Impaired Students Studying at 

Universities 

Mustafa Öztürk a,∗∗ & Hilal Özden Özdemir Çakır b 
a Dr., İstanbul Ticaret Üniversitesi, İletişim Bilimi ve İnternet Enstitüsü, 34445, İstanbul/Türkiye 

ORCID: 0009-0002-0310-6460 

b Prof. Dr., İstanbul Ticaret Üniversitesi, Iletişim Fakültesi, 34445, İstanbul/Türkiye 

ORCID: 0000-0001-8127-8044 

M A K A L E  B İ L G İ S İ 

Makale Geçmişi:  

Başvuru tarihi: 25 Aralık 2024 

Düzeltme tarihi: 25 Şubat 2025 

Kabul tarihi: 2 Mart 2025 

Anahtar Kelimeler: 

Engelli 

Görme Engelli 

 Braille Alfabe (Kabartma Yazı) 

ÖZ 

Bu araştırma, üniversitelerde öğrenim gören görme engelli öğrencilerin bilgiye erişimde karşılaştıkları dijital 
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university libraries and digital platforms. The results show that current services are inadequate to meet the 

needs of visually impaired students and that there are deficiencies in digital accessibility. In this context, the 

study aims to raise awareness about the equality and participation of disabled individuals and to offer concrete 
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1. Giriş 

Günümüzde bilgisayar teknolojisi ve internet, insanların 

bilgiye erişim ve iletişim ihtiyaçlarını daha hızlı, kolay ve 

ekonomik bir şekilde karşılamalarına olanak tanımaktadır. 

Görme engelli bireylerin de bu imkanlardan 

yararlanabilmeleri için, sunulan hizmetlerde özel 

düzenlemeler yapılması gerekmektedir. Bu sayede, görme 

engelliler elektronik ortamda bilgiye erişme, özgürlük, 

güvenlik ve iş yapma yeteneklerini kazanabilirler 

(Emiroğlu, 2008: 153-154). Bilgisayarlar, telefonlar, akıllı 

telefonlar, tabletler, internet ve diğer dijital araçlar, günlük 

yaşamımıza ve eğitim ortamlarımıza derinlemesine entegre 

olmuş; dijital teknolojiler ve ağların sunduğu imkanlarla 

büyük değişimler meydana gelmiştir. Bu bağlamda, 

okullarda dijital öğrenmenin teşvik edilmesi için, ülke içi ve 

uluslararası farklılıkları azaltmaya yönelik politikalar 

geliştirilmektedir. Bilgisayarlar, hayatımızın her alanında 

vazgeçilmez araçlar haline gelmiştir. Ancak bu hızlı yayılma 

sürecine rağmen, üniversite ve fakültelerde eğitim gören 

görme engelli öğrenciler, bilgisayar hizmetlerinden tam 

anlamıyla faydalanamamaktadır (Emiroğlu, 2008: 155-

156). 

Günümüzde bilgisayar ve internet, hayatımızın her alanına 

nüfuz etmiş ve modern dünyanın vazgeçilmez bir parçası 

haline gelmiştir. Ancak, yükseköğrenim gören görme 

engelli öğrenciler, hızla gelişen teknolojinin sunduğu 

imkanlardan tam anlamıyla yararlanmakta zorluklar 

yaşamaktadır. Dünya genelinde dijitalleşmeye verilen 

önem, ekonomi, politika, sağlık ve eğitim gibi birçok sosyal 

alanda dijital fırsatların kullanımını yaygınlaştırmıştır. 

Dijital öğrenme, ilk kez ABD’de devlet okullarında temel 

bilgisayar becerilerinin tanıtılması ve öğretilmesi amacıyla 

bir ulusal risk politikası olarak başlamıştır. 1980’lerin 

başında benimsenen bu yaklaşım, daha sonra AB’nin 

Bangemann raporunda öne sürülen, dijital okuryazar nüfusu 

artırmak amacıyla “okullar ve kolejlerde uzaktan öğrenme 

tekniklerinin genişletilmesi” önerisiyle desteklenmiştir 

(Nerse, 2020: 414). 

Dijital eşitsizlikle ilgili tartışmalar, 1980 yılında Bilgi ve 

İletişim Teknolojileri’nin (BİT) sahipliğinin, bilgi üretimi, 

sunumu, dağıtımı ve pazarlaması gibi alanlarda farklılıklar 

yaratabileceği fikriyle başlamıştır. Dijital eşitsizlik 

kavramının kesin bir tanımı bulunmamakla birlikte, 

genellikle uluslararası düzeyde “ayrışma” ve ulusal düzeyde 

“uçurum” olarak ifade edilmektedir. Bu tartışmalarda yaş, 

cinsiyet, ırk/etnik köken, sosyal statü ve meslek gibi 

faktörlerin yanı sıra, özellikle sosyoekonomik unsurlar 

büyük önem taşımaktadır. Türkiye’de dijitalleşmenin ve 

dijital eşitsizliğin etkileri, iş hayatı, istihdam, çocukluk, 

eğitim, sağlık, engellilik ve yaşlılık gibi farklı alanlarda ele 

alınmaktadır. Ancak, bu alanlardaki demografik verilerin 

incelenmesine rağmen, sosyolojik tartışmaların yeterince 

derinleşmediği görülmektedir (Nerse, 2020: 414-415). 

Dijital eşitsizlik literatürü, televizyon, telefon ve bilgisayar 

sahipliği, kişisel kullanım, internet erişimi, bağlantı hızı ve 

dijital beceriler gibi çeşitli faktörleri incelemektedir. Bunun 

yanı sıra, gelir, eğitim, istihdam ve üretkenlik gibi ekonomik 

unsurlar ile yaş, cinsiyet, eğitim seviyesi, etnik köken, kırsal 

kesimde yaşayanlar, çocuklar, engelliler ve yaşlılar gibi 

dezavantajlı grupları kapsayan sosyodemografik ve 

sosyokültürel faktörleri ele almaktadır. Ancak sosyoloji 

alanında dijital eğitimdeki eşitsizliklerin tam anlamıyla 

tartışıldığı söylenemez (Nerse, 2020: 415). 

Günümüzde bilgi üretimi hızla artmakta; bilgi ve iletişim 

teknolojilerindeki sürekli yenilikler, bilginin üretilmesini ve 

edinilmesini kolaylaştırmaktadır. Toplumun her bireyinin 

ihtiyaç duyduğu bilgiye zamanında erişebilmesi büyük bir 

öneme sahiptir (Subaşıoğlu, 2008: 410).  

Bilgiye erişim, kullanma ve yorumlayabilme yetisini ifade 

eden “bilgi okuryazarlığı” ve dijital teknolojileri etkin 

kullanabilme becerisi anlamına gelen “teknoloji 

okuryazarlığı”, toplumsal katılım açısından hayati öneme 

sahiptir. Bilgi toplumunun temel gereksinimlerinden biri 

olan bilgiye erişim, etkili iletişim kurma yeteneğini de 

beraberinde gerektirir. Bu süreç, bilgi kaynaklarına 

ulaşımdan bilgisayar kullanımına kadar geniş bir yelpazeyi 

kapsar. Bilgi çağının en önemli hedeflerinden biri, tüm 

bireylerin her ortamda bilgiye erişimini sağlamak ve engelli 

bireylerin de bilgi toplumunun bir parçası olabilmesi için 

kapsayıcı bir toplum inşa etmektir. (Subaşıoğlu, 2008: 399-

400). 

2. Kuramsal Çerçeve 

2.1. Dijital Kültürün Öncelikli Rolü 

Dijital ve dijitalleşme kavramları, Türkçede sıfat olarak 

kullanılmakta olup kökeni Fransızcaya dayanmaktadır. 

Dijital, verilerin elektronik ortamda ekranda görüntülenmesi 

anlamına gelir. Dijital eşitsizlik ya da dijital parçalanma ise, 

bilgisayarlar ve internet teknolojilerine eşit olmayan erişim, 

bu teknolojilerin farklı sebeplerle eşit olmayan kullanımı ve 

bu teknolojilerin sağladığı avantajların farklılaşmasını ifade 

eder (Özsoy, 2020: 112). Dijital eşitsizlik, var olan 

geleneksel eşitsizlikleri sürdürmekle kalmaz, aynı zamanda 

yeni eşitsizliklerin de ortaya çıkmasına sebep olabilir. 

Kültür kavramı klasik dönemden modern ve postmodern 

döneme geçişle birlikte gelişerek sınırlarını genişletmiştir. 

Kültür tanımı, farklı bakış açılarını yansıtan önemli bir 

göstergedir. Genellikle kültür iki ana gruba ayrılır: Birincisi, 

edebiyat, müzik, görsel ve sahne sanatları gibi alanlarda 

üretimde mükemmellik ve estetiği vurgulayan hümanist bir 

kültür anlayışıdır. İkincisi ise kültürü herhangi bir insan 

faaliyeti ve yapısıyla ilişkilendiren, kültürün çeşitli insan 

duygularının, anlayışlarının ve eylemlerinin bir ürünü 

olduğunu savunan antropolojik bir kültür anlayışıdır. Farklı 

kültür tanımları ve bakış açıları, çeşitli teorik tartışmaların 

merkezinde yer alırken, aynı zamanda pek çok çatışmanın 

da temelini oluşturur (Özdemir & Fiğan, 2020: 4-6). 

Kültür kavramı, farklı bakış açıları ile tanımlandığında 

önemli bir çeşitlilik gösterir ve genellikle iki ana grupta ele 

alınır. Bir yanda, edebiyat, müzik, görsel ve sahne sanatları 
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gibi alanlarda estetik ve mükemmelliği vurgulayan hümanist 

kültür anlayışı yer alır. Diğer yanda ise, kültürü insan 

faaliyetleri ve yapılarıyla ilişkilendirerek, insan duyguları, 

anlayışları ve eylemlerinin bir ürünü olarak gören 

antropolojik kültür anlayışı bulunmaktadır. Bu farklı bakış 

açıları, kültürle ilgili teorik tartışmaların merkezinde yer 

almakta ve çeşitli çatışmaların temelini oluşturmaktadır 

(Yaşar, 2021: 139). 

İletişim teknolojilerindeki hızlı gelişmeler, kültür dünyasını 

etkileyerek dijital sistemlerin ve kuralların öne çıkmasına 

neden olmuştur. Dijital kültür sayılar, kullanıcı profilleri, 

imajlar, simgeler ve dijital terminoloji ile tanımlanmakta ve 

sosyal ağlarda kendini göstermektedir. Özellikle Web 2.0 

altyapısının sunduğu yeni iletişim ortamları, yatay iletişim 

modelini destekleyerek bireylerin düşünce ve tepkilerini 

kolayca paylaşmalarına olanak tanır ki bu, en olumlu 

özelliklerinden biri olarak kabul edilir (Arklan, 2016: 622). 

Geleneksel kitle iletişim araçlarının aksine, internetin 

kontrol edilemeyen ağ teknolojisi sayesinde, siyasi otoriteler 

tarafından propaganda aracı olarak kullanılan, kültür 

endüstrisinin ve kitle kültürünün sürdürücüsü olan eski 

yapılar aşılarak yeni bir özgürlük alanı yaratılmıştır. Bu 

değişimle birlikte kültürün anlamı da değişmiş ve dijitale 

evrilmiştir (Yayla, 2015: 48). Sonuç olarak, günümüz bilgi 

ve iletişim teknolojilerinin toplumsal ve kültürel bağlamda 

yarattığı etkiler, tarihsel süreçlerden gelen birikimle birlikte 

gözlemlenebilir. 

Dijital kültür kavramını tanımlarken öne çıkan ilk faktör 

“hız”dır. Dijital kültürde, sosyal medya gibi modern iletişim 

araçları sayesinde her türlü insan etkinliği hız kazanmıştır 

(Özsoy, 2020: 93-95). Dijital kültürün getirdiği bu hız, tarih 

boyunca sürekli var olan değişim sürecini daha da 

hızlandırmıştır. Dijitalleşme, geleneksel olarak kabul edilen 

değişim ve dönüşümlere inanılmaz bir ivme kazandırarak 

bunları hızlandırmıştır (Gleason, 2013: 966). Dijital kültürle 

ilişkilendirilebilecek en belirgin özelliklerden biri “değişim” 

kavramıdır. Dijitalleşme yalnızca teknolojik araç ve 

hizmetlerimizi değil, aynı zamanda kimliğimizi ve diğer 

insanlarla olan ilişkilerimizi de dönüştüren bir paradigma 

ortaya çıkarmıştır. Bu yeni paradigmanın etkisiyle, 

algılarımız ve iletişim alışkanlıklarımız yeniden 

şekillenmekte; olaylara, durumlara ve nesnelere karşı bakış 

açımız değişmektedir (Özaydın vd., 2020: 95-98). 

Sonuç olarak, dijital kültür, bilgi ve iletişim kaynaklarının 

hızla gelişmesiyle geleneksel yapıları dönüştürmektedir. 

Bireysel ilişkilerden siyasal iletişime, ekonomiden üretim ve 

pazarlama pratiklerine kadar her şeyin dijitalleştiği bu yeni 

paradigma, toplumsal ve kültürel dinamikleri kökten 

değiştirmektedir (Özaydın vd., 2020: 93-112). 

2.2. Dijital Kullanıcıların Bakış Açısıyla Dijital 
Eşitsizlik 

Dijital eşitsizlik, bireylerin veya grupların dijital 

teknolojilere ve internete erişim, kullanım ve beceri 

açısından yaşadığı farklılıkları ifade eden bir kavramdır. Bu 

terim, dijital araçlara sahip olma, bunları kullanabilme 

yeteneği ve dijital içerikten faydalanabilme becerisi 

arasındaki farkları vurgular (Yaşar, 2021: 139). Eğitim, 

gelir, yaş, cinsiyet, coğrafi konum ve engellilik durumu gibi 

sosyal ve ekonomik faktörler, dijital eşitsizliği etkileyen 

önemli unsurlardır. Bu eşitsizlikler, bireylerin ve 

toplulukların bilgi toplumuna katılımını ve fırsat eşitliğini 

sınırlayabilir. Dijital eşitsizlik, bilişim ve iletişim 

teknolojilerinde erişim, kullanım ve etki açısından yaşanan 

eşitsizlikleri ifade eder ve bu olgu, farklı toplumsal, coğrafi 

veya jeopolitik grupları etkileyebilir (Özsoy, 2020: 96). 

Ayrımcılık, “Kişilere ve gruplara gerçekten sahip oldukları 

varsayılan bir özellik nedeniyle diğerlerine daha farklı 

muamelede bulunmaktır” (Yaşar, 2021: 139). Ayrımcılık, 

bireyler açısından negatif ve pozitif ayrımcılık olmak üzere 

iki şekilde görülür. Negatif ayrımcılık, haksızlığa uğramak 

ve eşitsiz muamele görmekken; pozitif ayrımcılık, 

ayrıcalıklı muamele görmek ya da imtiyaz sahibi olmak 

olarak tanımlanabilir (Kandemir vd., 2020: 99-100). Dijital 

eşitsizlikler, ilk olarak 1980’lerde tartışılmaya başlanmıştır. 

Bilgi ve iletişim teknolojileri sahipliğine dayalı olarak, 

bilginin üretimi, gösterimi, dağıtımı ve pazarlanmasının 

diğer alanlardan farklılaşması bu tartışmaları başlatmıştır 

(Öztürk, 2005: 139). 

Dijital eşitsizliğin beş farklı boyutu öne sürülmektedir: 

Teknik imkânlar, teknolojik araçlar (yazılım ve donanım) ile 

bağlantı kalitesini kapsar; kullanım özerkliği, bireylerin 

erişim sağladıkları yer ve ortamda, tercih ettikleri faaliyetler 

için dijital araçları kullanma özgürlüklerini ifade eder; 

kullanım örüntüleri, internet kullanımının farklı türlerini 

tanımlar; sosyal destek ağları, bireylerin dijital kullanım 

konusunda yardım alabileceği kişiler ve kullanımı teşvik 

eden ağların büyüklüğünü belirtir; beceri ise, bireyin dijital 

ortamları etkin bir şekilde kullanabilme yeteneğini vurgular 

(Fiğan & Özdemir, 2020: 2-3). 

Dijital eşitsizlik, üç temel kategori altında incelenmektedir: 

Evrensel erişim bölünmesi, sosyal bölünme ve dezavantajlı 

gruplara erişim ile cinsiyet ayrımı. Günümüzde, geleneksel 

dönemin pasif izleyicisi olan bireyler, dijital çağda daha 

aktif bir rol oynamak istemektedir. Kişisel medya sahipliği 

ve yayın yapma yeteneği sayesinde, başkalarıyla işbirliği 

yaparak ve örgütlenerek etkileyici ve katılımcı bir konuma 

geçmeyi arzulamaktadırlar (Fiğan & Özdemir, 2020: 5-7). 

Dijital eşitsizlikler, mevcut geleneksel eşitsizlikleri yalnızca 

sürdürmekle kalmaz, aynı zamanda yeni eşitsizlikler de 

yaratır (Özsoy, 2020: 11). Bilgisayarlar, hayatımıza yakın 

bir zamanda girmiş olmalarına rağmen artık yaşamımızın 

ayrılmaz bir parçası haline gelmiştir. Bu teknolojilerin, 

yaşamı kolaylaştırmak amacıyla herkes için eşit koşullarda 

erişilebilir ve kullanılabilir olması gerekmektedir (Özsoy, 

2020: 13). Uluslararası ve ulusal politikalar, bireyler arası 

eşitsizliklere yol açabilmekte, bu eşitsizlikler sonucunda 

kadınlar, yaşlılar ve engelliler gibi gruplar daha dezavantajlı 

duruma düşebilmektedir (Demirgöz Bal, 2014: 17-19). 

2.2.1. Eğitim Fırsatlarına Dijital Erişimdeki Adaletsizlik 

Dijital araçlara erişimi olmayan bireyler, eğitim 
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materyalleri, çevrimiçi kurslar ve diğer öğrenme 

kaynaklarına ulaşmada zorluklarla karşılaşmaktadır. Bu 

durum, eğitimde eşitsizliklere ve bilgi edinme fırsatlarında 

dengesizliklere yol açmaktadır. Bugün dijital bir çağda 

yaşadığımızı ve toplum olarak birçok dijital dönüşüm ve 

değişime tanıklık ettiğimizi görmekteyiz (Şen, 2012: 5-6). 

Eğitimin dijital bir yaklaşımla yeniden yapılandırılması, 

geleceği şekillendirecektir. İnternet, bireylerin eğitimle ilgili 

gelişmeleri incelemelerine ve takip etmelerine yardımcı 

olmaktadır. Eğitimin dijital dönüşümü, yalnızca yeni 

cihazlar ve uygulamaların kullanımının artması olarak 

anlaşılmamalıdır. Bu dönüşüm, içerik, yazılım, yönetim ve 

sistemlerin yanı sıra, eğitimcilerin niteliği, öğrencilerin 

çeşitli becerilerle donatılması ve bu sürecin önemli bir 

parçası olduklarının farkında olmalarının gerekliliğini 

vurgular (Durmaz & Durmaz, 2012: 110-112). Dijital 

eğitimin “ilk dalgası”, çevrimiçi kurslar, dijital 

kütüphaneler, oyunlar ve uygulamalar gibi dijital formatta 

öğretim içeriği oluşturma, paylaşma ve erişme üzerine 

odaklanmıştır. Eğitimi dijitalleştirmek, içeriği ve cihazları 

okullara taşımak, bağımsız öğrenme uygulamaları ve 

teknolojiyi sınıflara entegre etmek gibi adımları içerir 

(Erten, 2022: 129-130). 

Dijital eğitim, dijitalleşme sürecinin eğitim alanına 

entegrasyonu ile birlikte yeni pedagojik yaklaşımların ve 

öğrenme modellerinin ortaya çıkmasının bir sonucudur 

(Erten, 2022: 127-128). Çevrimiçi uzaktan eğitimin bir 

uzantısı olarak dijital eğitim, gelişen teknoloji ile birlikte 

yeni ihtiyaçlara cevap verecek öğrenme yaklaşımlarının 

tamamı olarak kabul edilmektedir. 

2.3. Görme Engelliler İçin Erişilebilirlik ve 
Ulaşılabilirlik 

“Engelli” terimi, genellikle hareket kabiliyeti sınırlı 

bireyleri ifade etmekle birlikte, aslında “doğuştan veya 

sonradan herhangi bir nedenle bedensel, zihinsel, ruhsal, 

duyusal ve sosyal yeteneklerini farklı derecelerde kaybeden 

ve bu nedenle toplumsal yaşama uyum sağlamakta ve 

günlük ihtiyaçlarını karşılamakta zorluk çeken, ayrıca 

bakım, rehabilitasyon, danışmanlık ve destek hizmetlerine 

ihtiyaç duyan birey” olarak tanımlanır (Öztürk, 2013: 147). 

Erişilebilirlik ise, her bireyin, herhangi bir yardıma gerek 

kalmadan kamusal hizmetlere ulaşabilmesi, bu hizmetleri 

kullanabilmesi ve toplumsal yaşama aktif bir şekilde 

katılabilmesi anlamına gelir (Öztürk, 2013: 147). Diğer bir 

ifadeyle, erişilebilirlik, yaşamın her alanındaki haklara ve 

hizmetlere ulaşabilme ve bunlardan faydalanabilme 

anlamına gelir. Engelli bireylerin, toplumun diğer üyeleri 

gibi bağımsız bir yaşam sürebilmeleri ve yaşamın her 

alanına tam ve etkin bir şekilde katılabilmeleri için bu, 

hayati önem taşır. Erişilebilirlik, fiziksel çevre, ulaşım, bilgi 

ve iletişim teknolojileri ve sistemlerine eşit erişim 

sağlanmasını ifade eder. Engellilerin toplumsal yaşama 

erişiminin engellenmesi, dışlanmış bir toplumun ortaya 

çıkmasına yol açar. Kısacası, erişilebilirlik, “herkesin 

istediği yere ve her hizmete ulaşabilmesi ve bunları 

kullanabilmesi” olarak tanımlanabilir. Bu bağlamda, engelli 

hakları açısından erişilebilirlikle ilgili yasal düzenlemelerin 

incelenmesi oldukça önemlidir (Öztürk, 2013: 189). 

Dünya Sağlık Örgütü (DSÖ) Dünya Sağlık Örgütü ve Dünya 

Bankası’nın 9 Haziran 2011 yılında ortaklaşa hazırladıkları 

Dünya Engellilik Raporu, dünya genelinde engellilerin 

durumu ve ihtiyaçlarına dönük tespitleri, çalışma 

stratejilerini ve yöntemlerini içeren çok kapsamlı rapor 

(Oral vd., 2012: 1-2) verilerine göre, dünya nüfusunun 

%10’unu çeşitli engellere sahip bireyler oluşturmaktadır. 

Küresel çapta, 45 milyonu tamamen görmeyen olmak üzere 

toplamda 314 milyon görme engelli kişi bulunmaktadır. 

2002 yılında yapılan Türkiye Özürlüler Araştırması 

sonuçlarına göre, Türkiye’deki engelli nüfus oranı 

%12,29’dur; yani ülke nüfusunun 8.431.973’ü engelli olarak 

yaşamını sürdürmektedir. Engelli nüfusun %7,09’u erkek, 

%5,03’ü ise kadındır. Tüm engelli grupları içinde, görme 

engelli birey sayısının 412.132 olduğu belirlenmiştir 

(Öztürk, 2013: 72). 

2.3.1. Görme Engellilik Nedir? 

Görme engellilik, “kör” ve “az gören” olmak üzere iki farklı 

şekilde tanımlanır. Bunlardan biri yasal, diğeri ise eğitsel 

tanımlamadır. Yasal tanım, tıp alanındaki uzmanlar ve 

sosyal güvenlik kurumları tarafından kabul edilirken, eğitsel 

tanım, görme engelliler için eğitim düzenlemeleri yapılırken 

kullanılır (Öztürk, 2013: 72). Görme engellilik, gözün bir 

veya birden fazla bölümündeki yapısal bozukluklar, 

yaralanmalar ya da hastalıklar gibi nedenlerle görme 

yeteneğinin kısmen ya da tamamen kaybedilmesidir. Bu 

durumda, bir birey, görme algılarının eksikliği veya ciddi 

yetersizliği nedeniyle ya hiç göremez ya da sınırlı bir şekilde 

görebilir (Öztürk, 2013: 72-73). 

Sanayi Devrimi ile birlikte ortaya çıkan yeni kentleşme 

olgusu, beraberinde pek çok sorunu getirmiştir. Günümüzde 

kentlerin, içinde yaşayan herkesin ihtiyaçlarını karşılayacak 

şekilde anlamlı bir hale gelmesi gerekmektedir. Bu 

bağlamda, kentlerdeki tüm bireylerin yaşam standartlarını 

iyileştirmek öncelikli bir sorun haline gelmiştir. Bu sorunun 

çözülmesinde önemli bir kavram olarak “evrensel tasarım” 

öne çıkmaktadır (Eryiğit vd., 2016: 226). 

Evrensel tasarım, engelli veya engelsiz tüm bireylere eşit 

kullanım imkanı sunan ürünlerin ve çevrelerin tasarımını 

ifade eder. Yaş, yetenek ve durum farklarına rağmen tüm 

kullanıcıların mümkün olduğunca rahat bir şekilde 

kullanabilmesini hedefler. Evrensel tasarım, aynı zamanda 

“herkes için tasarım” ve “engelsiz tasarım” gibi kavramlarla 

da ifade edilmektedir (Uslu & Shakouri, 2014: 8). 

Kent planları ve mekânsal düzenlemeler yapıldığında, 

genellikle “engelliler” için yeterli hassasiyet gösterilmediği 

görülmektedir. Engelliler, “erişilebilirlik” kapsamında, 

fiziksel çevre ve farklı işlevlere sahip yapılara yönelik 

mimari çözümlerin yetersizliği, toplu ulaşım sistemlerinin 

uygun olmaması, eğitim, istihdam, sosyal yaşama katılım, 

iletişim ve bilgilendirme, sosyal destek ve sağlık 

hizmetlerinden faydalanamama gibi sorunlarla 
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karşılaşmaktadır (Eryiğit vd., 2016: 226). 

2.3.2. Görme Engellilerde Erişim - Ulaşım Kolaylığı ve 

Engellinin Kanuni Hakları 

Ulaşılabilirlik, bireylerin yaşamın her alanında haklara ve 

hizmetlere erişim sağlayabilmesi ve bunlardan 

faydalanabilmesi anlamına gelir (Öztürk, 2013: 147). 

Engelli bireylerin, toplumun diğer üyeleriyle eşit şekilde 

bağımsız bir yaşam sürdürebilmeleri ve yaşamın tüm 

alanlarında etkin bir şekilde yer alabilmeleri için 

ulaşılabilirlik sağlanmalıdır. Bu, fiziksel çevre, ulaşım, bilgi 

ve iletişim teknolojileri gibi sistemlere eşit erişim imkânı 

tanınması demektir (Eryiğit vd., 2016: 228). Engellilerin 

toplumsal yaşama erişimlerinin engellenmesi, dışlanmış bir 

toplumun oluşmasına yol açar. Kısacası, ulaşılabilirlik, 

“herkesin istediği yere ve her türlü hizmete ulaşabilmesi ve 

bunları kullanabilmesi” olarak tanımlanabilir. Bu bağlamda, 

engelli haklarıyla ilgili yasal düzenlemelerin incelenmesi 

büyük önem taşımaktadır (Öztürk, 2013: 147). 

2.4. Görme Engellilerin Bilgiye Erişimi 

Görme engelli bireyler, diğer insanlar gibi eğitim, yaşam 

boyu öğrenme, iş ve sosyal yaşama katılım gibi sebeplerle 

bilgiye erişim ihtiyacı duymaktadır. Ancak, dünya genelinde 

yayımlanan kitapların yalnızca %5’inin Braille, büyük baskı 

ve sesli formatlar gibi görme engelliler için erişilebilir 

olduğu göz önüne alındığında, bu bireylerin bilgiye erişim 

ihtiyaçlarının kolayca karşılandığını söylemek zordur 

(Aydın, 2011: 114-116). Görme engelliler, bilişim 

teknolojilerinden faydalanabilmektedir. Görme sorunları 

olan bireylerin bilgisayar kullanabilmesi için özel bir 

donanım gereksinimi yoktur; yani piyasada mevcut olan 

güncel bir bilgisayar modelini ve buna uyumlu diğer 

cihazları kullanmaları mümkündür (Emiroğlu, 2008:154). 

Görme engellilere yönelik geliştirilen teknolojik ekipman ve 

yazılımlar, bu bireylerin bilgiye erişimini hızlandırmış ve 

kolaylaştırmıştır. İnternetin yaygınlaşması, görme engelli 

bireylere sadece daha fazla bilgiye erişim imkânı sunmakla 

kalmamış, aynı zamanda onlar için yeni bir bilgi ve iletişim 

platformu oluşturmuştur. Ancak web ortamındaki bilgilerin 

giderek daha görsel hale gelmesine rağmen, web sitelerinin 

tasarım ve uygulamalarında görme engelli kullanıcıların 

ihtiyaçlarının yeterince dikkate alındığını söylemek zordur 

(Aydın, 2011: 97-98). Ayrıca görme engellilerin mevcut 

yazılımların çoğunu kullandıkları da belirtilmelidir. Görme 

engellilerin bilişim teknolojileri alanındaki tek farklı 

ihtiyaçları, bilgisayarlarını seslendiren veya ekrandaki 

yazıları büyüten özel yazılımlardır (Emiroğlu, 2008:156-

158). 

Görme engelli öğrencilerin eğitim sürecinde bilgiye erişim, 

önemli bir konudur. İlk ve ortaokul seviyesindeki 

eğitimlerini özel eğitim yoluyla alan bu öğrenciler, bilgiye 

Braille (kabartma yazı) ve seslendirme yöntemleriyle 

ulaşmaktadırlar. Lise ve dengi okullarda ise karma eğitim 

sistemi içinde, yine aynı yöntemlerle eğitimlerine devam 

etmektedirler. Bu durum, Millî Eğitim Bakanlığı’nın 

planlamaları arasında yer almaktadır (Öztürk, 2013: 72). 

Üniversiteye hazırlık gerektiren ortaöğretim (lise) 

düzeyinde eğitim gören görme engelli öğrencilerin bilgiye 

erişim ihtiyaçları daha geniş ve çeşitlidir. Bu öğrenciler, 

derslerini mümkün olduğunca Braille ve seslendirme 

yöntemleriyle takip etmekte ve kütüphaneleri kullanarak 

bilgi edinmektedirler (Aydın, 2011: 96-98). Bu bağlamda, 

ortaöğretim düzeyindeki görme engelli öğrencilerin 

ihtiyaçlarına yönelik olarak kütüphaneler, uygun bir 

koleksiyon geliştirerek ve çeşitli hizmetler sunarak destek 

olmalıdır. Öğrencilerin sayısı çok fazla olmasa da, diğer 

öğrenciler gibi eğitim süreçlerinde bilgi kaynaklarına erişim 

ve kütüphane hizmetlerinden yararlanma gereksinimleri 

bulunmaktadır (Aydın, 2011: 100-103). Üniversiteye gelen 

görme engelliler ilk ve orta öğretimdeki eksikliklerini 

üniversitede de yaşamaktadırlar. Bu bağlamda üniversite 

düzeyindeki görme engelli üniversite öğrencilerinin bilgiye 

erişimdeki sorunların giderilmesi için kütüphane hizmetleri 

ve ders materyallerinin görme engelli öğrenciye uygun hale 

getirilmesi çok kıymetlidir. Bu yönde çalışmalara hız 

verilmelidir. 

Dünya Sağlık Örgütü’ne (WHO, 2009) göre, görme 

fonksiyonu dört seviyeye ayrılmaktadır: normal görme, 

hafif görme engeli, ağır görme engeli ve körlük. Aydın 

(2011: 116) ise görme bozukluklarını merkezi ve çevresel 

görme kaybı olarak iki gruba ayırmaktadır. Görme 

duyusunun tamamen veya kısmen kaybedilmesi nedeniyle, 

görme engelli bireylerin eğitimi özel araçlar ve yöntemlerle 

desteklenmelidir. Teknolojinin gelişimi, bu eğitim sürecine 

çeşitli seçenekler sunarak önemli bir katkı sağlamaktadır. 

Görme engelli öğrenciler, çevrelerini görsel algılar yerine 

dokunma, işitme ve koklama gibi diğer duyuları kullanarak 

algılarlar. Bireylerin toplumun ayrılmaz bir parçası olarak 

kabul edilmesi ve yaratıcı güçlerinin toplum yararına 

kullanılması, Milli Eğitim Bakanlığı başta olmak üzere diğer 

toplum kurumlarının sorumluluğundadır. Görme engelli 

ortaöğretim öğrencilerinin potansiyellerini ortaya çıkarmak, 

sosyal becerilerini geliştirmek ve eğitim süreçlerinde 

karşılaşabilecekleri sorunları azaltmak için okullara önemli 

görevler düşmektedir (Emiroğlu, 2008: 155-157). 

2.4.1. Görme Engelliler İçin Gerekli Bilgi Kaynaklarına 

Erişim ve Kütüphanelerden Yararlanma Durumu 

Görme engelli bireylerin bilgi ihtiyaçlarını karşılamak için 

kullanılan kaynaklar, araçlar ve yöntemler, genellikle 

dokunma ve işitme duyularına hitap edecek şekilde 

tasarlanmıştır. Az gören bireyler ise, görme yetilerini farklı 

derecelerde kullanabilmektedirler. Geleneksel Braille 

(kabartma yazı) ve sesli materyallerin yanı sıra, günümüzde 

dijital teknolojiler ve yazılım programları sayesinde 

elektronik metinler ve büyük harfli baskılar gibi çeşitli 

formatlar da kullanılabilmektedir (Aydın, 2011: 97). Ekran 

okuyucuları, tarayıcılar, Braille ekranlar, Braille yazıcılar ve 

büyüteçler gibi yardımcı teknolojiler, engelli bireylerin 

başkalarına bağımlı olmadan zorlandıkları işlemleri 

yapmalarına ve kişisel gelişimlerini desteklemelerine katkı 
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sağlamaktadır (Emiroğlu, 2008: 157-158). 

2.4.1.1. Görme Engelliler ve Bilgisayar Kullanımı 

Görme engelli bireylerin toplumda aktif bir şekilde yer 

alabilmeleri, eşit şartlarda eğitim alabilmeleri ve hayal 

ettikleri farklı alanlarda istihdam bulabilmeleri için teknoloji 

kullanımı son derece önemlidir (Emiroğlu, 2008: 155-157). 

Bilgisayar teknolojisi sayesinde, görme engelli bireyler 

bağımsız bir şekilde kitap okuyabilir, notlarını hazırlayabilir 

ve interneti kullanabilirler; hatta bilgisayar programcısı 

olabilirler. Görme engelli üniversite öğrencileri için 

geliştirilen bilgisayar sistemlerinde en önemli bileşenlerden 

biri, şüphesiz “Ekran Okuma (Screen Reader)” sistemleridir. 

Türkçe sesli kullanım sağlamak için, Jaws for Windows 

veya Hal for Windows gibi ekran okuma programlarının 

Türkçe dil sentezleyicileriyle uyumlu olması gerekmektedir 

(Emiroğlu, 2008: 153-155). 

Ekran okuma programları, bilgisayar açıldığında devreye 

girer ve kapanana kadar görme engelli kullanıcılar için 

ekranın tüm içeriğini okuyarak detaylı bilgi sağlar. Bu 

programlar, görmeyen bireylerin bilgisayarı tamamen 

kontrol etmelerine imkan tanır. Klavyedeki tuşlar ve 

işlemler sesli olarak aktarılır, böylece görmeyenler 

bilgisayarı klavye aracılığıyla kullanabilirler. Türkçe ekran 

okuma programlarının varlığı büyük bir önem taşır 

(Emiroğlu, 2008: 156-157). 

Görmeyenler için en yaygın kullanılan basılı materyal 

formatı Braille’dir. Bilgisayarların olmadığı dönemde, 

Braille yazıları özel kalemi olan tabletler veya Braille 

daktilolarıyla yazılırdı. 1970’lerden sonra bilgisayar ve 

yazıcıların kullanılmaya başlanmasıyla, Braille kitapların 

üretimi ve kopyalanması hız kazandı. Bugün, elektronik 

metinler yazılım programları aracılığıyla Braille kodlarına 

dönüştürülerek kâğıda basılmaktadır (Aydın, 2011: 93-97). 

Braille monitörler ise, bilgisayar ekranındaki veriyi 

dokunulabilir hale getirir (Aydın, 2011: 97-99). Ekran 

okuyucular, görme engellilerin bilgisayar kullanımlarını 

sağlayan ve bilgiye erişimlerini kolaylaştıran önemli 

araçlardır. Bu programlar sayesinde, görmeyenlerin 

bilgisayar kullanımı ve internete erişimi oldukça 

basitleşmiştir. Ekrandaki metinler, grafikler, kontrol 

düğmeleri ve menüler bir ses tarafından okunur. Web 

sayfalarında ise tab tuşu ile bağlantılar ve başlıklar arasında 

gezinilebilir (Emiroğlu, 2008: 154-156). Tarayıcılar, basılı 

dokümanları elektronik metinlere dönüştürmeyi sağlar. Bu 

sayede, dokümanlar farklı formatlarda kaydedilebilir ve 

Braille çıktıları alınabilir (Aydın, 2011: 97). 

Kütüphaneler, görme engelli bireyler de dahil olmak üzere 

herkesin bilgiye erişimini sağlama konusunda çok önemli 

bir rol oynamaktadır. Görme engelli üniversite öğrencileri 

de eğitim ve günlük yaşamlarında kütüphanelere 

başvurmaktadırlar (Aydın, 2011: 97-98). Türkiye’de görme 

engellilere yönelik kütüphane hizmetleri, 1955 yılında Millî 

Kütüphane tarafından başlatılmıştır. Bu kütüphanede, 

gönüllü okuyucuların yanı sıra, ekran okuyucu programlar 

ve optik tarayıcılar kullanılarak metinler okunabilir ve 

kitaplar taranarak okunabilir (Aydın, 2011: 98-99). 

Kütüphane hizmetlerinde önemli adımlar atan kurumlar 

arasında üniversiteler de bulunmaktadır. Ankara 

Üniversitesi Hukuk Fakültesi, ODTÜ ve Boğaziçi 

Üniversitesi gibi kurumlar, görme engelliler için özel 

koleksiyonlar oluşturmuşlardır. Bu üniversitelerdeki 

çalışmalar, çeşitli dernekler tarafından da takip edilmiş ve 

bazıları konuşan kitaplıklar kurduklarını duyurmuşlardır 

(Aydın, 2011: 97). 

Üniversitede eğitim gören görme engelli öğrenciler, 

üniversite eğitim öğretim sürecinde ilgili kurumların 

kütüphanelerini kullanmaya çalışmaktadırlar. Şehir 

planlamasındaki erişim zorluklarına rağmen, ailelerinin 

desteğiyle kütüphane hizmeti sunan kurum ve kuruluşlara 

ulaşabilmektedirler. Ekonomik sıkıntılar nedeniyle 

bilgisayar ve internet erişimi olmayan bu öğrenciler, 

ulaştıkları kütüphanelerdeki bilgisayarlar aracılığıyla 

kabartma yazıcılar kullanarak Braille alfabesiyle doküman 

alabilme olanağına sahiptirler. Bu, görme engelli üniversite 

öğrencileri için büyük önem taşır çünkü böylece 

çalışmalarını ve kitaplarını okuyabilecekleri bir formata 

dönüştürebilirler (Emiroğlu, 2008: 156-157). 

Görme engelli üniversite öğrencilerine internet ve web 

kullanımı ile ilgili sorular sorulduğunda, Braille ve sesli 

kaynakların ötesinde farklı imkânlar sunan web ortamının, 

engellilerin mekândan bağımsız bir şekilde ihtiyaç 

duydukları bilgilere erişim sağlamalarına ve diğer insanlara 

olan bağımlılıklarını azaltmalarına yardımcı olduğunu 

belirtmişlerdir. Ancak, çoğu web sayfası görme engelli 

kullanıcıların ihtiyaçları göz önünde bulundurularak 

tasarlanmamıştır. Görme engelli internet kullanıcıları, ekran 

tasarımı ve yoğun resim ile grafik kullanımı gibi nedenlerle 

zorluklarla karşılaşmakta ve bu durum, bazen web 

sayfalarının görme engelliler için erişilemez olmasına yol 

açabilmektedir (Aydın, 2011: 98-100). 

Görme engelliler, web tarayıcılarında JAWS adlı bir sesli 

program kullanarak internette gezinirler. Bu program, web 

siteleri, klasör isimleri ve ekranda görünen metinleri sesli 

olarak okuyarak görme engellilerin başkalarına ihtiyaç 

duymadan kitap okumalarını, not hazırlamalarını ve 

interneti kullanmalarını sağlar. Hatta görme engelliler, bu 

teknoloji sayesinde bilgisayar programcısı bile olabilirler. 

JAWS for Windows, dünya genelinde en gelişmiş ekran 

okuma yazılımlarından biri olarak kabul edilmekte olup, 

görme engellilerin yaklaşık %80’i tarafından 

kullanılmaktadır. Bu program sayesinde aşağıdaki işlemler 

rahatlıkla gerçekleştirilebilir: Web sayfalarında başlıklar, 

form alanları, çerçeveler, onay kutuları, seçim kutuları, 

yazma alanları ve radyo düğmeleri gibi öğelere doğrudan 

erişim sağlanabilir ve bunlar ayrı ayrı listelenebilir. Ayrıca, 

sık kullanılan sayfalardaki belirli bölümler işaretlenerek, o 

sayfaya girildiğinde bu işaretli bölümlere kolayca erişilebilir 

ve bunlar da listelenebilir. Sayfa içindeki tablolar verimli bir 

şekilde okunabilir (Emiroğlu, 2008: 156-157). 

Görme engellilerin bilgisayarları kullanabilmesi için ekran 

okuma yazılımlarının oluşturulması gerektiği 
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vurgulanmıştır. Bu yazılımlar, Türkçe dil desteği sağlayacak 

şekilde tasarlanmalıdır. Örneğin, JAWS for Windows veya 

HAL for Windows gibi ekran okuma programlarının Türkçe 

ses sentezleyicileriyle uyumlu hale getirilmesi önemlidir. 

Bu tür programlar, bilgisayar açıldığında otomatik olarak 

devreye girer ve kapatılana kadar görme engellilere ekranı 

sesli olarak okuyarak ayrıntılı bilgiler sunar. Bu sayede 

görme engelliler, bilgisayarın tüm işlevlerine hâkim 

olabilirler (Emiroğlu, 2008: 155-157). 

Görme engelliler, sesli okuma programları sayesinde 

ekrandaki metinleri dinleyebilir ve ayrıca on parmak klavye 

kullanarak rahatça yazabilirler. Web sayfaları veya 

uygulamalar, sesli programlar aracılığıyla otomatik olarak 

ya da yönlendirme tuşlarıyla okunabilir hale getirilebilir. 

Görme engellilik, bir birey için fiziksel bir kısıtlılık 

olmasının yanı sıra, toplumda var olan yanlış önyargılar ve 

ayrımcı uygulamalar nedeniyle sosyal bir engel haline gelir. 

Bu nedenle, görme engelli bireyler için asıl sorun, körlükten 

çok, toplumdaki bu yanlış anlayışlar, ayrımcılık ve yetersiz 

imkânlardır. Eğer görme engellilere yeterli imkânlar 

sağlanır ve her alanda eşit fırsatlar sunulursa, bu bireyler de 

diğer insanlar gibi topluma katkıda bulunabilir, başarılı ve 

üretken olabilirler. Böylece, körlük sadece küçük bir fiziksel 

engel olarak kalır (Emiroğlu, 2008: 156-157). 

Bilgisayar ve internet, modern yaşamın vazgeçilmez bir 

parçası haline gelmiştir. Görme engelli bireyler de bu 

teknolojiden faydalanarak işlerini kolaylaştırmalıdır. 

Bilgisayar, onlara birçok görevi bağımsız bir şekilde yerine 

getirme imkânı tanır. Bu yönüyle bilgisayar, görme 

engelliler için özgürlük, özgüven ve çalışma olanakları 

sunar. Artık, bilgisayar programcıları ve web tasarımcıları, 

görme engellilere yönelik çalışmalar yapmaya teşvik 

edilmelidir. İnternet, görme engelli kullanıcılar için hayati 

bir öneme sahiptir ve bu nedenle, internetin onların 

ihtiyaçlarına uygun hale getirilmesi gerekmektedir 

(Emiroğlu, 2008: 153-157). 

3. Yöntem 

3.1. Araştırmanın Amacı 

Araştırmanın amacı, görme engelli üniversite öğrencilerinin 

okulda ve günlük yaşamda bilgisayar kullanma durumlarını, 

internet ve okul kütüphaneleri ile görme engelliler için 

tasarlanmış özel kütüphanelerin sunduğu ekipmanlar, 

yazılımlar, bilgi kaynakları ve hizmetlerden yararlanma 

durumlarını belirlemek ve karşılaştıkları sorunlara yönelik 

çözüm önerileri geliştirmektir. Bu çalışma için İstanbul 

Ticaret Üniversitesi Etik Kurulu tarafından, 05.12.2024 

tarih ve E-65836846-044-339427 sayılı karar ile etik kurul 

izni alınmıştır. 

3.2. Araştırmanın Evreni ve Örneklemi 

Çalışmanın evreni, Türkiye’deki tüm görme engelli 

üniversite öğrencileri ile bu öğrencilerin bilgiye erişim için 

kullandıkları internet, sesli ve yazılı kaynaklardır. Örneklem 

olarak ise İstanbul da 3 vakıf üniversitesi ve 2 devlet 

Üniversitesi’nde farklı fakültelerde öğrenim gören toplam 

16 görme engelli öğrenci ve 3 görme engelli öğretmen 

seçilerek yüz yüze derinlemesine görüşmeler 

gerçekleştirilmiştir. Katılımcılara Kartopu Örnekleme 

Yöntemi ile ulaşılmış, cevapların tekrara düşmesi halinde 

veri toplama süreci sonlandırılmıştır. 

Bu kapsamda, öncelikle görme engelli öğretmenlerle 

yapılan görüşmelerde, üniversitelerdeki öğrencilerin bilgi 

kaynakları olarak kabartma yazı kitaplar, sesli materyaller, 

internet ve web kullanımı ile kütüphane hizmetleri 

konusunda karşılaştıkları sorunlar incelenmiştir. Gerekli 

verileri toplamak amacıyla yüz yüze derinlemesine 

görüşmeler yapılmıştır. Ayrıca, okul ve okul dışındaki 

kütüphanelerin görme engelli öğrencilere sunduğu 

ekipmanlar, programlar, bilgi kaynakları, hizmetler ve 

olanaklar; bu konularda karşılaşılan zorluklar ve geleceğe 

yönelik planlar da araştırılmıştır. 

3.3. Araştırmanın Yöntemi 

Araştırmada, görme engelli öğrenciler ve öğretmenlerle ayrı 

ayrı veya belirli bir sıraya göre yapılan görüşmeler, mülakat 

yöntemiyle gerçekleştirilmiş ve kantitatif araştırma 

yöntemlerinden farklı olarak derinlemesine mülakat tekniği 

kullanılmıştır. Bu çalışma, bilgiye erişimde dijital araçlara 

ihtiyaç duyan ancak bilgisayar ve internet kullanımı 

konusunda zorluk yaşayan görme engelli öğrenci ve 

öğretmenlerin durumunu anlamayı amaçlamaktadır. 

Devlet üniversiteleri ve vakıf üniversitelerinden toplam 16 

öğrenci ve 3 görme engelli öğretmenle yüz yüze 

derinlemesine görüşmeler yapılmış, önceden hazırlanmış 

sorular yöneltilmiştir. Görüşmeler sırasında, konunun 

akışını desteklemek amacıyla doğaçlama sorular da 

sorularak, katılımcıların deneyimleri daha ayrıntılı olarak 

incelenmiştir. 

4. Bulgular 

4.1. Öğretmenlerle Yapılan Görüşmenin Bulguları 

Görüşmeler, özel eğitim fakültesinde öğretim görevlisi 

olarak görev yapan 3 gönüllü görme engelli eğitmenle 

gerçekleştirilmiştir. Her iki öğretmen de görme engelli olup, 

yapılan bu görüşmelerle görme engelli üniversite öğrencileri 

ve öğretmenlerin internete erişim konusundaki zorluklarına 

dair genel bir durum analizi yapılmıştır. Görüşmelerde, 

görme engelli öğretmen ve öğrencilerin bilgi kaynaklarına 

erişimi, üniversite kütüphaneleriyle ilişkileri, web kullanımı 

ve üniversitelerde yaşadıkları bilgiye erişim problemleri 

konusundaki beklentileri incelenmiştir. Araştırma 

kapsamında öğretmenlere sırası ile aşağıdaki sorular 

yöneltilmiş ve ilgili cevapları her sorunun altında 

verilmiştir. 

Soru 1: Genel olarak Türkiye bağlamında, özelde ise sizin 

görev yaptığınız üniversite ve fakültede, bir görme engelli 

birey olarak, hem ilk ve ortaöğretimde eğitim alırken hem 
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de üniversite de okuyan bir öğrenci ve eğitmen olarak 

karşılaştığınız zorluklar nelerdir? 

Görme engelli, ortaöğretim ve üniversite öğrencilerinin en 

büyük ortak sorununun yazılı ve sesli kaynakların 

yetersizliği olduğunu belirtmişlerdir. Braille (kabartma yazı) 

ders kitapları ve yardımcı kaynakların basımı ile dağıtımının 

yüksek maliyetli olması nedeniyle bu kaynaklara erişim 

zorlaşmaktadır. Bunun yerine, bilgisayar kullanımının 

yaygınlaştırılması ve internet erişiminin artırılmasıyla, web 

siteleri aracılığıyla sesli kaynaklara ulaşmanın hem daha az 

maliyetli hem de daha geniş bilgi kaynaklarına erişim 

imkânı sunduğu vurgulanmıştır. 

Üniversiteye hazırlanan görme engelli ortaöğretim 

öğrencileri için en büyük sorunlardan biri, karma eğitim 

verilen liselerde kütüphane bulunmaması veya mevcut 

kütüphanelerin görme engellilerin kullanımına uygun 

olmamasıdır. Özellikle bu kütüphanelerde internete erişim 

imkânının sağlanamaması önemli bir eksiklik olarak ifade 

edilmiştir. Görme engelli öğrencilerin üniversite 

sınavlarına, üniversiteler, dernekler ve vakıfların 

kütüphanelerinden yararlanarak hazırlandığı, ancak 

şehirlerdeki fiziksel engeller nedeniyle bu kütüphanelere 

erişimin ciddi zorluklar yarattığı belirtilmiştir. Üniversiteye 

girdikten ve bir fakültede eğitim öğretime başladıktan 

sonrada karşılaştığımız sorunlar aynı; ders materyalleri 

görme engelliye uygun değil, yazılı ve sesli kaynaklar 

yetersi, kütüphane hizmetleri görme engelliye göre 

tasarlanmamış olduğundan yeteri kadar istifade edilemediği. 

Soru 2: Görme engelli üniversite öğrencilerinin eğitim-

öğretim döneminde bilgiye ulaşımda önemli ihtiyaçları 

nelerdir? Bunu nasıl değerlendirirsiniz? 

Öğretmenler, görme engellilerin ilk ve ortaokul öğretiminde 

Millî Eğitim Bakanlığı müfredatına uygun olarak eğitim 

aldıklarını, Braille kabartma yazı, matematik için abaküs, 

yazı tablası, çivi kalem ve sınırlı sayıda hikâye bulunan 

kütüphanelerden yararlandıklarını belirtmişlerdir. Ayrıca, 

görme engelliler için serbest etkinliklerin düzenlendiği ve 

bağımsız hareket edebilme ile baston kullanma becerilerinin 

geliştirilmeye çalışıldığı ifade edilmiştir. Üniversitede 

kampüs içinde fiziksel erişimde bu yetenekleri sayesinde 

bağımsız hareket edebildiklerini, yönlendirme tabelaları ve 

asansörlerin görme engelli öğrenci için uygun hale 

getirilmesi gerekmektedir. Ayrıca görme engelli üniversite 

öğrencisinin en temel ihtiyaçlarının bilgiye erişimdeki 

yetersizlikler, erişebilirlik ve ulaşılabilirlik sorunları olduğu, 

tüm görme engelliler için bulundukları okullarda, Braille 

kabartma ders kitaplarının ücretsiz olarak temin edilmesinin 

önemi vurgulanmıştır. 

Soru 3: Görme engelli üniversite öğrencileri olarak karma 

eğitim görüyorlar. Sizce görme engelli öğrencilerin sunulan 

bu hizmetlerden ve kurum içi iletişimden yeteri kadar 

istifade edebilmesi mümkün müdür? Ayrıca eğitim-öğretim 

süreci ve sınıf ortamı nasıl tasarlanmalıdır? 

Öğretmenler, görme engelli öğrencilerin okul ve sınıf içinde 

yönlerini bulabilmeleri için öncelikle okulun ve sınıfın 

gezdirilerek tanıtılması gerektiğini vurgulamışlardır. 

Ayrıca, sınıf içinde öğrencinin hareketini engelleyebilecek, 

takılıp düşmesine veya çarpmasına neden olabilecek 

eşyaların bulunmamasının önemine dikkat çekmişlerdir. 

Sınıftaki eşyaların ve sıraların yerlerinin sabit olması ve sık 

sık değiştirilmemesi gerektiği de belirtilmiştir. 

Soru 4: Görme engelli üniversite öğrencilerinin eğitim-

öğretim kapsamında ders materyallerine erişim ve 

kullanımında etkili temel faktörler sizce nelerdir? 

Görme engelliler, öğrenmenin büyük bir kısmını dinleme 

yoluyla gerçekleştirir. Bu nedenle, tüm derslerde öncelikle 

uygun dinleme teknikleri kazandırılırsa ve dikkatlerini 

yaşlarına uygun bir şekilde belli bir alanda tutmalarına 

yardımcı olunabilirse, üniversitede eğitim-öğretim sürecini 

sorunsuz bitirebilirler. Hatta çok da başarılı olabilirler. 

Eğitim-öğretim sürecinde ders materyallerine (Braille-

kabartma yazı ve sesli kaynaklar) erişim ve kullanımda en 

önemli sorun, kabartma yazı (Biraille) ders kitapları ve 

seslendirilmiş ders kitapları yetersizliğidir. Ders kitaplarının 

yanı sıra ihtiyaç duyulan diğer eğitim materyalleri ve 

internet ve web sitelerine erişim. İfade edilen bir temel sorun 

da, görme engelli öğrenci sayısının azlığı gerekçe 

gösterilerek eğitim-öğretimde kullanılacak yazılı kaynaklar 

ve materyaller üretilmemekte, bu da öğrencilerin gerekli  

Soru 5: Türkiye bağlamında, devlet ve vakıf 

üniversitelerindeki farklı bölümlerde eğitim gören görme 

engelli öğrenciler için dijital teknolojilerin eğitime 

entegrasyonu büyük önem taşımaktadır. Dijital teknoloji 

entegrasyonu konusundaki temel düşünceniz nelerdir? 

Dijital teknolojinin kullanımı ve entegrasyonu konusunda 

temel sorunumuz, Millî Eğitim Bakanlığı’na bağlı hiçbir 

görme engelli ilköğretim ve ortaokulunda bilgisayar dersi 

verilmemektedir. Oysa yazılı kaynakların maliyetinin 

yüksek olması nedeniyle görme engelli öğrenciler için dijital 

araçların kullanımı sorun olmaktadır ve bu büyük bir 

ihtiyaçtır. Bu yetersizlik, üniversiteye hazırlıkta ve 

üniversitede eğitim-öğretim döneminde de ciddi bir sorun 

olarak devam etmektedir. İyi bilgisayar kullanamayan 

görme engelli, internette dolaşamaz, web sitelerine girerek 

sesli kaynaklara erişemez. Ders notlarını da yazamaz. Zaten 

üniversitelerde (benim okuduğum devlet üniversitesi dahil) 

bilgisayar kullanımı konusunda yetersiz olan görme engelli 

öğrencilere herhangi bir eğitim verilmemektedir. İnternet 

kullanımı da görme engellilerin kullanımı için yeterli 

düzeyde değildir. Yani uygun formata sahip değildir. 

Bilgisayar ve internet kullanımı yoluyla dijital entegrasyon 

sağlandığında, görme engelli öğrenciler bilgisayarlarıyla 

ders notlarını daha hızlı yazabilir ve web tarayıcıları 

aracılığıyla ihtiyaç duydukları bilgilere kolayca 

ulaşabilirler. Görme engelli bireylerin eğitimde başarılarını 

artırabilmek için dijital teknolojiye uyum sağlamaları hem 

gerekli hem de vazgeçilmezdir. 

Soru 6: Size göre, görme engelli bir üniversite öğrencisi için 

internet erişimi ve kullanımı ile ilgili karşılaşılan önemli 
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problemler nelerdir?  

Görme engelli bir üniversite öğrencisi için internet erişimi 

ve kullanımıyla ilgili karşılaşılan önemli problemler şunlar 

olabilir: 

Erişilebilirlik Sorunları: Web sitelerinin ve çevrimiçi 

platformların birçoğu, ekran okuyucular veya klavye 

navigasyonu gibi erişilebilirlik araçlarıyla uyumlu 

olmayabilir. Bu da bilgiye erişimi zorlaştırır. Görme engelli 

bireyler, bilgiye erişebilmek için farklı web sitelerini 

dolaşarak veri elde edebilmelidir. 

Teknolojiye Yeterli Erişim: Öğrencilerin, özellikle 

ekonomik nedenlerle, internet bağlantısına veya 

erişilebilirlik sağlayan özel cihazlara (braille ekranlar, 

gelişmiş ekran okuyucular vb.) sahip olmaması. 

Dijital Okuryazarlık: Görme engelli bireylerin internet 

kullanımına ilişkin yeterli eğitim veya rehberlik hizmeti 

alamaması, dijital araçları verimli kullanmayı 

engelleyebilir. 

Karmaşık Kullanıcı Arayüzleri: Çoğu web sitesi ve 

uygulamanın karmaşık tasarımları, erişilebilirlik 

standartlarına uymadığı için görme engelli öğrencilerin 

kullanımını zorlaştırabilir. Ekran okuyucu yazılımlar 

sayesinde şifre, resim ve şekiller hariç tüm sitelere erişerek 

gerekli bilgileri elde edebilmektedir. Dijital mecralara 

erişim, ekran okuyucular sayesinde daha kolay hale 

gelmiştir. 

Teknik Destek Eksikliği: İnternet veya cihazlarla ilgili 

karşılaşılan teknik sorunlarda yeterli destek alamamak, 

öğrencilerin motivasyonunu düşürebilir. 

Engelsiz İçerik Eksikliği: Özellikle eğitim materyallerinin 

veya online ders içeriklerinin erişilebilir formatlarda 

sunulmaması, öğrenme sürecini kesintiye uğratabilir. 

Bu sorunların çözülmesi, görme engelli öğrencilerin 

eğitimde daha eşit bir şekilde yer alabilmesi için kritik 

öneme sahiptir. 

Soru 7: Bu problemlerin arkasında yatan temel nedenler 

neler olabilir? Bu konudaki değerlendirmeleriniz nelerdir? 

Problemlerin temelinde, görme engelli ailelerin eğitim 

seviyesinin düşüklüğü ve ekonomik sıkıntılar yer 

almaktadır. Görme engelli çocuklara sahip ailelerin büyük 

bir kısmı maddi zorluklar içinde yaşamakta ve bu durum, 

bilgisayar ve internet gibi teknolojilere erişimlerini 

neredeyse imkânsız hale getirmektedir. 5378 Sayılı 

Engelliler Yasası kapsamında eğitim katkı parası alan görme 

engelliler, bu desteği sadece eğitim-öğretim hayatlarını 

sürdürebilmek ve ailelerinin maddi yükünü hafifletmek için 

kullanmaktadır. 

Sınıf dışı ortamlarda (ev, kütüphane vb.) internet erişimini 

sağlayabilecek araçlara erişim konusunda da bu aileler, 

yoksulluğun getirdiği olanaksızlıklarla karşılaşmaktadır. 

Evlerine bilgisayar alabilecek maddi gücü olmayanlar 

internet kullanamamakta, bilgisayar sahibi olanlar ise ekran 

okuyucu programlarının yüksek maliyetinden dolayı 

internetin sunduğu fırsatlardan yeterince 

faydalanamamaktadır. Bu nedenle, fiziksel engelleri aşarak 

erişilebilen görme engellilere yönelik kütüphaneler ve 

kafeler bir alternatif oluştursa da, bu tür mekanlarda gerekli 

düzenlemelerin eksikliği nedeniyle görme engelliler 

buralardan ya sınırlı şekilde yararlanmakta ya da hiç 

faydalanamamaktadır. Tüm bu temel sorunlar, üniversiteye 

giden görme engelli öğrenci içinde geçerlidir.  

Soru 8: Özel eğitim fakültesinde okuyan görme engelli 

öğrenci aynı zamanda yarının öğretmen adayıdır. Size göre 

öğretmenin dijital okur-yazarlık becerileri ile ilgili soru 

sorsak neler söylersiniz? 

Görme engelli bir öğretmen adayı için dijital okuryazarlık 

becerileri, hem kendi eğitim sürecinde hem de gelecekte 

öğretmenlik yaparken kritik bir role sahiptir. Bu bağlamda 

öğretmenler şu noktalara değinmişlerdir. 

Dijital Okuryazarlığın Tanımı ve Önemi; Dijital 

okuryazarlık, teknolojik araçları kullanarak bilgiye erişme, 

bilgiyi işleme ve paylaşma becerisini içerir. Görme engelli 

bir öğretmen adayı için bu beceri, eğitimde eşit fırsatlar 

yaratmanın yanında, engelli öğrenciler için model 

oluşturmak açısından da hayati önemdedir. 

Görme engelli öğretmen adaylarının özel gereksinimlerine 

verdikleri cevaplar aşağıdaki gibi sınıflandırılmıştır. 

Erişilebilir Araçlar: Görme engelli bireyler için ekran 

okuyucular, braille ekranlar veya sesli komutlarla çalışan 

cihazlar, dijital okuryazarlığın temel taşlarıdır. Bu araçların 

etkin şekilde kullanılabilmesi önemlidir. 

Eğitim Materyallerinin Uyarlanması: Öğrencilerine içerik 

hazırlarken bu materyallerin erişilebilir ve interaktif 

olmasını sağlamak için dijital beceriler geliştirilmelidir. 

Öğretmenlik perspektifinden gereken dijital becerilere 

verdikleri cevaplar aşağıdaki gibi sınıflandırılmıştır. 

Online Eğitim Platformlarını Kullanma: Uzaktan eğitim 

süreçlerinde Zoom, Google Classroom, MS Teams gibi 

platformların erişilebilirlik yönlerini bilmek ve etkin 

kullanmak gereklidir. 

Eğitim Teknolojilerini Entegre Etme: Görsel olmayan 

formatlarda (örneğin sesli sunumlar, dijital hikaye anlatımı, 

erişilebilir e-kitaplar) eğitim materyali hazırlama becerisi 

geliştirilmelidir. 

Sosyal Medya ve İnternet Güvenliği: Hem öğrenciler hem de 

öğretmenler için dijital ortamların etik ve güvenli 

kullanımını öğretme sorumluluğu taşırlar. 

Engelleri aşmak için ise öğretmenlerin verdikleri öneriler 

aşağıdaki gibi sınıflandırılmıştır. 

Erişilebilirlik Eğitimleri: Dijital araçları ve yazılımları etkin 

kullanmayı öğreten eğitim programlarına katılım teşvik 

edilmelidir. 

Mentorluk ve Topluluk Desteği: Görme engelli öğretmen 
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adaylarının, bu alanda deneyim sahibi öğretmenlerden 

destek alması önemlidir. 

Teknolojiye Erişim Desteği: Üniversiteler ve devlet, gerekli 

dijital cihazları ve yazılımları öğrencilere sağlamalıdır. 

Sonuç olarak, dijital okuryazarlık becerileri, yarının 

öğretmeni olacak görme engelli bireyler için mesleki 

başarıyı artıran, öğrenciye ilham veren ve eşit eğitim 

fırsatları yaratan bir gerekliliktir. 

Soru 9: Üniversitelerde görme engelli öğrencilerin eğitim 

aldığı fakültede (sizinde içinde bulunduğunuz fakülte dahil) 

sınıfların fiziksel koşulları, dijital teknoloji (internet) 

entegrasyonu nasıl olmalıdır?  Ne dersiniz? 

Üniversitelerde görme engelli öğrencilerin eğitim aldığı 

fakültelerde sınıfların fiziksel koşulları ve dijital teknoloji 

entegrasyonu, erişilebilir ve kapsayıcı bir öğrenme ortamı 

sağlamak için belirli standartlara uygun olmalıdır. Bu 

bağlamda şu noktalar dikkate alınabilir: 

• Sınıfların ve fakülte binalarının yerleşimi, engelsiz 

bir dolaşım alanı sunmalıdır. Kapılar geniş ve 

kolay açılır olmalı. Yönlendirme ve işaretler 

kabartma yazılarla veya sesli yönlendirme 

cihazlarıyla desteklenmelidir. Mobilyalar 

düzenlenirken sınıf içinde kolay erişim 

sağlanmalıdır. Özellikle düşün görme yetisine 

sahip öğrenciler için Aydınlatma ve Akustik için 

uygun, dengeli aydınlatma sağlanmalıdır. Akustik 

düzenlemeler yapılmalı; sesin net duyulabilmesi 

için yankıyı azaltan malzemeler kullanılmalıdır. 

• Yardımcı teknolojilerin kullanımı 

yaygınlaştırılmalıdır. Öğrencilerin derse katılımını 

kolaylaştıracak araçlar (örneğin, Braille ekranlar, 

ses kaydedici cihazlar, sesli bilgi panoları) sınıfta 

hazır bulundurulmalıdır. 

• Dijital teknoloji ve internet entegrasyonu için 

erişilebilir donanım ve yazılımlar kullanıma 

sokulmalıdır. Bunun için bilgisayarlar, tabletler ve 

internet erişimi ekran okuyucular, Braille klavyeler 

ve sesli komut sistemleriyle uyumlu olmalıdır. 

Kullanılan yazılımlar, erişilebilirlik standartlarına 

(WCAG) uygun geliştirilmiş olmalıdır. Öncelikle 

eğitim materyallerinin uyarlanması, ders içerikleri, 

görsel unsurların alternatifi olarak sesli açıklamalar 

veya metin formatlarında sunulmalıdır. PDF, 

PowerPoint veya diğer dokümanlar ekran 

okuyucularla uyumlu olmalıdır. Hızlı ve güvenilir 

internetin olduğu sınıf ortamında güçlü ve 

kesintisiz internet bağlantısı sağlanmalıdır. 

Özellikle online kütüphaneler ve öğrenim 

platformları gibi kaynaklara erişim 

kolaylaştırılmalıdır. 

• Eğitmenler, derslerini erişilebilir şekilde hazırlama 

konusunda eğitim almalıdır. Görsel içeriklerin 

alternatif açıklamaları ve dijital platformların 

kullanımını kapsayan eğitimler düzenlenmelidir. 

• Eğitimciler, Braille ekranlar, sesli kitaplar ve diğer 

yardımcı araçları kullanmayı öğrenmelidir. 

• Fakültelerde görme engelli öğrenciler için bireysel 

destek sağlayacak rehberlik birimleri 

oluşturulmalıdır. 

• Üniversiteler, öğrencilerin erişilebilir cihazlara ve 

yazılımlara ulaşmasını kolaylaştırmalıdır. 

Sorunun cevabına ek olarak söylenebilir ki görme engelli 

öğrenciler için fiziksel ve dijital ortamların erişilebilirlik 

standartlarına uygun hale getirilmesi, öğrenim süreçlerini 

kolaylaştırır ve fırsat eşitliği sağlar. Bu tür düzenlemeler 

sadece görme engelli bireyler için değil, tüm öğrenciler için 

kapsayıcı bir öğrenme ortamı yaratılmasına katkıda bulunur. 

Soru 10: Hem devlet üniversitelerinde hem de vakıf 

üniversitelerinde, öğrenim gören görme engelli üniversite 

öğrencilerinin internet erişimi konusunda karşılaşılan 

sorunlara yönelik çözüm önerileriniz nelerdir? 

Görme engelli üniversite öğrencilerinin internet erişimiyle 

ilgili sorunlarının çözülmesi, eğitimde fırsat eşitliğini 

sağlamada önemlidir. Hem devlet hem de vakıf 

üniversitelerinde uygulanabilecek çözüm önerileri şunlar 

olabilir: 

1-Teknolojik Altyapının İyileştirilmesi 

Güçlü ve Kesintisiz İnternet: Üniversite kampüslerinde hızlı 

ve kesintisiz Wi-Fi ağı sağlanmalı ve bu ağlar görme engelli 

öğrencilerin bağımsız kullanımını kolaylaştıracak şekilde 

tasarlanmalıdır. 

Erişilebilir Cihaz Desteği: Görme engelli öğrenciler için 

ücretsiz veya uygun maliyetli ekran okuyucular, Braille 

ekranlar, sesli navigasyon cihazları gibi özel donanım ve 

yazılımlar sağlanmalıdır. 

2. Dijital Erişilebilirlik Standartlarının Uygulanması 

Erişilebilir Web Siteleri: Üniversitelerin web siteleri, 

öğrenci portalları ve online ders platformları WCAG (Web 

Content Accessibility Guidelines) gibi uluslararası 

erişilebilirlik standartlarına uygun hale getirilmelidir. 

Eğitim Materyallerinin Uyarlanması: Dijital ders içerikleri, 

ekran okuyucularla uyumlu formatlarda (örn. PDF yerine 

Word ya da HTML formatları) hazırlanmalıdır. 

3-Eğitim ve Farkındalık Çalışmaları 

Öğrencilere Yönelik Eğitimler: Görme engelli öğrencilerin, 

erişilebilir teknoloji ve internet araçlarını etkin 

kullanabilmesi için üniversiteler tarafından rehberlik ve 

eğitim programları düzenlenmelidir. 

Personel Eğitimi: Akademik ve idari personel, dijital 

erişilebilirlik konusunda bilinçlendirilerek öğrencilere 

destek verebilecek hale getirilmelidir. 



350                        Öztürk, M. & Çakır, H.Ö.Ö.  / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 340-356 

 

4-Teknik Destek ve Danışmanlık 

Erişilebilirlik Ofisleri: Üniversitelerde, görme engelli 

öğrencilerin dijital erişim sorunlarıyla ilgilenecek özel 

danışmanlık birimleri oluşturulmalıdır. 

7/24 Teknik Destek: Öğrencilerin karşılaştıkları teknik 

problemlere hızlı çözüm sunacak destek hatları (telefon, e-

posta veya sohbet) sağlanmalıdır. 

5-İşbirlikleri ve Finansal Destek 

Devlet ve Vakıf Desteği: Hem devlet hem de vakıf 

üniversiteleri, teknolojik altyapıyı güçlendirmek ve 

erişilebilir cihazları temin etmek için devlet kurumlarıyla 

veya özel kuruluşlarla iş birliği yapabilir. 

Burs ve Fonlar: Görme engelli öğrencilere, internet erişim 

masraflarını karşılayacak burslar veya ücretsiz internet 

paketleri sağlanabilir. 

6-Alternatif Çözümler 

Offline Materyaller: İnternet erişiminde zorluk yaşayan 

öğrenciler için ders içerikleri offline kullanılabilir 

formatlarda (örneğin, USB bellekler veya taşınabilir 

cihazlar) sunulmalıdır. 

Mobil Erişim: Ders içerikleri ve kampüs hizmetlerine erişim 

için mobil uygulamaların erişilebilir versiyonları 

geliştirilmelidir. 

Bu önerilerin hayata geçirilmesi, görme engelli öğrencilerin 

yalnızca internet erişiminde değil, genel olarak eğitim 

süreçlerinde daha bağımsız ve eşit bir şekilde yer almasını 

sağlayacaktır. Devlet ve vakıf üniversitelerinin iş birliği 

yaparak bu çözümleri yaygınlaştırması, daha kapsayıcı bir 

eğitim sistemine katkı sunacaktır. 

4.2. Öğrencilerle Yapılan Görüşmenin Bulguları 

Görüşme devlet ve vakıf üniversitelerinde çeşitli 

fakültelerde okuyan, 8’i devlet üniversitesinde, 8’i vakıf 

üniversitesinde öğrenim gören toplam 16 görme engelli 

üniversite öğrencisiyle yapılmıştır. Bu öğrencilerin 8’i kız, 

8’i ise erkek öğrencilerden oluşmaktadır. Görme engelli 

üniversite öğrencileriyle yapılan görüşmelerden elde edilen 

veriler ve literatürdeki benzer çalışmalar ışığında hazırlanan 

sorular, yüz yüze görüşme sırasında kendilerine sorulmuş ve 

derinlemesine bir araştırma yapılmıştır. Araştırma 

kapsamında yöneltilen soruları yanıtlayan görme engelli 

öğrenci sayısının azlığı nedeniyle sonuçlar 

genellenememekle birlikte, bu grubun yaşadığı sorunlar 

hakkında genel bir bilgi edinmek açısından faydalı olacağı 

düşünülmektedir. Araştırma kapsamında öğrencilere sırası 

ile aşağıdaki sorular yöneltilmiş ve ilgili cevapları her 

sorunun altında verilmiştir. 

Soru 1: Görme engelli birey olarak eğitim-öğretim 

sürecinde sıklıkla karşılaştığınız güçlükler nelerdir? 

Görme engelli üniversite öğrencileri, eğitim-öğretim 

süreçlerinde çeşitli güçlüklerle karşılaşabilir. Bu zorluklar 

hem fiziksel hem de dijital ortamlar, öğretim yöntemleri ve 

sosyal ilişkilerle ilgili olabilir. İşte en yaygın güçlüklerin 

şunlar olabileceği ileri sürülmektedir. 

1-Fiziksel Erişimle İlgili Güçlükler 

Kampüs ve Sınıf Ortamları; Kampüs içinde yön bulma 

zorluğu yaşandığı, uygun yönlendirme işaretlerinin ve sesli 

bilgi sistemlerinin eksikliğinden söz edilmektedir. Ayrıca, 

Sınıflarda fiziksel düzenin görme engellilere uygun 

olmaması (örneğin, dar geçiş alanları, karmaşık yerleşim 

düzenleri). 

Ulaşım Sorunları; Kampüs içi ve dışı ulaşımda yeterli 

destek hizmetinin olmaması veya toplu taşıma araçlarının 

erişilebilir olmaması. 

2-Dijital Erişimle İlgili Güçlükler 

Erişilebilir Olmayan Materyaller; Ders notlarının, PDF 

dokümanlarının veya görsel ağırlıklı materyallerin ekran 

okuyucularla uyumlu olmamasının yanı sıra, çevrimiçi ders 

platformlarının erişilebilirlik standartlarına uygun 

tasarlanmaması. 

Teknolojik Destek Eksikliği; Erişilebilir cihazlar (örneğin, 

Braille ekranlar, ekran okuyucular) veya yazılımlar için 

üniversitelerin yeterli destek sağlamaması. Ayrıca teknik 

sorunlarla karşılaşıldığında anında yardım alabilecek bir 

destek mekanizmasının eksikliği. 

3-Öğretim Yöntemleriyle İlgili Güçlükler 

Eğitimcilerin Farkındalık Eksikliği; Bazı eğitmenlerin 

görme engelli öğrencilerin ihtiyaçları konusunda yeterince 

bilgi sahibi olmaması buna bağlı olarak, Ders anlatımında 

görsel unsurlara (örneğin grafikler, tablolar, şemalar) aşırı 

ağırlık verilmesi ve bunların uygun şekilde açıklanmaması. 

Sınav ve Değerlendirme Süreçleri; Sınavların erişilebilir 

formatlarda sunulmaması (örneğin, Braille baskı veya sesli 

sınav seçeneklerinin olmaması). Ayrıca ek süre veya 

alternatif değerlendirme yöntemleri gibi uyarlamaların 

yapılmaması. 

4-Sosyal ve Psikolojik Güçlükler 

Sosyal Dışlanma; Diğer öğrencilerle etkileşimde bulunmada 

zorluk yaşama veya yanlış anlamalardan kaynaklanan 

iletişim sorunları. Sosyal etkinliklere katılımda fiziksel 

erişim engelleri nedeniyle geri planda kalma. 

Psikolojik Etkiler; Bağımsızlık eksikliği hissi ve sürekli 

destek ihtiyacının doğurduğu özgüven sorunları. Engellilik 

nedeniyle önyargılara veya ayrımcılığa maruz kalma. 

5-Destek Hizmetlerinin Eksikliği 

Rehberlik ve Danışmanlık; Görme engelli öğrencilerin 

karşılaştıkları sorunlarla başa çıkmak için yeterli psikolojik 

veya akademik rehberlik hizmetinin sunulmaması. 

Destek Personeli Eksikliği; Özellikle ders içi ve dışı 

süreçlerde rehberlik edecek asistan veya gönüllülerin 

bulunmaması. 

6-Ekonomik ve Teknik Sorunlar 
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Ekonomik Yükler; Braille kitaplar, ekran okuyucu 

yazılımlar, dizüstü bilgisayar gibi teknolojilere erişim 

maliyetleri. 

İnternet Erişimi; Güvenilir ve hızlı internet bağlantısına her 

zaman erişememe. 

Bunca sorunlar var ama çözüm de var denilmektedir. Bu 

zorlukların üstesinden gelmek için; 

• Üniversitelerde erişilebilirlik komiteleri kurulmalı. 

• Eğitimciler ve personel, erişilebilirlik konusunda 

eğitilmeli. 

• Erişilebilir ders materyalleri ve teknolojik destek 

sağlanmalı. 

• Psikolojik destek ve sosyal uyum programları 

sunulmalı. 

• Bu adımlar, görme engelli öğrencilerin daha 

bağımsız ve kapsayıcı bir eğitim-öğretim süreci 

geçirmesini sağlar. 

Soru 2: Görme engelli üniversite öğrencisi olarak Eğitim-

öğretime erişiminde öncelikle nelere ihtiyaç duymaktasınız? 

Görme engelli üniversite öğrencileri, eğitim-öğretim 

sürecinde sıklıkla kendilerine uygun formatta bilgi 

kaynaklarına erişim konusunda zorluklar yaşadıklarını ve 

okulun sunduğu hizmetler ve olanaklar noktasında 

eksikliklerin bulunduğunu ifade etmişlerdir. İlköğretim ve 

ortaokullarda yeterli bilgisayar eğitimi almadıkları ve 

internet erişimlerinin olmadığı için, okul dışında 

ailelerinden yardım aldıklarını belirtmişlerdir. Bu durum, 

üniversite eğitiminde bilgisayar kullanımı ve internet 

aracılığıyla web sitelerinden bilgiye erişimde ciddi sorunlara 

yol açmaktadır. Ayrıca, okuldaki eğitmen ve idari 

personelin görme engelli bireyler konusunda yeterli 

farkındalık ve bilinç düzeyine sahip olmamaları, bu sorunun 

daha da karmaşık hale gelmesine neden olmaktadır. Görme 

engelliler, kabartma yazı gibi bilgi kaynaklarının yüksek 

maliyetli olduğunu ve bu nedenle bu kaynaklara erişim 

sağlayamadıklarını, bu sorunun çözülmesi için internet 

kullanımının okullarda yaygınlaştırılması ve sesli 

kaynaklardan faydalanmalarının sağlanması gerektiğini 

vurgulamışlardır. 

Öğrenciler, sesli kaynaklara erişimin yaygınlaştırılması 

gerektiğini ve görme engelli üniversite öğrencilerinin sesli 

kaynaklardan daha fazla faydalanmalarının sağlanması 

gerektiğini ifade etmişlerdir. Özellikle üniversiteye hazırlık 

sürecinde ve üniversitelerin kütüphanelerinde internet ve 

web kullanımında yaşadıkları sorunlardan bahsederken, web 

sitelerinin tasarımının görme engellilere yönelik olmadığını, 

ekran okuyucu programların metin dışındaki (resimler, 

şekiller gibi) bilgileri okuyamadığını ve güvenlik kodları 

nedeniyle erişim sorunları yaşadıklarını dile getirmişlerdir. 

Ayrıca, arama motorlarının kullanımında çok fazla sorun 

yaşanmasa da, web sayfaları, katalog arayüzleri ve veri 

tabanlarının kullanımında genel web sitesi problemleriyle 

karşılaştıklarını belirtmişlerdir. 

Görme engelli öğrenciler, eğitim-öğretime erişim 

konusunda yazılı ve sesli bilgi kaynaklarına ihtiyaç 

duymaktadır. Ancak yazılı kaynaklar Braille kabartma 

yazıyla yazıldığından maliyetli olup, daha uygun ve 

ekonomik bilgi kaynağı olarak sesli kaynaklar tercih 

edilmektedir. Bu kaynaklar ise genellikle internet üzerinden, 

web sitelerinden temin edilebilmektedir. Bu ihtiyacın bir an 

önce karşılanması gerekmektedir. Ayrıca, ilk ve ortaöğretim 

kurumlarında bilgisayar eğitimi verilmeyen okullarda 

bilgisayar eğitiminin verilmesi ve mevcut eğitim saatlerinin 

artırılması gerektiği ifade edilmiştir.  

Soru 3: Üniversitelerde görme engelli öğrenciler açısından 

eğitim sürecinde dijital teknoloji kullanımı hakkında temel 

görüşleriniz nelerdir? 

Üniversitelerde görme engelli öğrencilerin eğitim sürecinde 

dijital teknoloji kullanımı, öğrenme sürecini kolaylaştırmak 

ve fırsat eşitliği sağlamak için hayati bir öneme sahiptir. Bu 

bağlamda, dijital teknolojinin kullanımı hakkında temel 

görüşler şunlardır: 

1-Erişilebilirlik Sağlama: Dijital teknoloji, görme engelli 

öğrencilerin bilgiye erişimini mümkün kılar ve hızlandırır. 

Ekran Okuyucu Uyumlu Platformlar: Web siteleri, ders 

portalları ve diğer dijital araçlar, ekran okuyucu yazılımlar 

(ör. JAWS, NVDA) ile uyumlu hale getirilmelidir. 

Erişilebilir Materyaller: Eğitim materyalleri, erişilebilir 

formatlarda sunulmalıdır (ör. sesli kitaplar, braille metinler, 

uygun HTML dokümanlar). 

2-Kapsayıcı ve Bağımsız Öğrenim: Dijital araçlar, görme 

engelli öğrencilerin bağımsız olarak öğrenim görmesini 

sağlar. 

Ders Materyallerine Online Erişim: Ders notları, e-kitaplar 

ve kaynak materyaller dijital ortamda kolay erişilebilir 

olmalıdır. 

Çevrimiçi Eğitim Platformları: Zoom, Microsoft Teams 

veya Moodle gibi çevrimiçi platformlar erişilebilirlik 

standartlarına uygun olmalı ve öğrencilerin derslere aktif 

katılımını desteklemelidir. 

3-Öğrenme Sürecinde Etkileşim ve Katılım: Dijital 

teknoloji, görme engelli öğrencilerin derslere ve sosyal 

etkinliklere aktif katılımını destekler. 

Etkileşimli Ders Materyalleri: Dijital araçlar, görsel 

içerikleri sesli açıklamalar veya dokunsal geri bildirimlerle 

destekleyerek öğrencilerin dersi daha iyi anlamasına 

yardımcı olabilir. 

Grup Çalışmaları ve Projeler: Dijital platformlar, görme 

engelli öğrencilerin grup projelerine eşit düzeyde katılımını 

sağlar. 

4-Teknolojinin Engelleri Aşma Konusundaki Gücü: Dijital 

teknolojiler, fiziksel ve sosyal engelleri azaltarak öğrenme 

sürecini kolaylaştırır. 
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Navigasyon ve Yön Bulma: Kampüs içinde sesli navigasyon 

uygulamaları, öğrencilerin bağımsız hareket etmelerine 

yardımcı olabilir. 

Sınav ve Değerlendirme Süreçleri: Sınavlar, dijital ortamda 

erişilebilir formatlarda yapılabilir; örneğin, ekran okuyucu 

uyumlu sınavlar veya sesli sınavlar. 

5-Eğitimcilerin ve Üniversitenin Rolü: Dijital teknolojinin 

etkin kullanımı için üniversiteler ve öğretim üyeleri önemli 

bir rol oynar. 

Eğitimcilerin Dijital Okuryazarlığı: Eğitmenler, görme 

engelli öğrenciler için uygun dijital araçları kullanma ve 

ders materyallerini erişilebilir hale getirme konusunda 

eğitilmelidir. 

Üniversitenin Teknik Altyapısı: Üniversiteler, hızlı internet, 

erişilebilir yazılımlar ve donanımlar gibi altyapı 

yatırımlarına öncelik vermelidir. 

6-Görme Engelli Öğrenciler İçin Özel Çözümler 

Braille Teknolojisi: Braille ekranlar ve yazıcılar, yazılı 

içerikleri dokunsal bir formatta sunar. 

Sesli Kitap ve Not Alma Araçları: Dijital sesli kitaplar ve 

dikte yazılımları, öğrencilerin ders materyallerine erişimini 

ve not almasını kolaylaştırır. 

Sonuç olarak denilebilir ki, dijital teknolojinin doğru ve 

erişilebilir şekilde kullanılması, görme engelli öğrencilerin 

eğitimde karşılaştıkları pek çok engeli ortadan kaldırabilir. 

Ancak bunun başarılabilmesi için üniversitelerin 

altyapılarını erişilebilirlik standartlarına uygun şekilde 

geliştirmesi, eğitimcilerin bilinçlendirilmesi ve teknolojinin 

öğrencilere uygun maliyetlerle sunulması gereklidir. Bu 

şekilde daha kapsayıcı ve eşit bir eğitim ortamı sağlanabilir. 

Soru 4: Öğretmenleriniz internet ve dijital teknolojileri 

derslerinizde kullanmakta mıdır? 

Karma eğitim gördüğümüz üniversitelerin ilgili fakültelerin 

de eğitmenler, slayt anlatımlarla ve akıllı tahtalar kullanarak 

derslerini işlemektedirler. Görme engelli öğrenciler olarak 

bizler, derslerde yalnızca dinleyerek kendi blok 

notlarımızda notlar almaktayız. Notlarımızda eksiklik 

olursa, özel görüşmelerde notların talep edilerek 

tamamlanması sağlanmaktadır. Çoğu zamanda öğrenci 

arkadaşlarımızın yardımı ile notlara erişim sağlanılmaktadır. 

Soru 5: Sınıf dışı ortamlarda (ev, kütüphane vb.) internet 

erişiminiz var mı? Bunu destekleyen araç-gereçlere 

(örneğin bilgisayar, laptop, akıllı telefon, ağ bağlantısı vb.) 

sahip misiniz? 

Görme engelli öğrencilerin 16’sı, dizüstü (laptop), evde 

masaüstü bilgisayar, akıllı telefon ve ağ bağlantısı gibi 

imkanlara sahip olduklarını belirtirken, üç öğretmen de diz 

üstü bilgisayarlarının olduğunu ifade etmişlerdir. Ayrıca, 4 

öğrenci ise özel kütüphanelerdeki interneti ve dijital 

teknolojiyi kullanmak için destek aldıklarını söylemişlerdir. 

Soru 6: İnternet erişimindeki zorluklar ve web sitelerinin 

görme engellilere uygun şekilde tasarlanmamış olması gibi 

problemler, eğitim-öğretim sürecinizi olumsuz yönde nasıl 

etkilemektedir? 

İnternet erişimi ve web sitelerinin görme engellilere uygun 

olmaması gibi ilgili problemler, görme engellilerin eğitim-

öğretimini olumsuz etkilemektedir. 

Soru 7: Görme engelli üniversite öğrencilerinin ve görme 

engelli öğretmenlerin, eğitim ve günlük yaşamlarında 

yararlandıkları dijital kütüphaneler var mı? 

Evet, görme engelli üniversite öğrencileri ve öğretmenler, 

hem eğitim hem de günlük yaşamlarında çeşitli dijital 

kütüphanelerden yararlanabilir. Bu kütüphaneler, 

erişilebilirlik özellikleriyle görme engelli bireylerin bilgiye 

daha kolay ulaşmalarını sağlar. Öğrencilerin verdikleri 

bilgiler doğrultusunda ulusal ve uluslararası erişilebilir 

dijital kütüphaneler şunlardır: 

• GETEM (Görme Engelliler Teknoloji ve Eğitim 

Laboratuvarı) 

• TÜBİTAK ULAKBİM E-Kaynakları 

• Bookshare 

• Project Gutenberg 

• Learning Ally 

• Library of Congress – National Library Service 

(NLS) 

Diğer yandan öğrencilerin kullandıkları mobil uygulama ve 

araçlar ise aşağıda listelenmiştir:  

• Audible ve Storytel 

• Voice Dream Reader 

Görme engelli üniversite öğrencileri ve öğretmenler, eğitim 

ve günlük yaşamlarında bilgiye erişimde çeşitli zorluklarla 

karşılaşmaktadır. Yapılan görüşmelerde, okul 

kütüphanelerinin görme engellilere yönelik 

koleksiyonlarının yetersiz olduğu vurgulanmıştır. Kabartma 

yazı ile hazırlanmış Braille alfabesi kaynaklarının ve sesli 

bilgi materyallerinin eksikliği, bu öğrencilerin kütüphaneleri 

yeterince kullanamamalarına yol açmaktadır. Bunun yanı 

sıra, kütüphane personelinin görme engellilerle etkili 

iletişim kurma ve ihtiyaç duyulan hizmetleri sunma 

konusundaki yetersizlikleri de sıkça dile getirilmektedir. 

Öğrenciler, internet üzerinden elde edilebilen sesli 

kaynakların sınırlı sayıda olduğunu ve bu kaynakların 

ihtiyaçlarını karşılamada yetersiz kaldığını ifade etmişlerdir. 

Okulda internet erişimi olmasına rağmen, birçok web 

sitesinin görme engellilere uygun formatta olmaması, dijital 

teknolojilerden yararlanarak bilgiye erişimlerini 

güçleştirmektedir. 

Bilgisayar ve internet, görme engelli öğrenciler tarafından 

bilgiye erişimde yoğun bir şekilde kullanılmaktadır. Ancak, 

bu öğrencilerin ihtiyaçlarına uygun formatta bir dijital 

kütüphanenin bulunmadığı görülmüştür. Braille baskı 
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kaynaklarının yetersizliği ve yüksek maliyeti, bu tür 

materyallere erişimi zorlaştırmaktadır. Sesli kaynaklar daha 

düşük maliyetli olsa da, internet üzerindeki erişim 

kısıtlamaları nedeniyle öğrenciler bu kaynaklardan 

yeterince faydalanamamaktadır. 

Görme engelli üniversite öğrencileriyle yapılan 

görüşmelerden elde edilen bulgular, bu öğrencilerin 

bilgisayar ve interneti farklı amaçlarla yoğun bir şekilde 

kullandığını göstermektedir. Öğrencilerin bilgisayarı en çok 

kullandıkları alanlar; elektronik doküman okuma, araştırma 

yapma, ödev hazırlama ve ders notlarına erişim gibi 

akademik faaliyetlerdir. Bunun yanı sıra, sosyal medya 

aracılığıyla dünyadaki gelişmeleri takip etme ve ilişkiler 

kurma gibi sosyal amaçlarla da bilgisayar yoğun bir şekilde 

kullanılmaktadır. Bu durum, özellikle üniversiteye hazırlık 

döneminden itibaren bilgisayarın görme engelli öğrenciler 

için vazgeçilmez bir öğrenim aracı olduğunu ortaya 

koymaktadır. 

Katılımcıların büyük çoğunluğu, bilgisayarı her gün 

kullandıklarını ve özel kütüphanelerde sunulan yazıcı ve 

tarayıcı hizmetlerinden faydalandıklarını belirtmiştir. 

Görme engelli öğrencilerin çoğunun ekran okuma 

programlarını aktif olarak kullandığı tespit edilmiştir. En sık 

başvurulan bilgi kaynaklarının başında seslendirilmiş 

kitaplar gelirken, bunları sırasıyla web siteleri, dergiler, 

danışma kaynakları, ders sorumlularının verdiği fotokopiler 

ve e-okul kaynakları izlemektedir. Bununla birlikte, bilgi 

kaynaklarının yalnızca seslendirilmiş biçimlerde değil, aynı 

zamanda Braille (kabartma) alfabesiyle yazılmış 

formatlarda da sunulması gerektiği vurgulanmıştır. Ancak, 

Braille kaynaklarının yüksek maliyeti nedeniyle üniversite 

kütüphanelerinde yeterli sayıda bulunmadığı ifade 

edilmiştir. 

Araştırmada ayrıca görme engelli öğrenciler tarafından en 

çok kullanılan kütüphane türleri belirlenmiştir. Bulgulara 

göre, görme engelli üniversite öğrencileri arasında en çok 

tercih edilen kütüphaneler; üniversite kütüphaneleri, çevrim 

içi kütüphaneler ve dernek/vakıf kütüphaneleridir. Özellikle 

çevrim içi kütüphanelerin, erişim kolaylığı ve uygun 

formatta daha fazla kaynağa sahip olması nedeniyle dernek 

ve vakıf kütüphaneleri daha fazla tercih edildiği 

görülmektedir. 

5. Sonuç  

Literatür taraması sonuçlarına göre, bu alanda yapılan 

çalışmalar sınırlı sayıda olup çoğunlukla akademik 

temellere dayanmayan ve gözleme dayalı olmayan 

yaklaşımlar içermektedir. Mevcut araştırmalar, engelli 

bireylerin bilgisayar kullanımı, internet ve dijital 

teknolojilere erişiminde karşılaştıkları temel sorunlara ve 

dijital uçuruma dikkat çekmektedir. Bu çalışmalar, 

erişilebilirlik ve bilgiye ulaşılabilirlik gibi ortak problemleri 

ele alarak çözüm önerileri sunmaktadır. 

Bilimsel temelli araştırmalar, özellikle görme engelli 

bireylerin eğitim-öğretim süreçlerindeki eksikliklerin 

belirlenmesi ve giderilmesi açısından büyük bir öneme 

sahiptir. Bu tür çalışmalar, diğer araştırmacılar, 

akademisyenler ve yazarlar için yeni bir çalışma alanı 

oluşturmakta ve halkla ilişkiler ile iletişim uygulayıcılarının 

akademik kariyerlerinde ilerlemelerine katkı sağlamaktadır. 

Bu durum, alanda daha fazla araştırma yapılmasını teşvik 

eden bir ortam yaratmaktadır. 

Bilimsel yaklaşımla gerçekleştirilen bu tür araştırmalar, 

sorunları doğru bir şekilde tespit edip etkili çözüm önerileri 

geliştirdiğinde, bu önerilerin hayata geçirilmesiyle görme 

engelli bireyler dijital teknolojileri daha etkin bir şekilde 

kullanabilecek ve bilgiye erişimde önemli ilerlemeler 

kaydedebilecektir. Ayrıca, engelli bireylerin ihtiyaçlarına 

uygun web tasarımlarının erişilebilir hale getirilmesi teşvik 

edilecek, kamu kurumlarının görme engellilerin tüm kamu 

hizmetlerinden çevrimiçi olarak yararlanabilmesi için 

gerekli yasal düzenlemeleri öncelikli olarak uygulamaya 

koyması sağlanacaktır. 

Bu araştırmada, görme engelli üniversite öğrencileri ve 

öğretmenlerin bilgi kaynaklarına (yazılı ve sesli), bilgisayar 

ve internet kullanımına, web erişimine ve kütüphane 

hizmetlerine ilişkin yaşadıkları sorunlar yüz yüze 

görüşmeler yoluyla ayrıntılı bir şekilde incelenmiştir. 

Görüşmeler sonucunda, görme engelli öğrenciler ve 

öğretmenler arasında en çok tercih edilen bilgi kaynağının 

kabartma yazılı kitaplar olduğu tespit edilmiştir. Bunun yanı 

sıra, ders veya kütüphane sorumluları tarafından sağlanan 

kabartma yazılı fotokopiler, dergiler ve web siteleri de sıkça 

kullanılan diğer kaynaklar arasında yer almaktadır. 

Araştırmada ayrıca, görme engelli lise öğrencilerinin en çok 

hangi tür kütüphaneleri kullandıkları incelenmiştir. 

Sonuçlar, öğrencilerin en çok tercih ettiği kütüphanelerin 

üniversite kütüphaneleri, web tabanlı çevrim içi 

kütüphaneler ve dernek ile vakıf kütüphaneleri olduğunu 

göstermiştir. Çevrimiçi kütüphanelerin diğerlerine göre 

daha fazla tercih edilmesinin nedenleri arasında, kaynaklara 

daha kolay erişim sağlanması ve uygun formatlarda daha 

fazla materyalin bulunması öne çıkmıştır. 

Araştırma kapsamında ayrıca, karma eğitim alan görme 

engelli üniversite öğrencilerinin okullardaki öğretmen, 

görevli ve öğrencilerin kendilerine karşı tutumları da 

değerlendirilmiştir. Öğrenciler, bu kişilerin genellikle 

olumlu bir tutum sergilediklerini ve bilgiye erişim ile 

derslerde destek sağladıklarını ifade etmişlerdir. Ancak, 

sunulan hizmetlerin görme engelli öğrencilerin ihtiyaçlarını 

karşılamakta yetersiz kaldığı da vurgulanmıştır. 

Son on yılda yapılan bilimsel çalışmalar, görme engelliler 

için internet ve bilgisayar teknolojileri alanında önemli 

yeniliklerin gerçekleştiğini ortaya koymaktadır. Uyarlanmış 

teknolojiler sayesinde, yalnızca kitap sayfalarının okunması 

değil, aynı zamanda sesli bilgi kaynaklarının kullanımı da 

görme engellilere sunulmaktadır. Ekran okuma programları 

ve bilgisayar yazılımları, bilgiye erişimi büyük ölçüde 

kolaylaştırmıştır. Ancak, özellikle üniversite 

kütüphanelerinde kullanılan eski teknolojili araçların 
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zamanında onarılması ve verimli bir şekilde çalıştırılması 

hayati önem taşımaktadır. Örneğin, Braille yazıcıların 

arızalanması durumunda onarım sürecinin uzun sürmesi, 

ciddi bir sorun olarak öne çıkmaktadır (Emiroğlu, 2008: 

156-157). 

Bunun yanı sıra, engelli bireylerin ekonomik koşulları 

dikkate alındığında, bu tür teknolojilere bireysel erişim 

genellikle maliyetli ve zorlayıcı olmaktadır. Evinde bu 

sistemlere sahip olamayan bireyler için dış mekanlarda, 

örneğin internet kafelerde veya halka açık alanlarda bu 

sistemlerin kullanımının teşvik edilmesi önerilmektedir. 

Ancak, bu alanlarda ekran okuyucuların ya hiç bulunmaması 

ya da sınırlı fayda sağlaması, bilgiye erişim imkanlarını 

önemli ölçüde kısıtlamaktadır. 

Türkiye’de Yükseköğretim Kurulu’na (YÖK) bağlı devlet 

ve vakıf üniversitelerinde okuyan görme engelli üniversite 

öğrencilerinin sayısı, YÖK tarafından düzenli olarak 

açıklanmasa da çeşitli araştırmalar bu sayının 2.500 ile 

3.000 arasında olduğunu öne sürmektedir. Bu rakam, görme 

engellilerin üniversiteye erişimi hakkında genel bir fikir 

verse de kesin bilgiye, YÖK veya engelli öğrenci 

birimlerinden alınacak güncel verilerle ulaşılması daha 

doğru olacaktır. 

Araştırma sonuçlarına göre, Millî Eğitim Bakanlığı’na bağlı 

ilk ve ortaokul düzeyindeki görme engelli okullarında 

bilgisayar eğitimi verilmediği tespit edilmiştir. Bu durum, 

öğrencilerin bilgisayar kullanma becerilerinin 

gelişmemesine, internet üzerinden web sitelerine erişim 

sağlayamamalarına ve okul kütüphanelerinin görme 

engellilere uygun koleksiyonlar sunmamasına yol 

açmaktadır. Söz konusu altyapı eksiklikleri, üniversiteye 

devam eden görme engelli öğrenciler üzerinde olumsuz 

etkiler yaratmakta ve eğitim süreçlerinde dezavantaj 

oluşturmaktadır. Üniversitelerde de bilgiye erişim 

konusundaki yetersizlikler, görme engelli öğrencilerin diğer 

öğrencilerle eşit şartlarda bilgiye ulaşmasını 

zorlaştırmaktadır. 

Araştırmaya katılan 3 görme engelli öğretmen ve 16 öğrenci 

(8’i devlet üniversitesinden, 8’i vakıf üniversitesinden) 

üniversite kütüphanelerinin görme engelli öğrencilere 

alternatif formatlarda bilgi kaynakları sunmadığını ifade 

etmiştir. Görme engelli öğretmen ve öğrencilerle yapılan 

görüşmelerde, öğrencilerin en çok tercih ettiği bilgi 

kaynaklarının elektronik formattaki sesli kaynaklar ve 

normal baskılı kitaplar olduğu belirtilmiştir. Bu bulgular, 

görme engelli bireylerin bilgiye erişiminde karşılaştıkları 

sorunların çözülmesi gerektiğine işaret etmektedir. 

Eğitmenler ve kütüphane görevlileri, görme engelli 

bireylerin kullanımına uygun bilgisayarların 

sağlanmamasının (örneğin, kabartma yazı klavyelerin 

eksikliği ve seslendirme programlarının bilgisayarlarda 

bulunmaması) ve kütüphanelerin görme engelli öğrenci ve 

eğitmenler için yetersiz olmasının, sesli kaynaklara erişimde 

ciddi sorunlara yol açtığını kabul etmişlerdir. Görme engelli 

öğrenciler için uygun koleksiyonların oluşturulmasındaki 

eksikliklerin başlıca nedenleri arasında, bu öğrencilerin 

sayısının az olması, gerekli materyallerin yüksek maliyeti, 

sesli kitap üretiminde karşılaşılan zorluklar ve diğer 

kurumlarla işbirliği yapmada yaşanan sıkıntılar yer 

almaktadır. 

Araştırma sonuçları, üniversitelerin bilgisayar kullanımı ve 

internet erişimi konusunda görme engelli öğretmen ve 

öğrencilere sunduğu hizmetlerin yetersiz olduğunu açıkça 

ortaya koymaktadır. 

Görme engelli öğrenciler ve öğretmenler, öğrencilere uygun 

formatta bilgisayar sağlanmasının önemini vurgulayarak, 

bilgisayar ve internet erişiminin bilgiye ulaşımda kritik bir 

araç olduğunu belirtmişlerdir. Araştırma sonuçları, birçok 

üniversitede görme engelli bireylerin ihtiyaçlarına uygun 

formatta bilgisayarların bulunmadığını, dijital 

kütüphanelerin yetersiz olduğunu ve mevcut kütüphanelerin 

görme engelli öğrencilerin gereksinimlerini karşılamakta 

yetersiz kaldığını ortaya koymaktadır. 

Bu çalışma ve benzeri bilimsel araştırmaların en önemli 

katkılarından biri, erişilebilirlik ve uygun eğitim 

konularında farkındalığın artmasını sağlamasıdır. Buna ek 

olarak, bazı dernekler, vakıflar ve üniversiteler, dijital 

kütüphaneler aracılığıyla görme engelli bireylerin bilgiye 

erişimini kolaylaştırmaktadır. Web tasarımlarının ve ekran 

okuyucuların görme engellilere uygun şekilde yeniden 

düzenlenmesi, bu alandaki bilimsel çalışmaların ve dijital 

teknolojilerin hızlı gelişiminin sağladığı önemli katkılar 

arasında yer almaktadır. 

Gelecekteki araştırmacılara, 5N 1K yöntemiyle hareket 

ederek, mevcut bilimsel çalışmaların rehberliğinde görme 

engelliler için yapılabilecek iyileştirmelere odaklanmaları 

tavsiye edilebilir. Sorunun doğru bir şekilde tespit edilmesi 

durumunda, çözüm için gerekli alan yaratılabilir ve etkili 

çözüm önerileri geliştirilebilir. 

Toplumla bütünleşme, uygar toplumların temel ilkelerinden 

biridir ve yaşamın her alanında engelli bireyleri kapsar. 

Görme engelli bireylerin ve diğer engelli grupların toplum 

içinde aktif ve eşit bir şekilde yer alabilmeleri için, sosyal 

planlamalarda bu bireylerin ihtiyaçlarının dikkate alınması 

büyük önem taşımaktadır. Bir toplumu, tüm bireylerin dâhil 

olduğu bir yapıda organize etmenin anahtarı, herkesin 

bilgiye eşit şekilde ulaşabilmesini sağlamak ve teknolojik 

imkânlardan yararlanabilmesine olanak tanımaktır. 
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Extended Summary 

Purpose 
The aim of the research is to determine the computer usage 

status of visually impaired university students at school and 

in daily life, their use of the equipment, software, 

information resources and services offered by the internet, 

school libraries and special libraries designed for the 

visually impaired, and to develop solution suggestions for 

the problems they encounter. 

Literature Review 

According to the results of the literature review, the studies 

conducted in this field are limited in number and mostly 

include approaches that are not based on academic 

foundations and observation. Existing studies draw attention 

to the fundamental problems that disabled individuals face 

in accessing computers, the internet and digital 

technologies, and the digital divide. These studies address 

common problems such as accessibility and access to 

information and offer solution suggestions. 

Scientific-based research is of great importance, especially 

in terms of identifying and eliminating deficiencies in the 

education-training processes of visually impaired 

individuals. Such studies create a new field of study for other 

researchers, academics and writers and contribute to the 

advancement of public relations and communication 

practitioners in their academic careers. This creates an 

environment that encourages further research in the field. 

When such studies conducted with a scientific approach 

correctly identify problems and develop effective solution 

suggestions, visually impaired individuals will be able to use 

digital technologies more effectively and make significant 

progress in accessing information with the implementation 

of these suggestions. In addition, making web designs 

accessible to the needs of disabled individuals will be 

encouraged, and public institutions will be required to 

prioritize the implementation of necessary legal regulations 

to ensure that visually impaired individuals can benefit from 

all public services online. 

Scientific studies conducted in the last decade have revealed 

that significant innovations have been made in the field of 

internet and computer technologies for the visually 

impaired. Thanks to adapted technologies, not only the 

reading of book pages but also the use of audio information 

sources are now available to the visually impaired. Screen 

reading programs and computer software have greatly 

facilitated access to information. However, it is of vital 

importance that old technology devices used especially in 

university libraries are repaired in a timely manner and 

operated efficiently. For example, the long repair process in 

the event of a malfunction of Braille printers stands out as a 

serious problem (Emiroğlu, 2008: 156-157). 

 

Methodology 

The research examined the information access processes of 

visually impaired university students in Turkey. A total of 

16 visually impaired students and 3 visually impaired 

teachers were selected from 3 foundation and 2 state 

universities in Istanbul as a sample, and the participants 

were reached using the Snowball Sampling Method. The 

data collection process was terminated when the answers 

were repeated. 

The interviews conducted using the in-depth interview 

method investigated the difficulties experienced by visually 

impaired students in accessing information sources such as 

Braille books, audio materials, the internet, and library 

services. In addition, the equipment, programs, and services 

provided by universities and libraries were evaluated, and 

the problems encountered and future plans were discussed. 

During the interviews, in addition to the previously prepared 

questions, improvised questions were also asked in order to 

understand the participant experiences in depth. 

Ethics committee approval for this study was obtained by 

the Istanbul Commerce University Ethics Committee with 

the decision dated 05.12.2024 and numbered E-65836846-

044-339427. 

Findings 

Visually impaired university students and teachers face 

various difficulties in accessing information. It has been 

determined that the collections for the visually impaired in 

university libraries are insufficient, and the lack of Braille 

resources and audio materials make it difficult to use the 

libraries effectively. In addition, it has been stated that the 

library staff is inadequate in providing services to these 

students. 

The limited number of audio resources on the internet and 

the inaccessibility of websites also make it difficult for 

students to benefit from digital resources. Computers and 

the internet are mostly used for academic studies, reading 

electronic documents and research. Participants make 

extensive use of screen reading programs and printer and 

scanner services offered in special libraries. 

The most frequently used information sources include audio 

books, websites, magazines and e-school resources. 

However, it has been stated that Braille resources are not 

sufficiently available in university libraries due to their high 

cost. Visually impaired students mostly prefer university 

libraries, online libraries and association/foundation 

libraries. Online libraries are used more due to their ease of 

access and the fact that they offer resources in more suitable 

formats. 
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ÖZ 

Son zamanlarda rekabet ortamının yeniden şekillendiği turizm sektöründe konaklama işletmelerinin başarıya 

ulaşabilmeleri için giderlerini minimize edip satışlarını ve kârlarını artırarak finansal etkinliklerini korumaları 

kritik önem taşımaktadır. Bu çalışmanın amacı; Borsa İstanbul’da işlem gören turizm sektörü konaklama 

işletmelerinin finansal etkinliklerinin EATWIOS ve Veri Zarflama Analizi (VZA) yöntemleri ile ölçülmesidir. 

Etkinlik analizi için literatürdeki çalışmalar baz alınarak iki girdi (toplam varlıklar ile faaliyet giderleri) ve iki 

çıktı (satış geliri ile vergi öncesi kar) değişkeni belirlenmiştir. Çalışmada kullanılan veriler 8 konaklama 
işletmesinin 2022-2023 yıllarına ait finansal tablolarından elde edilmiştir. Analizde önce EATWIOS yöntemi 

aracılığıyla işletmelerin etkinlik sıralamaları elde edilmiş, ardından VZA (CCR ve BCC modeli) ile etkinlik 

ölçümü yapılmıştır. Çalışmanın sonucuna göre PKENT işletmesi her iki yönteme göre hem 2022 hem 2023 

yılında birinci sırada yer almıştır. Ayrıca uygulamada kullanılan iki yöntemin karşılaştırılması sonucu 

VZA’nın hem CCR hem BCC modellerinin etkinlik sonuçlarının EATWIOS sıralamalarıyla uyumlu olduğu, 

özellikle BCC modelinin her iki yılda tutarlı sonuçlar verdiği bulgulanmıştır. 
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A B S T R A C T 

In the context of the recently restructured competitive environment in tourism sector, it is critical for 

accommodation businesses to maintain their financial efficiency by minimizing expenses and increasing sales 

and profits to achieve success. The aim of this study is to measure the financial efficiencies of tourism sector 

accommodation businesses listed in Borsa Istanbul using EATWIOS and Data Envelopment Analysis (DEA) 
methods. For the efficiency analysis, two input (total assets and operating expenses) and two output (sales 

revenue and profit before tax) variables were determined based on previous studies. The data used in the study 

was obtained from the financial statements for the years 2022 and 2023 of 8 accommodation businesses. Firstly 

the efficiency rankings of the enterprises were acquired employing EATWIOS method. Secondly, the 

efficiency was measured with DEA (CCR and BCC model). Findings obtained by both EATWIOS method and 

DEA revealed that PKENT enterprise ranked first in both 2022 and 2023. Further, by comparing the two 

methods employed it was found that while the efficiency results obtained by both CCR and BCC models of 

DEA were compatible with EATWIOS rankings, particularly the BCC model generated consistent results in 
the period covered by the study. 

1. Giriş 

Turizm sektörü, gelir yaratma ve istihdamı artırma etkisi 

sebebiyle ülkelerin ekonomik açıdan gelişmesi ve 

kalkınması için öncül bir sektör olarak görülmektedir 

(Turgut vd., 2021). Turizm sektörü konaklama, ulaştırma, 

yiyecek -içecek hizmetleri ve benzer faaliyetleri içerisinde 

barındırmakta ve doğrudan ya da dolaylı olarak ekonomide 

pek çok sektör ile etkileşim içerisinde bulunmaktadır (Bahar 

ve İlal, 2020:126). Bu özelliği ile turizm sektörü birçok 

alana yön vermekte ve diğer sektörlerdeki işletmelerin 
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gelişimini de etkilemektedir. Bu nedenle, turizm sektörünün 

başarısı ve bu sektörde yer alan işletmelerin etkin çalışması 

ve sağlıklı bir yapı içerisinde faaliyetlerini başarılı bir 

şekilde sürdürebilmeleri kritik önem taşımaktadır.  

Turizm sektörü içerisinde önemli bir paya sahip olan 

konaklama işletmeleri emek yoğun bir yapıda olup aynı 

zamanda yüksek duran varlık düzeylerine sahiptirler.  Bu 

nedenle, hem faaliyet hacminden bağımsız olarak yüksek 

sabit giderlere hem büyük tutarda ücret ödemelerine 

katlanmak zorundadırlar (Met ve Erdem, 2006:54).  Yüksek 

sabit giderlerle faaliyet gösteren işletmelerin yüksek faaliyet 

kaldıracına sahip oldukları, dolayısıyla yüksek işletme riski 

taşıdıkları bilinmektedir. Bununla beraber, turizm 

sektörünün mevsimsel özellik taşıması; sosyal ve ekonomik 

koşullar, doğal krizler ve benzeri dış faktörlere 

duyarlılığının yüksek olması bu sektörde faaliyet gösteren 

işletmeleri daha riskli hale getirmektedir (Karadeniz, 

2012:310). Konaklama işletmelerinin risklerini minimize 

ederek yoğun rekabette faaliyetlerini başarılı bir şekilde 

sürdürebilmeleri ancak yüksek satış hacimlerine ulaşarak 

kârlılıklarını artırabilmeleri ile mümkün olabilmektedir 

(Nicolau, 2005: 106). Yüksek kârlılık ve başarı ise 

işletmelerin varlıklarını verimli kullanmalarına, aynı 

zamanda finansal kararlarının ve faaliyetlerinin etkinliğine 

bağlı olmaktadır (Met ve Erdem, 2006:64-65). 

Etkinlik, rekabette farklılaşmayı sağlayan temel bir unsur 

olup, işletmelerin hedeflenen kârlılık düzeylerine 

ulaşmalarında önemli rol oynar (Shieh, 2012:18). Etkinlik, 

genel anlamda “işlerin doğru yapılması” ile ilişkili bir 

kavram olup, firmanın maliyetlerini ve kaynak kullanımını 

minimize ederek maksimum düzeyde çıktı elde edebilme 

yeteneğini ortaya koymaktadır (Singh vd. 2020:411). 

Finansal etkinlik ise belirli bir zaman içerisinde kaynakların 

doğru tahsis edilip edilmediğini göstermekle birlikte şirketin 

riski, getiriyi, likiditeyi ve kârlılığı ne kadar iyi yönettiğini 

ve gelir yaratmada varlıklarını ne kadar etkin kullandığını 

ölçmektedir (Kamel vd., 2024:834). Finansal etkinliğini 

sürdürebilen işletmeler uzun vadede daha rekabetçi ve daha 

kârlı olup, faaliyetlerini daha yüksek performansla 

sürdürebilmektedirler (Sharma vd., 2022: 158). Bu açıdan, 

rekabetin en üst düzeyde seyrettiği ve risklere karşı kırılgan 

bir yapıda olan konaklama sektöründe (Cenger, 2023: 22) 

finansal etkinlik işletmelerin uzun vadede başarılı 

olabilmelerinin temel şartlarından biri olarak görülmektedir. 

Literatürde etkinlik ölçümlerinde rasyo analizi ve sınır 

etkinliği analizi gibi çeşitli yaklaşımlar benimsenmekle 

birlikte, Veri Zarflama Analizi yöntemi yaygınlık 

kazanmıştır (Çelik, 2016:71). Son zamanlarda ise girdi - 

çıktı analizine dayalı olarak etkinlik sıralaması imkânı 

sağlayan OCRA ve EATWIOS gibi Çok Kriterli Karar 

Verme (ÇKKV) yöntemleri sıklıkla kullanılmaya 

başlanmıştır. Diğer yandan, TOPSIS-VZA (Rakhshan, 

2017), VZA- EATWIOS (Aytekin vd., 2022; Güçlü ve 

Mohamed, 2024), VZA-EATWIOS-OCRA (Özbek, 2015b) 

ve benzerleri gibi VZA ve ÇKKV yöntemlerinin entegre bir 

şekilde uygulanmasıyla geliştirilen yaklaşımlar da 

literatürde yerini almıştır. Bu çalışmada Borsa İstanbul’da 

(BİST) işlem gören turizm sektörü konaklama işletmelerinin 

finansal etkinliklerinin EATWIOS ve Veri Zarflama Analizi 

yöntemleri ile ölçülmesi amaçlanmıştır. Çalışmada 2022 ve 

2023 yıllarını kapsayan dönem için analiz yapılmıştır. 

Tercih edilen sektör ve belirlenen zaman aralığı, pandeminin 

turizm sektörüne olan yıkıcı etkilerinden sonra iyileşmenin 

başladığı, aynı zamanda turizm sektöründe rekabetin 

yeniden şekillendiği bir dönem olması açısından çalışmanın 

önemini ortaya koymaktadır. Çalışmanın amacı 

doğrultusunda öncelikle literatüre dayalı olarak girdi 

(Toplam varlıklar; faaliyet giderleri) ve çıktı (satış geliri; 

vergi öncesi kâr) değişkenleri belirlenmiştir. Analizde ise 

önce EATWIOS yöntemi ile işletmelerin etkinlik sıralaması 

elde edilmiş, daha sonra VZA yöntemi (CCR ve BCC 

modeli) kullanılarak girdi odaklı etkinlik analizi yapılmıştır. 

Çalışmada iki yöntemin uygulanması sonucu elde edilen 

bulgular karşılaştırılmış ve sonuçlar yorumlanmıştır.  

Çalışma altı bölümden oluşmaktadır. Giriş bölümünün 

ardından kapsamlı bir literatür araştırmasına yer verilmiştir. 

Sonraki bölümlerde veri seti tanıtılmış ve kullanılan 

yöntemlere ilişkin bilgiler verilmiştir. Beşinci bölümde, iki 

yöntemin uygulanması sonucu elde edilen bulgular 

raporlanmış ve karşılaştırılmıştır. Çalışmanın son 

bölümünde ise sonuç ve değerlendirmeler yer almıştır. 

2. Literatür Araştırması 

Literatürde turizm konaklama işletmelerinin etkinliğini 

konu alan çalışmalar incelendiğinde araştırmaların 

bölge/il/işletme bazında finansal ve finansal olmayan 

verilerle pek çok çalışmanın yapıldığı görülmektedir. Bu 

çalışmaların önemli bir bölümünü borsaya kote işletmeler 

üzerinde gerçekleştirilen araştırmalar oluşturmaktadır. Bu 

bakımdan, bu başlık altında öncelikle borsada kayıtlı turizm 

işletmelerine ve genel olarak konaklama işletmelerinin 

etkinliklerine yönelik çalışmalar özetlenmeye çalışılmıştır. 

İkinci kısımda ise EATWIOS yöntemi ile gerçekleştirilen 

çalışmalara yer verilmiştir. 

Yapılan çalışmalarda Borsa İstanbul’da kote turizm 

işletmelerinin etkinlikleri finansal ve operasyonel açıdan ele 

alınmıştır. Akkaya ve Uzar (2012) tarafından yapılan 

çalışmada 8 turizm işletmesinin 2009-2011 dönemine ilişkin 

finansal etkinlikleri VZA yöntemi ile ölçülmüştür. 

Çalışmada, Satışlar ve Piyasa Değeri/Defter Değeri girdi 

değişkenleri, Piyasa Değeri çıktı değişkeni olarak 

belirlenmiştir. İşletmelerin finansal verilerini kullanarak 

gerçekleştirilen başka bir çalışmada, Gülcü ve Cenger 

(2013) 9 turizm firmasının etkinliklerini VZA yöntemi ile 

belirlemeye çalışmışlardır. Finansal oranların girdi ve çıktı 

değişkenleri olarak kullanıldığı çalışmada etkin ve etkin 

olmayan işletmeler tespit edilmiş ve karşılaştırma 

yapılmıştır. Aytekin ve Aytekin (2014) finansal oranlara 

dayalı olarak VZA’nın Süper Aylak Tabanlı Modeli 

yardımıyla turizm işletmelerinin finansal etkinliklerini 

ölçmüştür. Yakut vd. (2015), BİST turizm işletmelerinin 

finansal etkinliklerinin ölçülmesinde VZA ve Malmquist 

Toplam Faktör Verimliliği (MTFV) Endeksi 

yöntemlerinden faydalanmıştır. Etkinlik ölçümünde finansal 
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oranlar arasından seçilen 3 girdi ile 4 çıktı değişkeni 

kullanılmıştır. Analiz sonucunda 5 yıllık bir dönem için 

işletmelerin etkinlik skorları elde edilmiştir. Atalay ve 

Vatansever (2020), 11adet turizm işletmesinin 2016-2019 

dönemine ilişkin finansal etkinliklerini ele almışlardır. 

Çalışmada, 2 girdi ve 2 çıktı değişkenli bir model 

kurulmuştur. Finansal etkinliğin yanı sıra faaliyet etkinliğini 

ele alan Çelik (2016), çalışmasında VZA yöntemi ile 2 ayrı 

analiz gerçekleştirmiştir. Çalışmada elde edilen sonuçlar, 

faaliyet açısından etkin bulunan bazı işletmelerin finansal 

açıdan etkin olamadıklarını göstermiştir. Turizm 

işletmelerinin etkinliklerine yönelik başka bir çalışmada 

Uygurtürk ve Uygurtürk (2018), pazarlama giderlerinin 

rolünü ortaya koymayı amaçlamışlardır. Çalışmanın 

sonucunda ele alınan dönemde turizm işletmelerinin etkinlik 

düzeylerinin düşük olduğu ortaya çıkmıştır.  

BİST’te işlem gören turizm işletmelerinin etkinliklerini ele 

alan daha yakın tarihli çalışmalara bakıldığında COVID-19 

pandemisinin etkisinin ortaya konulmaya çalışıldığı 

görülmektedir. Özcan (2021), çeyrek dönemlik veriler 

kullanarak turizm işletmelerinin pandemi döneminde 

etkinlik düzeylerini VZA ve Tobin Q oranı yardımıyla 

belirlemeyi amaçlamıştır. Çalışmada ele alınan dönemde 

Tobin Q oranına göre işletmelerin pandemiden olumsuz 

etkilendikleri, ancak VZA yöntemi bulgularına göre 

işletmelerin etkinliklerinde bir azalma olmadığı sonucuna 

ulaşılmıştır. Benzer bir sonuç, Cenger (2023) tarafından 

gerçekleştirilen çalışmada elde edilmiştir. Cenger, Süper 

Etkinlik modeli ile yaptığı analiz sonucunda turizm 

işletmelerinin pandemiden etkilenmediklerini ortaya 

koymuştur. Erdem ve Yel (2023) ise 2016-2020 döneminde 

turizm işletmelerinin performanslarında ve verimliliklerinde 

önemli azalışlar olduğunu savunmuşlardır.  

Borsaya kote işletmeler dışında kalan konaklama sektörü 

işletmelerinin etkinliklerinin ölçümüne yönelik yapılan 

çalışmalarda Türkiye’nin çeşitli bölgelerinde yer alan 

işletmelere odaklanıldığı görülmektedir. Kapadokya 

bölgesinde yer alan turizm işletmelerinin faaliyet etkinliğini 

ele alan Doğan ve Tanç (2010), 18 konaklama işletmesinin 

etkinliklerini VZA yöntemiyle ölçmeye çalışmışlardır. 

Yapılan analiz sonucunda 4 işletmenin etkin olduğu tespit 

edilmiştir. Kapadokya bölgesi otellerinin etkinliklerine 

yönelik başka bir çalışma Kaya (2023) tarafından 

gerçekleştirilmiştir. COVID-19 dönemini kapsayan 

çalışmada işletmelerin klasik etkinlik düzeylerinin genel 

olarak düşük olduğu ortaya çıkmıştır. Benli (2012), 

Türkiye’deki konaklama işletmelerinin etkinliklerini iller ve 

dört bölge bazında araştırmıştır. Literatürde ayrıca, Alanya 

bölgesi işletmeleri (Uyar ve Alış, 2014); Yozgat ilinde 

faaliyette bulunan işletmeler (Doğan ve Ersoy, 2018), 

Konya ilindeki oteller (Hacıoğlu ve Göral, 2017) üzerine 

etkinlik ölçümü gerçekleştirilmiştir.  

Türkiye dışında gerçekleştirilen çalışmalar göz önüne 

alındığında farklı ülkelerde/bölgelerde yer alan turizm 

konaklama işletmelerinin etkinliğinin farklı yöntemlerle ele 

alındığı görülmektedir. Pulina ve Santoni (2018), İtalya 

Sardinia bölgesinde yer alan konaklama sektörü 

işletmelerinin etkinliklerini 2 aşamalı VZA modeli ile 

değerlendirmişlerdir. VZA modelinde satış geliri çıktı 

değişkeni, sermaye ve çalışan maliyetleri girdi değişkenleri 

olarak belirlenmiştir. Çalışmada ayrıca işletmelerin etkinliği 

üzerinde etkili olan faktörler belirlenmeye çalışılmıştır. 

Mariani ve Visani (2019) Roma’da faaliyette bulunan 

otellerin etkinliklerini finansal ve finansal olmayan girdi-

çıktı değişkenleri aracılığıyla değerlendirmişlerdir. Çin 

Borsasında kayıtlı işletmeler üzerine yapılan çalışmada 

Geng vd. (2021) EVA ve Malmquist Endeksi yaklaşımıyla 

17 işletmenin etkinliklerini ele almışlardır. Kamel vd. 

(2024) ise Mısır Turizm sektörü işletmelerinin COVID-19 

dönemin etkinliklerini araştırmışlardır. 

İşletme etkinliğinin/performansının ölçülmesinde 

EATWOS/EATWIOS yöntemi ile yapılan çalışmalar 

incelendiğinde araştırmacıların bu yöntemi tek başına ya da 

farklı ÇKKV yaklaşımlarıyla entegre ederek farklı sektörler 

üzerine analizler gerçekleştirdikleri görülmektedir. Finans 

sektöründe faaliyet gösteren işletmelerin etkinliğini ele alan 

araştırmalara Özbek (2015a), Bulğurcu (2019) ve Çilek ve 

Karavardar (2023) tarafından gerçekleştirilen çalışmalar 

örnek gösterilebilmektedir. Finans sektörü dışında reel 

sektör işletmelerinin etkinliği üzerine odaklanan 

çalışmaların literatürde sayıca daha fazla olduğu 

görülmektedir. Özbek (2016) madencilik sektöründe 

faaliyet gösteren işletmelerinin etkinliğini araştırmıştır. 

Özdağoğlu (2018), Gri Entropi-EATWIOS bütünleşik 

yaklaşımıyla BİST Sınai kategorisinde yer alan işletmelerin 

performansını analiz etmiştir. Aynı yaklaşımla, Çanakçıoğlu 

(2019) çimento işletmelerinin performansını ölçmüştür. 

Tekstil işletmelerinin performanslarının ele alındığı 

çalışmada, Küçükönder ve Şişmanoğlu (2020) dört farklı 

ÇKKV yöntemi kullanarak en uygun modeli tespit etmeyi 

amaçlamışlardır. Birden fazla ÇKKV yöntemi kullanarak 

işletmelerin etkinliklerini ve performanslarını irdeleyen 

çalışmalardan biri de Aytekin (2020) tarafından 

gerçekleştirilmiştir. Aytekin, Fortune dergisi 2019 yılı 

sıralamasına göre önde gelen şirketleri dört farklı metot 

kullanarak bütüncül bir yaklaşımla ele almıştır. Çalışmanın 

sonucunda, EATWIOS yöntemi sonucuna göre TÜPRAŞ 

işletmesinin etkinliğinin diğer işletmelere göre daha yüksek 

olduğu tespit edilmiştir. Görçün vd. (2022); Zolfani vd. 

(2023) tarafından gerçekleştirilen çalışmalarda ise 

geliştirilmiş EATWIOS yöntemi kullanılmıştır. Öte yandan, 

Kırhasanoğlu ve Karavardar (2024) telekomünikasyon 

sektöründe faaliyet gösteren bir işletmenin yıllara göre 

performansının tespit edilmesi amacıyla IDOCRIW ve 

EATWIOS yöntemlerini birlikte kullanmışlardır. 

Ilıkkan Özgür vd. (2021) EATWIOS yöntemini CRITIC 

ağırlıklandırma metodu ile birlikte kullanmışlardır. 

Çalışmada 25 şeker fabrikasının verimlik düzeylerinin 

karşılaştırılması amaçlanmıştır. CRITIC-EATWIOS 

yöntemlerinin birlikte kullanıldığı diğer bir çalışmada 

(Ilıkkan Özgür vd., 2023) Türk kamu ve özel şeker 

fabrikalarının 2018-2020 dönemine ilişkin etkinlikleri ele 

alınmıştır.  
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Turizm işletmelerinin finansal etkinliğine ilişkin literatür 

incelendiğinde analiz için çoğunlukla VZA’nın modelleri ile 

farklı dönemleri ele alan çalışmaların yapıldığı 

görülmektedir. Özellikle son zamanlarda yapılan 

çalışmalarda COVID-19 dönemi ve COVID-19 öncesi 

dönemlerinin karşılaştırmalı ele alınarak pandeminin 

etkilerini konaklama işletmeleri açısından 

değerlendirilmeye alındığı görülmektedir. Bununla birlikte, 

konaklama sektörü işletmelerinin finansal etkinliğini 

pandemi sonrası dönem verileri ile inceleyen bir çalışmaya 

rastlanılmamıştır. Bu bakımdan bu çalışmanın literatüre 

temel katkısı bu alandaki boşluğu doldurarak, pandemi 

sonrası iyileşme ve yeni normal dönemde konaklama 

işletmelerinin finansal etkinliklerini ortaya koyarak sektör 

dinamiklerine ışık tutmaktır. 

3. Veri Seti 

Çalışmada BİST’te işlem gören turizm sektöründe faaliyet 

gösteren konaklama işletmeleri üzerine analiz 

gerçekleştirilmiştir. 2024 yılı itibariyle ilgili sektörde 

faaliyette bulunan 9 işletme bulunmaktadır. Bu işletmeler 

arasından bir işletmenin finansal tablo hesap döneminin 

farklı olması sebebiyle çalışmada AYCES, AVTUR, 

KSTUR, MAALT, MERIT, PKENT, TEKTU, ULAS kodlu 

8 işletme analiz kapsamına alınabilmiştir. Çalışmada 2022 

ve 2023 yılları analiz dönemi olarak belirlenmiştir. 8 

işletmenin etkinlik analizinde kullanılan finansal girdi ve 

çıktı faktörleri Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP) web 

sitesinde yayımlanan yıllık mali tablolarından elde 

edilmiştir.  

Etkinlik ölçümünde seçilen girdi ve çıktı faktörleri ve bu 

faktörlere atanan ağırlıklar etkinlik skorunu doğrudan 

etkilediğinden, bu faktörlerin doğru seçilmesi büyük önem 

taşımaktadır. Çalışmada finansal etkinlik ölçülmeye 

çalışıldığından işletmelerin bilanço ve gelir tablosu 

verilerinden yararlanılmıştır. Girdi ve çıktı değişkenleri 

literatürde yer alan çalışmalar (Atalay ve Vatansever, 2020; 

Çelik, 2016; Geng vd., 2021; Kamel vd., 2024; Uygurtürk 

ve Uygurtürk, 2018) dikkate alınarak Tablo 1’ deki gibi 

belirlenmiştir. 

Tablo 1. Analizde Kullanılan Girdi ve Çıktı Değişenleri 

Girdi Değişkenleri Çıktı Değişkenleri 

Toplam Varlıklar (TV) Satış Geliri (SG) 

Faaliyet Giderleri (FG) Vergi Öncesi Kâr (VÖK) 

4. Yöntem 

Çalışmada BİST turizm konaklama işletmelerinin 2022 ve 

2023 dönemlerine ilişkin finansal etkinlikleri iki ayrı 

yöntemle ölçülmüştür. İlk aşamada EATWIOS yöntemi 

aracılığıyla işletmelerin etkinlik sıralaması elde edilmiştir. 

İkinci aşamada aynı değişkenler kullanılarak VZA yöntemi 

aracılığıyla girdi odaklı etkinlik ölçümü yapılmıştır. 

Verilerin analizinde MS Excel ile DEA Frontier paket 

programı kullanılmıştır. Araştırmada iki yöntemin 

kullanılması elde edilen bulguları karşılaştırma imkânı 

sağlarken sonuçlara ilişkin daha geniş bir perspektif 

sunmaktadır. 

4.1. EATWIOS Yöntemi 

Peters ve Zelewski (2006) tarafından geliştirilen EATWIOS 

yöntemi pek çok alanda etkinlik analizlerinde kullanılan 

tekniklerden biridir. Diğer etkinlik ölçüm yöntemlerinden 

farklı olarak EATWIOS yöntemi etkinlik analizinde girdi ve 

çıktı değişkenlerinin tatmin düzeylerini dikkate almakta; bu 

yönüyle etkinlik analizinde optimum çözüme odaklanmak 

yerine tatmin edici çözümlere imkân sağlamaktadır (Özbek, 

2015a; Peters ve Zelewski, 2006).  

EATWIOS yönteminin uygulanması etkinlik analizi 

yapılacak karar birimlerinin seçilmesi ve girdi-çıktı 

değişkenlerinin belirlenmesi ile başlar. Daha sonra, girdi 

(𝑥𝑖𝑘) ve çıktı ( 𝑦𝑖𝑗) değişkenlerinin aldıkları değerlere göre 

girdi ve çıktı matrisleri sırasıyla (1) ve (2) numaralı 

eşitliklerde gösterildiği gibi ayrı ayrı düzenlenir. Matrislerin 

oluşturulmasından sonra normalleştirme, mesafe ölçülerinin 

hesaplanması ve etkinlik skorlarının elde edilmesine ilişkin 

uygulama aşamaları aşağıda özetlenmiştir (Özbek, 2015a; 

Peters ve Zelewski, 2006).  

𝑋 = [

𝑥11 𝑥12 ⋯ 𝑥1𝐾

𝑥21 𝑥22 ⋯ 𝑥2𝐾

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
𝑥𝐼1 𝑥𝐼2 ⋯ 𝑥𝐼𝐾

]                                                   (1) 

𝑥𝑖𝑘 ∈ ℝ≥0   ∀𝑖 = 1,… , 𝐼    ∀𝑘 = 1, . . , 𝐾                    

𝑌 = [

𝑦11 𝑦12 ⋯ 𝑦1𝐽

𝑦21 𝑦22 ⋯ 𝑦2𝐽

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
𝑦𝐼1 𝑦𝐼2 ⋯ 𝑦𝐼𝐽

]                                                    (2) 

 𝑦𝑖𝑗 ∈  ℝ≥0       ∀𝑖 = 1,…… , 𝐼        ∀𝑗 = 1,… . , 𝐽  

Girdi ve çıktı matrislerinin normalizasyon işlemleri sırasıyla 

Eşitlik (3) ve Eşitlik (4) yardımıyla gerçekleştirilmektedir.  

𝑠𝑖𝑘 = 
𝑥𝑖𝑘

√∑ 𝑥𝑖𝑘
2𝐼

𝑖=1

     ∀𝑖 = 1,…… , 𝐼        ∀𝑘 = 1,… . , 𝐾        (3)     

𝑟𝑖𝑗 = 
𝑦𝑖𝑗

√∑ 𝑦𝑖𝑗
2𝐼

𝑖=1

     ∀𝑖 = 1,…… , 𝐼        ∀𝑗 = 1,… . , 𝐽            (4)      

Normalizasyon işleminin gerçekleştirilmesi sonucunda 

normalleştirilmiş girdi ( 𝑆  ) ve çıktı ( 𝑅 ) matrisleri elde 

edilmektedir. Bu matrisler Eşitlik (5) ve Eşitlik (6) ile 

gösterilmiştir.  

𝑆 = [

𝑠11 𝑠12 ⋯ 𝑠1𝐾

𝑠21 𝑠22 ⋯ 𝑠2𝐾

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
𝑠𝐼1 𝑠𝐼2 ⋯ 𝑠𝐼𝐾

]                                                     (5)  
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𝑅 = [

𝑟11 𝑟12 ⋯ 𝑟1𝐽

𝑟21 𝑟22 ⋯ 𝑟2𝐽

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
𝑟𝐼1 𝑟𝐼2 ⋯ 𝑟𝐼𝐽

]                                                      (6)  

EATWIOS yönteminin bir sonraki adımında girdi ve çıktı 

faktörleri için mesafe ölçüsü hesaplanmaktadır. Girdi 

faktörleri için mesafe ölçüsü Eşitlik (7) ile elde edilir. 

𝑖𝑝𝑖𝑘 = 1 + 𝑠𝑖𝑘 − 𝑠𝑘
∗     ∀𝑖 = 1,…… , 𝐼    ∀𝑘 = 1,… . , 𝐾    (7) 

Eşitlik (7)’ de  𝑠𝑘
∗ = min

𝑖

{𝑠𝑘⃗⃗  ⃗}  şeklinde hesaplanmakta olup  

𝑆  matrisinin her bir sütununda yer alan minimum değeri 

ifade etmektedir.  

Çıktı mesafe ölçüsü Eşitlik (8) yardımıyla elde edilmektedir.  

𝑜𝑝𝑖𝑗 = 1 − ( 𝑟𝑗
∗ − 𝑟𝑖𝑗)  ∀𝑖 = 1,…… , 𝐼     ∀𝑗 = 1,… . , 𝐽    (8) 

Eşitlik (8)’de 𝑟𝑗
∗ = max

𝑖
{𝑟 𝑗} formülüyle elde edilmekte ve 𝑅 

normalleştirilmiş çıktı matrisinin her bir sütununda yer alan 

maksimum değeri ifade etmektedir. 

Son aşamada, girdi ve çıktı faktörlerinin mesafe ölçüleri 

kullanılarak karar birimlerinin etkinlik skorları hesaplanır 

(Eşitlik 9).  

𝐸𝑖 = 
∑ 𝑣𝑗 ∗  𝑜𝑝𝑖𝑗

𝐽
𝑗=1

∑ 𝑤𝑘 ∗  𝑖𝑝𝑖𝑘
𝐾
𝑘=1

            ∀𝑖 = 1,…… , 𝐼                       (9)  

Eşitlik (9)’da 𝑣𝑗  ve 𝑤𝑘 , sırasıyla çıktı faktörleri ve girdi 

faktörleri için belirlenen ağırlıklardır. Faktör ağırlıklarının 

tespit edilmesinde dikkat edilmesi gereken husus girdi 

ağırlıkların toplamı ve çıktı ağırlıklarının toplamının her 

birinin 1’e eşit olacak şekilde ayrı ayrı hesaplanması 

gerektiğidir. Elde edilen 𝐸𝑖 değerinin yüksek/düşük olması 

karar biriminin diğer birimlere göre daha yüksek/düşük 

etkinlikte olduğunu ifade eder. 𝐸𝑖  değerleri büyükten 

küçüğe doğru sıralandığında, birinci sırada yer alan karar 

biriminin göreli olarak en etkin birim olduğu kabul edilir. 

4.2.Veri Zarflama Analizi 

Veri Zarflama Analizi (VZA), Farrell’in 1957 yılında 

önermiş olduğu “etkinlik” kavramından yola çıkarak 

Charnes, Cooper, and Rhodes (CCR) (1978) tarafından 

birden çok girdiye ve çıktıya sahip karar birimlerinin 

varlığında etkinliğin ölçülmesine olanak tanıyan bir yöntem 

olarak geliştirilmiştir. Yöntemin ortaya çıkmasından 

günümüze kadar geçen süreçte, VZA farklı modellerle 

geliştirilmiş, etkinlik ölçümünde yaygın kullanılan bir araç 

haline gelmiştir (Özbek, 2019:327-328).  

VZA, doğrusal programlama temelli, parametrik olmayan 

bir yöntemdir. Bu yöntemde, merkezi eğilime 

odaklanmaktan ziyade bir etkin sınır belirlenmekte ve bu 

sınıra yakınlık ölçülmeye çalışılmaktadır (Cooper vd., 

2011:2). Etkin sınır, gözlemlenen birimler arasında 

minimum girdi ya da maksimum çıktı hedefine göre en iyi 

girdi çıktı bileşimini üretebilen birimlerden oluşur. Etkin 

olarak kabul edilen birimler, sınır üzerinde yer almayan 

(etkin olmayan) birimlere referans oluşturur (Çelik ve Atan, 

2020:360).   

VZA modelleri, analizin amacına ve kullanılan varsayımlara 

göre farklı şekillerde sınıflandırılabilmektedir. Bu 

sınıflandırmalar; girdi odaklı-çıktı odaklı modeller ile 

ölçeğe göre sabit getiri (Constant Return to Scale-CRS) – 

ölçeğe göre değişen getiri (Variable Return to Scale-VRS) 

modelleri şeklinde oluşturulabilmektedir (Özbek, 

2019:329). Kurulan modelin girdi odaklı ya da çıktı odaklı 

olması etkinlik ölçümünde amaçlanan hedefe göre 

belirlenebilmektedir. Buna göre, belirli bir çıktı düzeyinde 

girdiler minimize edilmek isteniyorsa, girdi odaklı model; 

belirlenen girdilerle çıktı maksimize edilmek isteniyorsa, 

çıktı odaklı model kurulabilmektedir (Cooper vd., 2011:15). 

Öte yandan, ölçeğe göre sabit getiri varsayımı, girdilerde bir 

birimlik değişimin, çıktılarda da bir birimlik değişime neden 

olduğu durumunu ifade ederken, ölçeğe göre değişken getiri 

durumunda girdilerdeki bir birimlik değişim, çıktılarda bir 

birimden az ya da çok değişime neden olacağı 

varsayılmaktadır (Çelik ve Atan, 2020:363). Temel alınan 

varsayımlara göre VZA modelleri, CCR (Charnes, Cooper, 

and Rhodes) ve BCC (Banker, Charnes, Cooper) olarak 

adlandırılmaktadır. 

Girdi odaklı CCR modeli aşağıdaki gibi ifade edilmektedir 

(Cooper vd., 2011:13; Özbek, 2019:332-333): 

min 𝜃 −  𝜀 (∑ 𝑠𝑖
− + ∑ 𝑠𝑟

+𝑠
𝑟=1

𝑚
𝑖=1 )                                        (10)  

Kısıtlar: 

∑ 𝑥𝑖𝑗𝜆𝑗 + 𝑠𝑖
−𝑛

𝑗=1 = 𝜃𝑥𝑖𝑜    𝑖 = 1,2, … . ,𝑚     𝑗 = 1,2, . . 𝑛  

∑ 𝑦𝑟𝑗𝜆𝑗 − 𝑠𝑟
+𝑛

𝑗=1 = 𝑦𝑟𝑜       𝑟 = 1,2, …… , 𝑠                        (11)   

𝜆𝑗 , 𝑠𝑖
−, 𝑠𝑟

+  ≥ 0                        ∀ 𝑖, 𝑗, 𝑟  

Bu eşitliklerde; n, karar birimi sayısını, m, girdi sayısını, s, 

çıktı sayısını, 𝑥𝑖𝑗   ve 𝑦𝑟𝑗   sırasıyla j. karar biriminin 

kullandığı girdi (i) miktarı ve çıktı (r) miktarını, 𝜆𝑗 , j 

biriminin aldığı yoğunluk değerini, 𝑠𝑖
−  , i girdisine ait 

fazlalığı, 𝑠𝑟
+ , r çıktısına ait eksikliği göstermektedir. 

𝜀,  arşimedyen olmayan, çok küçük pozitif bir sayı olarak 

tanımlanmaktadır. 𝜃  değişkeni, karar biriminin etkinliğini 

gösterir. Karar biriminin etkin olması durumunda bu 

değişken 1 değerini alır, etkinsizlik durumunda ise 1’den 

küçük olur. 

Eşitlik (10) ile ifade edilen CCR modeli ölçeğe göre sabit 

getiri varsayımı altında çalışmaktadır. Banker, Charnes ve 

Cooper (1984) bu modele ∑ 𝜆𝑗
𝑛
𝑗=1 = 1 kısıtını ekleyerek 

ölçeğe göre değişken getiri varsayımına dayanan BCC 

modelini geliştirmişlerdir. Girdi odaklı BCC modeli Eşitlik 

(12)’de gösterilmiştir. 

min 𝜃 −  𝜀 (∑𝑠𝑖
− + ∑𝑠𝑟

+

𝑠

𝑟=1

𝑚

𝑖=1

)                                             (12) 
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Kısıtlar: 

∑ 𝑥𝑖𝑗𝜆𝑗 + 𝑠𝑖
−𝑛

𝑗=1 = 𝜃𝑥𝑖𝑜      𝑖 = 1,2, … . ,𝑚     𝑗 = 1,2, … . . 𝑛  

∑ 𝑦𝑟𝑗𝜆𝑗 − 𝑠𝑟
+𝑛

𝑗=1 = 𝑦𝑟𝑜          𝑟 = 1,2, …… , 𝑠                     (13)   

∑ 𝜆𝑗
𝑛
𝑗=1 = 1  

𝜆𝑗 , 𝑠𝑖
−, 𝑠𝑟

+  ≥ 0                        ∀ 𝑖, 𝑗, 𝑟  

BCC modeli ile teknik etkinlik skoru (𝐸𝐵𝐶𝐶  ) elde 

edilebilmektedir, CCR modeli ise toplam etkinlik değerini 

(𝐸𝐶𝐶𝑅)  hesaplayabilmektedir. İki modelden elde edilen 

etkinlik değerleri arasındaki ilişki (14) numaralı eşitlikteki 

gibi ifade edilebilmektedir (Savaş, 2015:215; Yakut vd., 

2015:242). 

𝐸𝐶𝐶𝑅 = 𝐸𝐵𝐶𝐶 ∗ 𝐸Ö                                                                  (14) 

Bu eşitliğe göre ölçek etkinliği (𝐸Ö), CCR etkinlik skorunu 

BCC etkinlik skoruna oranlayarak hesaplanabilmekte ve bir 

karar biriminin ölçeğini ayarlayarak etkinliğini artırıp 

artıramayacağını değerlendirmek için kullanılabilmektedir 

(Aparicio ve Santin, 2024:1) 

5. Bulgular 

Çalışmada Borsa İstanbul’da işlem gören turizm sektörü 

konaklama işletmelerinin 2022 ve 2023 yıllarına ilişkin 

finansal etkinlikleri EATWIOS ve VZA yöntemleri 

aracılığıyla analiz edilmiştir. Çalışmanın bu bölümünde iki 

yöntemin uygulanması sonucu elde edilen bulgular iki 

başlık altında sunulmuştur. 

5.1.EATWIOS Yöntemi ile Elde Edilen Bulgular 

EATWIOS yönteminin ilk adımında karşılaştırma yapılacak 

karar birimleri ile analize temel oluşturan girdi-çıktı 

faktörleri belirlenmektedir. Buna göre, analizde 8 karar 

biriminin 2 girdi ve 2 çıktı faktörüne göre 2022 ve 2023 

yılları etkinlik değerlendirilmesi yapılmıştır. (1) ve (2) 

numaralı eşitlikler kullanılarak 2023 yılı verileri ile 

oluşturulan matrisler Tablo 2’de bir arada gösterilmiştir.

Tablo 2. 2023 Yılı Karar Matrisi (Ham veriler)  

İşletmeler  Girdi Değişkenleri Çıktı Değişkenleri 

 Toplam Varliklar (TV) Faaliyet Giderleri FG) Satiş Geliri (SG) Vergi Öncesi Kâr (VÖK) 

AYCES 2.926.661.539 72.002.234 223.411.223 -45.379.936 

AVTUR 689.421.103 2.839.653 11.584.923 149.970.525 

KSTUR 449.922.879 9.808.673 258.962.732 132.393.467 

MAALT 2.171.691.129 29.662.832 6.176.996 -15.439.116 

MERIT 4.373.355.796 32.800.716 103.481.326 46.712.800 

PKENT 1.028.325.277 17.408.648 656.481.843 371.890.923 

TEKTU 4.722.671.028 57.062.039 86.469.251 140.004.019 

ULAS 481.572.971 10.516.055 0 42.754.570 

Ortalama 2.105.452.715 29.012.606 168.321.037 102.863.407 

 

Tablo 2 incelendiğinde bazı işletmelerin VÖK çıktı 

değişkeninin negatif değerler aldığı gözlemlenmiştir. Bu 

aşamada, Zhang vd. (2014) tarafından önerilen Z-skor 

yöntemi yardımıyla veri seti düzeltme işlemine tabi 

tutularak negatif değerlerden arındırılmıştır (Kırhasanoğlu 

ve Karavardar, 2024; Küçükönder ve Şişmanoğlu, 2020). Z-

skor yöntemine göre değer dönüşümleri Eşitlik (15) ve 

Eşitlik (16) yardımıyla gerçekleştirilmiştir. 

𝑥𝑖𝑗 = 
( 𝑋𝑖𝑗− �̅�𝑖 )

𝑆𝑖
                                                                       (15)  

𝑥′𝑖𝑗 = 𝑥𝑖𝑗 + 𝐴                𝐴 >  |min 𝑥 𝑖𝑗|                             (16)   

Eşitlik (15)’te, 𝑥𝑖𝑗  standart değeri, 𝑋𝑖𝑗  ham veriyi ve �̅�𝑖  

ham veri serisinin ortalamasını gösterir. Paydada yer alan 𝑆𝑖 

değeri serinin standart sapmasını ifade eder. Eşitlik (16)’ya 

göre  𝑥′𝑖𝑗  , standart değere A katsayısı eklenerek elde edilen 

dönüştürülmüş değeri ifade etmektedir.  

Değer dönüşümü işlemi sonucunda elde edilen pozitif 

değerlerden oluşan nihai karar matrisi Tablo 3’te 

gösterilmiştir. 

Tablo 3. 2023 Yılı Düzeltilmiş Karar Matrisi  

İşletmeler Girdi Değişkenleri Çıktı Değişkenleri 

 TV FG SG VÖK 

AYCES 1,724 3,101 1,487 0,007 

AVTUR 0,350 0,075 0,459 1,605 

KSTUR 0,203 0,380 1,660 1,462 

MAALT 1,261 1,248 0,433 0,252 

MERIT 2,613 1,386 0,905 0,761 

PKENT 0,559 0,712 3,589 3,420 

TEKTU 2,827 2,447 0,823 1,524 

ULAS 0,223 0,411 0,403 0,728 

Nihai karar matrisi belirlendikten sonra Eşitlik (3) ve Eşitlik 

(4) kullanılarak verilerin normalizasyon işlemi 

gerçekleştirilmiştir. Girdi ve çıktı değişkenlerinin normalize 

değerleri Tablo 4’te gösterilmiştir. 
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Tablo 4. 2023 Yılı Normalleştirilmiş Değerler (Matris S 

ve Matris R) 

İşletmeler Girdi Değişkenleri Çıktı Değişkenleri 

 TV FG SG VÖK 

AYCES 0,386 0,695 0,333 0,002 

AVTUR 0,079 0,017 0,103 0,360 

KSTUR 0,046 0,085 0,372 0,328 

MAALT 0,283 0,280 0,097 0,057 

MERIT 0,586 0,311 0,203 0,171 

PKENT 0,125 0,160 0,804 0,767 

TEKTU 0,634 0,548 0,184 0,342 

ULAS 0,050 0,092 0,090 0,163 

     

Sonraki adımda Eşitlik (7) ve Eşitlik (8) yardımıyla girdi ve 

çıktı değişkenleri için mesafe ölçüleri hesaplanmıştır. Elde 

edilen değerler Tablo 5’te sunulmuştur. 

Tablo 5. Girdi ve Çıktı Değişkenleri İçin Mesafe Ölçüsü 

-2023 Yılı 

İşletmeler Girdi Değişkenleri Çıktı Değişkenleri 

 TV FG SG VÖK 

AYCES 1,341 1,678 0,529 0,235 

AVTUR 1,033 1,000 0,299 0,593 

KSTUR 1,000 1,068 0,568 0,561 

MAALT 1,237 1,263 0,293 0,290 

MERIT 1,540 1,294 0,398 0,404 

PKENT 1,080 1,143 1,000 1,000 

TEKTU 1,588 1,532 0,380 0,575 

ULAS 1,004 1,075 0,286 0,397 

     

Uygulamanın sonraki adımında girdi ve çıktı 

değişkenlerinin mesafe ölçülerinin ağırlıklandırılması 

yapılmıştır. Bu adımda, girdi faktörleri ile çıktı faktörlerinin 

ağırlıklarının eşit olduğu varsayılmıştır (0,5). 

Ağırlıklandırma işlemi sonucunda elde edilen değerler 

Tablo 6’da verilmiştir. 

Tablo 6. Ağırlıklandırılmış Mesafe Ölçüsü -2023 Yılı 

İşletmeler Girdi Değişkenleri Çıktı Değişkenleri 

 TV FG SG VÖK 

AYCES 0,670 0,839 0,264 0,118 

AVTUR 0,516 0,500 0,149 0,297 

KSTUR 0,500 0,534 0,284 0,280 

MAALT 0,618 0,631 0,146 0,145 

MERIT 0,770 0,647 0,199 0,202 

PKENT 0,540 0,571 0,500 0,500 

TEKTU 0,794 0,766 0,190 0,287 

ULAS 0,502 0,538 0,143 0,198 

     

Son adımda Eşitlik (9) yardımıyla işletmelerin etkinlik 

değerleri ( 𝐸𝑖 ) hesaplanmıştır. Daha sonra, elde edilen 

sonuçlar en büyükten başlayarak en küçüğe doğru 

sıralanmıştır. Analiz sonucunda elde edilen sonuçlar Tablo 

7’de verilmiştir.  

 

Tablo 7. İşletmelerin Etkinlik Skorları (𝐸𝑖) ve Sıralama-

2023 Yılı 

İşletmeler Girdi Çıktı 𝐸𝑖 Sıra 

AYCES 1,510 0,382 0,253 7 

AVTUR 1,016 0,446 0,439 3 

KSTUR 1,034 0,564 0,546 2 

MAALT 1,250 0,291 0,233 8 

MERIT 1,417 0,401 0,283 6 

PKENT 1,111 1,000 0,900 1 

TEKTU 1,560 0,477 0,306 5 

ULAS 1,040 0,341 0,328 4 

     

BİST konaklama işletmelerin etkinlik skorlarını temel 

alarak yapılan sıralamaya göre 2023 yılında PKENT kodlu 

işletmenin 0,900 𝐸𝑖  değeri ile birinci sırada yer almıştır. 

PKENT işletmesini, sırasıyla KSTUR (0,546) ve AVTUR 

(0,439) işletmeleri takip etmiştir. MAALT işletmesi ise 

etkinlik sıralamasında 0,233 𝐸𝑖  değeri ile 8 işletme 

içerisinde son sırada yer almıştır.  

2023 yılı için gerçekleştirilen analiz süreci 2022 yılı finansal 

verileri ile tekrar edilmiş, elde edilen sonuçlar Tablo 8’de 

gösterilmiştir. 

Tablo 8. İşletmelerin Etkinlik Skorları (𝐸𝑖) ve Sıralama -

2022 Yılı 

İşletmeler Girdi Çıktı 𝐸𝑖 Sıra 

AYCES 1,420 0,654 0,460 6 

AVTUR 1,018 0,534 0,525 3 

KSTUR 1,044 0,705 0,676 2 

MAALT 1,145 0,383 0,334 8 

MERIT 1,256 0,598 0,476 5 

PKENT 1,040 1,000 0,962 1 

TEKTU 1,483 0,641 0,432 7 

ULAS 1,020 0,502 0,492 4 

     

2022 yılına ilişkin etkinlik sonuçları incelendiğinde en 

yüksek 𝐸𝑖  değerine sahip işletmenin PKENT (0,962) 

işletmesi olduğu görülmektedir. İkinci ve üçüncü sırada yer 

alan işletmelerin sırasıyla KSTUR ile AVTUR olduğu 

ortaya çıkmıştır. 2022 yılında göreli olarak en düşük etkinlik 

skoruna (0,334) sahip işletmenin MAALT işletmesi olduğu 

tespit edilmiştir. 

Tablo 7 ve Tablo 8’de gösterilen işletmelerin 2023 ve 2022 

yıllarına ilişkin etkinlik sonuçları karşılaştırmalı olarak 

incelendiğinde ilk dört sırada yer alan işletmelerin etkinlik 

sıralamalarının değişmediği ortaya çıkmıştır. Benzer 

şekilde, MAALT işletmesinin her iki yılda 8 işletme 

içerisinde en düşük etkinlik skoruna sahip olduğu ortaya 

çıkmıştır. 
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5.2.VZA ile Elde Edilen Bulgular 

EATWIOS yönteminden farklı olarak VZA, ölçeğe göre 

sabit getiri (CCR modeli) ve ölçeğe göre değişken getiri 

(BCC modeli) varsayımları altında girdi odaklı ya da çıktı 

odaklı bir yaklaşımla etkinliğin ölçülmesine imkân 

sağlamaktadır.  

 

Bu çalışmada belirli bir finansal çıktı düzeyinde girdi 

minimizasyonu hedeflendiğinden girdi odaklı yaklaşım 

tercih edilmiştir. Analizde konaklama işletmelerin 2022 ve 

2023 yıllarına ilişkin etkinlik değerleri CCR ve BCC 

modeline göre hesaplanmış ve elde edilen sonuçlar Tablo 

9’da gösterilmiştir. 
 

 

 

Tablo 9. İşletmelerin VZA Yöntemine Göre Etkinlik Değerleri  

 2022 yılı 2023 yılı 

İşletmeler 𝐸𝐶𝐶𝑅 𝐸𝐵𝐶𝐶  𝐸Ö 𝐸𝐶𝐶𝑅  𝐸𝐵𝐶𝐶  𝐸Ö 

AYCES 0,283 0,366 0,773 0,108 0,120 0,903 

AVTUR 0,588 1,000 0,588 1,000 1,000 1,000 

KSTUR 0,760 1,000 0,760 1,000 1,000 1,000 

MAALT 0,166 0,731 0,227 0,068 0,208 0,328 

MERIT 0,204 0,397 0,513 0,122 0,128 0,953 

PKENT 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 

TEKTU 0,149 0,245 0,608 0,096 0,096 0,996 

ULAS 0,468 1,000 0,468 0,457 0,918 0,498 

Ortalama 0,452 0,717 0,617 0,482 0,559 0,835 

VZA’da 1 etkinlik değerini alan işletmeler etkin olarak 

kabul edilmektedir. Buna göre, Tablo 9’da ölçeğe göre sabit 

getiri varsayımı altında CCR modeli ile hesaplanan 

değerlere bakıldığında; 2022 yılında bir işletmenin 

(PKENT), 2023 yılında ise 3 işletmenin (PKENT, KSTUR, 

AVTUR) etkin olduğu görülmektedir. 2022 ve 2023 

yıllarında işletmelerin CCR etkinlik değerlerinin ortalaması 

sırasıyla 0,452 ve 0,482 olarak hesaplanmıştır. BCC modeli 

sonuçları incelendiğinde; 2022 yılında 4 işletmenin 

(PKENT, KSTUR, AVTUR, ULAS) ve 2023 yılında 3 

işletmenin (PKENT, KSTUR, AVTUR) etkin olduğu 

görülmektedir. İşletmelerin BCC etkinlik değerlerinin 

ortalaması ise 0,717 (2022 yılı) ve 0,559 (2023 yılı) olarak 

elde edilmiştir. Tablo sonuçları ölçek etkinliği bakımından 

değerlendirildiğinde; 2022 yılında bir işletmenin (PKENT), 

2023 yılında ise 3 işletmenin (PKENT, KSTUR, AVTUR) 

optimal ölçekte faaliyetlerini sürdürdüğü anlaşılmaktadır. 

Bununla birlikte, 2022 yılında BCC modeline göre etkin 

bulunan 4 işletmeden 3’ünün (AVTUR, KSTUR, ULAS) 

toplam etkinliğe (CCR) ulaşamadıkları görülmektedir. 

Ölçek bakımından etkin bulunmayan işletmelerin optimal 

ölçeğe ulaştıklarında toplam etkinlik skorlarını 

artırabilmeleri mümkündür. Konaklama işletmelerinin 2022 

ve 2023 yılında ortalama etkinlik skorları 

değerlendirildiğinde ortalama CCR etkinliklerinin düşük 

seviyede olduğu, ortalama BCC etkinliğinde ise 2023 

yılında 2022 yılına göre düşüş yaşandığı söylenebilir. 

5.3. EATWIOS ve VZA ile Elde Edilen Bulguların 
Karşılaştırılması 

Çalışmada BİST Konaklama işletmelerinin EATWIOS ve 

VZA yöntemiyle etkinlikleri ölçülmüştür. İki yöntemin 

uygulanması sonucu elde edilen değerler karşılaştırılmalı 

olarak Tablo 10’da sunulmuştur.    

 

 

 

Tablo 10. EATWIOS ve VZA Sonuçlarının Karşılaştırılması 

 EATWIOS Etkinlik Sırası VZA Etkinlik Değerleri 

İşletmeler 𝐸𝐶𝐶𝑅 𝐸𝐵𝐶𝐶 

 2022 2023 2022 2023 2022 2023 

PKENT 1 1 etkin etkin etkin etkin 

KSTUR 2 2 etkin değil etkin etkin etkin 

AVTUR 3 3 etkin değil etkin etkin etkin 

ULAS 4 4 etkin değil etkin değil etkin etkin değil 

MERIT 5 6 etkin değil etkin değil etkin değil etkin değil 

AYCES 6 7 etkin değil etkin değil etkin değil etkin değil 

TEKTU 7 5 etkin değil etkin değil etkin değil etkin değil 

MAALT 8 8 etkin değil etkin değil etkin değil etkin değil 
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Tablo 10’da EATWIOS yönteminin uygulanması sonucu 

işletmelerin 2022 ve 2023 yılına ilişkin etkinlik sıralamaları 

ile VZA, CCR modeli ve BCC modeli etkinlik değerleri 

karşılaştırılmıştır. Buna göre, EATWIOS yöntemine göre 

hem 2022 hem 2023 yılında birinci sırada yer alan PKENT 

işletmesi hem CCR hem BCC modeline göre her iki yılda 

etkin bulunmuştur. Her iki yılda EATWIOS yöntemine göre 

sırasıyla ikinci ve üçüncü sırada yer alan KSTUR ve 

AVTUR işletmeleri, 2022 yılında CCR modeline göre etkin 

bulunmamışken, BCC modeline göre etkin işletmeler 

kümesinde yer almıştır. KSTUR ve AVTUR işletmeleri 

2023 yılında hem CCR hem BCC modeline göre etkin olan 

işletmeler arasına girmiştir. ULAS işletmesi, EATWIOS 

yöntemi sonuçlarına göre her iki yılda dördüncü sırada yer 

alırken, VZA BCC modeline göre 2022 yılında etkin olarak 

tespit edilmiştir. EATWIOS yöntemine her iki yılda son dört 

sırada yer alan işletmelerin (MERIT, AYCES, TEKTU, 

MAALT) hem CCR hem BCC modeline göre etkin olmayan 

işletmeler olarak tespit edilmiştir. İki yöntemin uygulanması 

sonucu elde edilen sonuçlar değerlendirildiğinde VZA CCR 

modeline göre 2023 yılında etkin bulunan işletmelerin 

EATWIOS sıralamasında ilk üç sırada yer aldığı 

görülmektedir. BCC modeline göre her iki yılda etkin olarak 

sınıflandırılan işletmelerin EATWIOS sıralamasında ilk üç 

işletme arasında yer aldığı tespit edilmiştir. Bu bulguya 

dayanarak hem CCR hem BCC modellerinin etkinlik 

sonuçlarının EATWIOS sıralamalarıyla uyumlu olduğu, 

özellikle BCC modelinin her iki yılda tutarlı sonuçlar 

verdiği gözlemlenmiştir. 

6. Sonuç ve Değerlendirme 

Turizm sektörünün büyümesi, gelişmesi ve küresel 

rekabette gücünü artırabilmesi sektörde faaliyet gösteren 

işletmelerin etkin bir yönetimle mevcut potansiyellerini en 

iyi şekilde değerlendirmeleri ve finansal pozisyonlarını 

güçlendirmeleri ile mümkün olabilmektedir. Bu nedenle, 

özellikle turizm faaliyetlerinin pandemiden aldığı darbe 

sonrasında işletmelerin finansal durumlarının dikkatle 

izlenmesi ve etkinliklerinin değerlendirilmesi kritik önem 

kazanmıştır.   

Bu çalışmada BİST’te işlem gören turizm sektöründe 

faaliyet gösteren konaklama işletmeleri üzerine finansal 

etkinlik analizi gerçekleştirilmiştir. Analiz kapsamına alınan 

8 işletmenin 2022 ve 2023 yıllarına ilişkin finansal 

tablolarından yararlanılarak girdi (toplam varlıklar, faaliyet 

giderleri) ve çıktı (satış geliri, vergi öncesi kâr) değişkenleri 

belirlenmiştir. Etkinliğin değerlendirilmesinde EATWIOS 

yöntemi ile VZA yöntemi CCR ve BCC modelleri 

kullanılmıştır. Çalışmanın sonucunda iki yöntemin 

uygulanması sonucunda elde edilen sonuçlar karşılaştırılmış 

ve yorumlanmıştır.  

Analize dahil edilen işletmelerin EATWIOS yöntemine göre 

etkinlik sıralamalarında 2022 ve 2023 yıllarında PKENT 

işletmesi birinci sırada yer alırken, KSTUR ve AVTUR 

işletmeleri sırasıyla ikinci ve üçüncü sıraya yerleşmiştir. 

2023 ve 2022 yıllarına ilişkin etkinlik sonuçları 

karşılaştırmalı olarak incelendiğinde ilk dört sırada yer alan 

işletmelerin etkinlik sıralamalarının değişmediği ortaya 

çıkmıştır. Benzer şekilde, MAALT işletmesinin her iki yılda 

8 işletme içerisinde en düşük etkinlik skoruna sahip olduğu 

ortaya çıkmıştır. EATWIOS yaklaşımı, minimum girdi ile 

maksimum çıktı üretme durumuna göre etkinliği 

ölçmektedir. Buna göre, etkinlik sıralamasında önde yer 

alan işletmelerin finansal verileri değerlendirildiğinde; 8 

işletme içerisinde PKENT işletmesinin en yüksek satış geliri 

ve vergi öncesi kâr değerlerine sahip olduğu, KSTUR ve 

AVTUR işletmelerinin finansal girdileri bakımından diğer 

işletmelere göre alt seviyede oldukları gözlemlenmektedir. 

MAALT işletmesi ise varlık toplamı ve faaliyet giderleri 

bakımından sektör ortalamasına yakın değerlere sahip 

olmasına rağmen satış ve kârlılığında aynı başarıyı 

sağlayamadığı görülmüştür. 

VZA yöntemi CCR modelinin uygulanması sonucu 2022 

yılında bir işletmenin (PKENT), 2023 yılında ise 3 

işletmenin (PKENT, KSTUR, AVTUR) etkin olduğu 

görülmektedir. BCC modeline göre ise; 2022 yılında 4 

işletme (PKENT, KSTUR, AVTUR, ULAS) ve 2023 yılında 

3 işletme (PKENT, KSTUR, AVTUR) etkin olarak tespit 

edilmiştir. Ayrıca, işletmelerin ortalama CCR etkinliklerinin 

düşük seviyede olduğu, ortalama BCC etkinliğinde ise 2023 

yılında 2022 yılına göre düşüş yaşandığı görülmüştür. Bu 

noktada, çalışmanın VZA bulguları etkinlik ölçümünde 

benzer girdi ve çıktılara dayanarak yapılan araştırmalarla 

uyumlu olduğu söylenebilir. Örneğin, farklı dönemler söz 

konusu olsa dahi, CCR ve BCC modellerini uygulayan Çelik 

(2016) ve BCC modeline dayanarak Atalay ve Vatansever 

(2020) tarafından gerçekleştirilen çalışmalarda PKENT 

işletmesi etkin bulunan işletmeler arasına girmiştir. 

İşletmelerin ortalama etkinlik seviyelerine ilişkin bulgular 

ise farklı dönemlerde de olsa sektör işletmelerinin düşük 

etkinlik seviyelerine dikkat çeken Erdem ve Yel (2023) ve 

Uygurtürk ve Uygurtürk (2018)’ün çalışmalarıyla paralellik 

göstermektedir. 

EATWIOS ve VZA yöntemlerinin uygulanması sonucunda 

elde edilen etkinlik değerleri karşılaştırıldığında ele alınan 

dönemde EATWIOS sıralamasında ilk üçte yer alan 

işletmelerin VZA’nın en az bir modeline göre etkin olarak 

tespit edildiği görülmektedir. Bu bulguya dayanarak hem 

CCR hem BCC modellerinin etkinlik sonuçlarının 

EATWIOS sıralamalarıyla uyumlu olduğu, özellikle BCC 

modelinin her iki yılda tutarlı sonuçlar verdiği 

gözlemlenmiştir. Bu açıdan, EATWIOS yönteminin etkinlik 

analizlerinde tek başına kullanıldığında güvenilir sonuçlar 

ürettiği; VZA ile birlikte uygulandığında ise etkin 

işletmelerin sıralamasında bir alternatif olarak 

kullanılabilecek tamamlayıcı bir teknik olduğu ortaya 

çıkmıştır. Araştırmanın bu bulgusu, EATWIOS ve VZA 

yöntemlerini bir arada kullanarak etkinlik analizi 

gerçekleştiren Aytekin vd. (2022) ve Özbek (2015b)’in 

bulguları ile benzerlik göstermektedir. 

Çalışmanın sonuçları bazı kısıtlar göz önünde 

bulundurularak değerlendirilmelidir. Birinci kısıt, etkinlik 
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analizinin 8 konaklama işletmesinin 2 yıllık verileri ile 

yapılmış olmasıdır. COVID-19 pandemisinin turizm 

işletmelerine finansal açıdan olumsuz etkilerini dikkate 

alarak (Güngör ve Çemberlitaş, 2022; Kılıç, 2022; Korkut 

vd., 2020) analiz için pandemi sonrası dönem tercih 

edilmiştir. Diğer yandan gerek EATWIOS yöntemi gerek 

VZA işletmelerin göreceli etkinlik sonuçlarını ortaya 

koymaktadır, bu nedenle çalışmanın sonuçları ele alınan 

işletmeler ve ele alınan dönem ile sınırlı olacağı 

bilinmelidir. Bu çerçevede; çalışmanın sonuçları konaklama 

sektörü işletmelerinin finansal etkinlik konumlarını 

karşılaştırmalarına, sektörde etkin olmadığı tespit edilen 

işletmelerin ölçeklerini ve finansal girdi-çıktı 

kombinasyonlarını değerlendirebilmelerine olanak 

sağlayacaktır. Bu sayede, etkin olmayan işletmeler yüksek 

satış ve kârlılık düzeylerine ulaşmaya çalışırken girdilerini 

azaltmaları durumunda etkinlik sıralamasında daha üst 

sıralarda yer alabileceklerdir.  Öte yandan, işletmelerin 

finansal etkinliklerinin ölçülmesinde uygulanan iki yöntem 

ve elde edilen bulgular arasındaki tutarlılık araştırmacılara 

ve uygulayıcılara yapılacak gelecek çalışmalar için önemli 

katkılar sunacağı düşünülmektedir. 
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Extended Summary 

Purpose 

While bearing increasing importance for national economies 

tourism sector has become a highly competitive 

environment for companies operating in the sector. 

Accordingly, given their complex structures, particularly 

tourism accommodation companies face various types of 

risks, which makes them more vulnerable in the struggle to 

achieve financial success especially in post pandemic 

conditions. Therefore, to succeed, it is critical for 

accommodation businesses to maintain financial efficiency 

by minimizing expenses and increasing sales and profits. 

The aim of this study is to measure the financial efficiencies 

of tourism sector accommodation businesses listed in Borsa 

Istanbul using EATWIOS and Data Envelopment Analysis 

(DEA) methods. 

Literature Review 

Many researchers have been interested in exploring the 

efficiency of tourism accommodation businesses with 

financial and non-financial data. Regarding financial 

efficiency, several studies have investigated listed 

companies aiming to identify and compare efficient and 

inefficient businesses (Akkaya and Uzar, 2012; Gülcü and 

Cenger, 2013; Aytekin and Aytekin, 2014; Yakut et al., 

2015; Çelik, 2016; Atalay and Vatansever, 2020; Geng et 

al., 2021; Erdem and Yel, 2023; Kamel et al., 2024). More 

recent studies have addressed the impact of COVID-19 on 

the efficiencies of tourism enterprises traded on Borsa 

İstanbul (Özcan, 2021; Cenger, 2023). On the other hand, 

efficiency analysis have been conducted in order to evaluate 

the efficiencies of hospitality sector enterprises located in 

various geographical regions, like Cappadocia (Doğan and 

Tanç, 2008; Kaya, 2023), Alanya (Uyar and Alış, 2014), 

Konya (Hacıoğlu and Göral, 2017), different regions in 

Türkiye (Benli, 2012), Sardinia (Pulina and Santoni, 2018), 

Roma (Mariani and Visani, 2019).   

Regarding efficiency evaluation methodology, among 

various measurement approaches, Data Envelopment 

Analysis has been traditionally used. More recently, the use 

of Multi-Criteria Decision Making (MCDM) methods such 

as OCRA and EATWIOS, which provide efficiency ranking 

based on input-output analysis, has gained acceptance 

among researchers. Further, integrated approaches of DEA 

and MCDM methods have been proposed for efficiency 

measurement purposes (Özbek, 2015b; Rakhshan, 2017; 

Aytekin et al., 2022; Güçlü and Mohamed, 2024).  

Accordingly, it has been observed that several studies have 

been conducted to assess the financial efficiency of various 

samples of accommodation sector businesses in Türkiye 

covering different periods including COVID-19 pandemic. 

However, no study has been found to examine the financial 

efficiency of accommodation sector businesses in Türkiye 

with post-pandemic period data. In this respect, the main 

contribution of this study is to fill this gap and provide 

insight on post pandemic sector dynamics by revealing the 

financial efficiencies of accommodation businesses traded 

on BIST by using EATWIOS and DEA methods 

Design/Methodology/Approach 

The study covers the period of 2022 - 2023 using annual data 

of 8 accommodation companies traded on Borsa Istanbul. 

Based on previous studies two input (total assets and 

operating expenses) and two output (sales revenue and profit 

before tax) variables were determined for the efficiency 

measurement. Firstly, the efficiency rankings of the 

enterprises were acquired employing EATWIOS method. 

Secondly, an input-oriented efficiency measurement was 

conducted using DEA (CCR and BCC model). The use of 

two methods in the research offers the opportunity to 

compare the findings and also provides a broader 

perspective on the results. 

Findings 

Findings obtained by EATWIOS method revealed that while 

PKENT company ranked first, KSTUR and AVTUR 

companies were second and third, respectively, in the 

rankings of both 2022 and 2023. DEA findings also classify 

PKENT company as efficient in both years according to 

CCR and BCC models and KSTUR, AVTUR companies 

among efficient units only in 2023. By comparing the two 

methods employed it was found that while the efficiency 

results obtained by both CCR and BCC models of DEA were 

compatible with EATWIOS rankings, particularly the BCC 

model generated consistent results for the whole period 

covered in the study. These findings are consistent with 

previous studies and provide sufficient evidence for the 

reliability of EATWIOS as a method that can be used 

standalone or in combination with DEA for efficiency 

measurement purposes. 

The present study has some limitations that must be 

considered. The first one is that the efficiency analysis has 

been conducted with 2-year (post-pandemic) data of 8 

accommodation companies. On the other hand, both the 

EATWIOS method and DEA reveal the relative efficiency, 

so the results will be limited to the businesses and the period 

covered in the study. Within this frame, the results of the 

study enable accommodation sector companies to compare 

their financial efficiency positions, providing an opportunity 

to inefficient businesses to evaluate and reassess the 

financial input-output combinations in their processes. 

Additionally, consistency of findings between the two 

methods applied in measuring the financial efficiency of 

businesses provide important contributions to researchers 

and practitioners for future studies. 
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ÖZ 

Bu araştırmada etik liderliğin iş tatmini üzerindeki etkisini ve bu süreçte örgütsel bağlılığın aracılık rolünün 

incelenmesi amaçlanmıştır. Araştırmada elde edilen veriler SPSS 24.0 ile analiz edilirken, tanımlayıcı 

istatistiklerin yanı sıra açıklayıcı ve doğrulayıcı faktör analizleri yapılmıştır. Örgütsel bağlılık, Hayes 

tarafından geliştirilen PROCESS 3.2 makrosu kullanılarak analiz edilmiştir. Araştırmada nicel araştırma 

yöntemlerinden nedensel araştırma tipi kullanılmıştır. Araştırmanın evrenini Marmara bölgesinde yer alan 

beyaz yaka çalışanları oluşturmaktadır. Araştırmaya 385 katılımcı dahil edilmiş olup örnekleme yöntemi olarak 

kartopu örnekleme yöntemi kullanılmıştır. Araştırma sonucunda etik liderlik ve örgütsel bağlılığın iş tatmini 

üzerinde etkili olduğu ve örgütsel bağlılığın, etik liderliğin iş tatminine etkisinde aracı etkisi olduğu 

saptanmıştır. 
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A B S T R A C T 

In this study, it is aimed to examine the effect of ethical leadership on job satisfaction and the mediating role 

of organizational commitment in this process. The data obtained in the study were analyzed with SPSS 24.0 

and descriptive statistics as well as explanatory and confirmatory factor analyses were conducted. 

Organizational commitment was analyzed using the PROCESS 3.2 macro developed by Hayes. Causal 

research type, one of the quantitative research methods, was used in the study. The population of the study 

consists of white-collar employees in the Marmara region. The study included 385 participants and snowball 

sampling method was used as the sampling method. As a result of the research, it was determined that ethical 

leadership and organizational commitment have an effect on job satisfaction and organizational commitment 

has a mediating effect on the effect of ethical leadership on job satisfaction. 
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1. Giriş 

Etik liderlik, özellikle günümüz iş dünyasında, kurumsal 

yönetim ve çalışan memnuniyeti bağlamında yoğun ilgi 

gören bir konudur. Etik liderler, adalet, şeffaflık ve 

dürüstlük gibi değerleri ön plana çıkararak, çalışanların ve 

tüketicilerin beklentilerini karşılamakta önemli bir role 

sahiptir. Özellikle beyaz yaka çalışanlar gibi bilgi yoğun 

işlerde görev alan bireyler, liderlik yaklaşımlarının iş 

tatminlerini önemli ölçüde etkileyebileceğini 

göstermektedir. Bu bağlamda, etik liderlik algısının, 

çalışanların iş tatmini üzerindeki etkisini incelemek, 

özellikle örgütsel bağlılık gibi aracı değişkenlerin rolünü 

belirlemek, akademik ve pratik açıdan önem arz etmektedir. 

Örgütsel bağlılık, çalışanların kuruma olan sadakatini ve 

kurumla özdeşleşme derecesini ifade eder ve iş tatminini 

artırma potansiyeli taşıyan önemli bir faktördür. 

Araştırmalar, yüksek örgütsel bağlılığın, çalışanların iş 

tatmini seviyelerini olumlu yönde etkileyebileceğini ve bu 

sürecin etik liderlik tarafından nasıl şekillendirildiğini 

göstermektedir. Etik liderlik, çalışanların hem bireysel hem 

de kolektif hedeflere ulaşmalarını destekleyerek, örgüt 

içindeki bağlılığı ve memnuniyeti artırabilir. 

Dedeoğlu vd. (2016) tarafından yapılan araştırma, etik 

liderlik, örgütsel bağlılık ve iş tatmininin iş dünyası 

açısından kritik öneme sahip olduğunu ortaya koymaktadır. 

Bu üç faktör, bir işletmenin hedeflerine ulaşmasında kilit rol 

oynamaktadır. Araştırma, bu üç dinamik arasındaki 

ilişkilerde cinsiyet ve çalışma süresinin ne gibi farklar 

yaratabileceğini belirlemeyi amaçlamıştır. Bu çerçevede, 

Antalya'daki otel işletmelerinde 391 çalışana anket 

uygulanmıştır. Yapılan analiz sonuçlarında, etik liderliğin 

örgütsel bağlılık üzerindeki etkilerinde cinsiyet ve çalışma 

süresi kavramlarının önemli bir ayrımcı olduğunu 

göstermiş, özellikle kadın çalışanların ve daha kısa süreli 

çalışanların bu dinamiklerden daha fazla etkilendiği 

belirlenmiştir. 

Altun'un (2013) çalışmasında iş yerlerinde algılanan etik 

liderlik davranışlarının çalışanların örgütsel bağlılığına 

etkisinin yönünü ve gücünü incelemiştir. Çalışma, çeşitli 

sektörlerden orta ve büyük ölçekli, hem yerli hem de 

yabancı firmalar ve kamu kuruluşlarında görev yapan 1141 

kişilik bir örneklem üzerinden yürütülmüştür.Elde edilen 

verilerin analizi sonucunda, etik liderlik tarzının çalışanların 

örgütsel bağlılığına güçlü bir etki yaptığı tespit edilmiştir. 

Ayrıca, kıdem ve eğitim gibi demografik faktörlerin örgütsel 

bağlılığa etkileri de değerlendirilmiş, kıdemin olumlu, 

eğitimin ise olumsuz bir etkisi olduğu belirtilmiştir. 

Hızarcıoğlu (2022) tarafından yürütülen araştırma, etik 

liderlik ve iş tatmini arasındaki ilişkiyi, ayrıca bu ilişkinin 

demografik faktörlerle nasıl değişkenlik gösterdiğini ele 

almıştır. İstanbul, Küçükçekmece'deki ilkokullarda görev 

yapan 446 öğretmen üzerinden toplanan veriler 

incelenmiştir. Yapılan doğrulayıcı faktör analizleri, t-

testleri, Anova testleri, güvenirlik ve korelasyon testleri 

sonucunda, etik liderlikle iş tatmini arasında orta düzeyde 

bir pozitif ilişki ve eğitim düzeyi açısından anlamlı 

farklılıklar olduğu gözlemlenmiştir. Araştırma, eğitim 

sektöründeki yöneticilerin etik liderlik pratiklerinin 

öğretmenlerin iş tatminini artırıcı yönde etkilediğini 

göstererek, bu alana önemli bir katkı sağlamıştır. 

Aktaş ve Aydın'ın (2020) çalışması, çalışanların etik liderlik 

algıları ile iş tatmini düzeyleri arasındaki ilişkiyi keşfetmek 

amacıyla gerçekleştirilmiştir. Araştırmada, yöneticilerin 

etik liderlik özelliklerini dört boyutlu bir model aracılığıyla 

değerlendirirken, Dawis ve arkadaşlarının geliştirdiği model 

kullanılarak iş tatmini düzeyleri incelenmiştir. Bu model, iş 

doyumu ölçümünde içsel ve dışsal faktörlerin etkilerini 

belirler. Yapılan analizler, etik liderlik algılarının artmasıyla 

iş tatmininde de bir artış olduğunu göstermiş, iletişimsel ve 

davranışsal etik boyutlarının sırasıyla içsel ve dışsal doyuma 

etkileri olduğu belirlenmiştir. Araştırmanın bulguları, teorik 

ve pratik uygulamalar açısından tartışılmış ve etik liderliğin 

iş tatmini üzerindeki pozitif etkileri literatürle uyumlu 

olarak vurgulanmıştır. 

Yüceant vd. (2022) tarafından yapılan araştırmada Türkiye 

Tenis Federasyonu'nun il temsilcilerinin örgütsel bağlılık 

seviyeleri ile iş tatminleri arasındaki ilişkiyi ve bu ilişkinin 

çeşitli değişkenlere göre nasıl değiştiği araştırılmıştır. Bu 

araştırma 79 il temsilcisini içermektedir. Elde edilen 

verilerin analizi sonucunda, temsilcilerde örgütsel bağlılık 

ve iş tatmininin yüksek olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Medeni durum açısından iş tatmini ve duygusal bağlılık 

arasında önemli bir fark bulunmazken, devam eden ve 

normatif bağlılıkta belirgin farklılıklar tespit edilmiştir. 

Eğitim düzeyi ile örgütsel bağlılık ve iş tatmini arasında 

anlamlı bir farklılık olmadığı görülmüştür. Araştırma, 

örgütsel bağlılığın iş tatminine etkisinin orta düzeyde ve 

pozitif yönde olduğunu belirlemiştir. 

Soyer vd. (2022) tarafından yapılan araştırma Spor Genel 

Müdürlüğü ve ilgili taşra teşkilatlarında görevli yöneticilerin 

etik liderlik özellikleri ile bu kurumlarda çalışanların 

örgütsel bağlılık düzeyleri arasındaki bağlantı incelenmiştir. 

Bu çalışmada, 316 personel örneklemi oluşturmuştur. 

Araştırma, etik liderliğin özellikle duygusal bağlılık ve 

normatif bağlılık üzerinde anlamlı bir etkisi olduğunu, fakat 

devam bağlılığı üzerinde anlamlı bir etkisi olmadığını 

göstermiştir.  

Torun'un (2023) yılında yaptığı araştırma, etik liderlik 

anlayışının örgütsel bağlılığa etkisini ve bu etkinin alt 

boyutlarını (duygusal, devam ve normatif bağlılık) 

incelemeyi amaçlamıştır. Van ili İpekyolu ilçesindeki kamu 

kurumlarından toplanan 237 anket üzerinden Smart-PLS 

programı ile doğrulayıcı faktör analizleri yapılmıştır. 

Yapılan analizler, etik liderliğin en çok duygusal bağlılığı 

etkilediğini ortaya koymuştur. Araştırma, etik liderlik 

davranışlarının çalışanların kuruma olan duygusal 

bağlılığını güçlendirdiğini ve bu davranışların işletmeye 

yönelik olumlu duyguları teşvik ettiğini belirtmektedir. 

Karakaya ve Kırpık'ın 2022 yılındaki çalışması, Mardin 

Bölgesi'nde faaliyet gösteren serbest eczanelerde çalışanlara 

yönelik bir anket ile etik liderlik ile örgütsel bağlılık 

arasındaki ilişkiyi incelemiştir. Araştırma için gerekli etik 
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onaylar alınmış ve 386 eczane çalışanından alınan veriler 

kullanılarak SPSS 22.0 ile analiz edilmiştir. Yapılan 

analizler, etik liderlik ile örgütsel bağlılığın arasında pozitif 

ve anlamlı bir ilişki olduğunu göstermiştir. Araştırma, 

normallik testi sonuçlarına göre parametrik olmayan test 

tekniklerini kullanarak hipotezleri test etmiştir. 

Daha önce yapılmış araştırmalar, etik liderliğin örgütsel 

bağlılık ve iş tatmini üzerindeki olumlu etkilerini 

belgelemiştir. Örneğin, Sover ve Yılmaz'ın (2022) 

çalışması, yöneticilerin etik liderlik davranışlarının örgütsel 

bağlılık düzeyleri ile anlamlı bir ilişki içerisinde olduğunu 

ve bu bağlılığın örgütsel çıktılara pozitif katkılar sağladığını 

göstermiştir. Benzer şekilde, Torun (2023) tarafından 

yapılan çalışma, etik liderliğin duygusal bağlılık üzerinde 

özellikle güçlü bir etkiye sahip olduğunu ortaya koymuştur. 

Bununla birlikte, Karakaya ve Kırpık (2022) tarafından 

yapılan çalışma etik liderlik ile örgütsel bağlılığın pozitif 

yönde anlamlı bir ilişkiye sahip olduğunu ve bu ilişkinin 

örgütsel bağlılık üzerinde farklı boyutlarda etkili 

olabildiğini belirtmiştir. Bu çalışmalar, örgütsel bağlılığın 

farklı boyutlarını (duygusal, normatif, ve devam bağlılığı) 

etik liderlik ile olan ilişkiler açısından inceleyerek, liderlik 

davranışlarının bu alt boyutlar üzerinde nasıl farklılık 

gösterdiğini de gözler önüne sermiştir. 

Bu doğrultuda araştırmanın amacı, beyaz yaka çalışanların 

etik liderlik algısının iş tatmini üzerindeki etkisinde örgütsel 

bağlılığın nasıl bir aracılık rolü oynadığını detaylı bir 

biçimde ortaya koymaktadır. Örgütsel bağlılık, iş tatmini ve 

liderlik algısı arasındaki ilişkisel bağlar ikili değişkenler 

olarak literatürde sıklıkla incelenmiş ve genellikle pozitif 

yönlü bir ilişki olduğu tespit edilmiştir. Bu araştırma 

örgütsel bağlılığın iş tatmini üzerindeki etkisinin yanı sıra, 

etik liderlik algısının bu ilişki dinamiği üzerinde nasıl bir 

etkiye sahip olduğunu ortaya koymayı amaçlamaktadır. 

Beyaz yaka çalışanlar örnekleminde yapılan bu çalışma, 

kurumsal liderlik ve işletme yönetimi pratiklerine katkı 

sağlamak açısından da önem arz etmektedir. 

Mevcut literatürde, etik liderlik, örgütsel bağlılık ve iş 

tatmini arasındaki ilişkiler geniş bir yelpazede incelenmiş 

olmakla birlikte, bu çalışma; etik liderlik algısının beyaz 

yaka çalışanların iş tatminine etkisinde örgütsel bağlılığın 

nasıl bir aracılık rolü oynadığını detaylı olarak 

incelemektedir. Çalışmalar genellikle bu üç faktörün bir 

arada ele alınmasını sağlamış olsa da beyaz yakalı çalışanlar 

üzerindeki özel etkileşimleri ve demografik faktörlerin bu 

dinamikler üzerindeki etkisini derinlemesine analiz etme 

ihtiyacı bu çalışmanın gerçekleştirilme amacını ortaya 

koymuştur. Bu araştırmanın amacı, etik liderlik algısının iş 

tatmini üzerindeki etkisini ve örgütsel bağlılığın bu ilişki 

üzerinde nasıl bir aracı rol oynadığını tespit etmektir. Bu 

bağlamda, bu çalışma işletme ve liderlik literatürüne 

stratejik bir katkı sağlayarak, kurumsal yönetim pratiklerini 

iyileştirme potansiyeline sahiptir. 

1.1. Etik Liderlik 

Tarih boyunca, bazı bireyler diğerlerine göre üstün 

yetenekler göstermiş ve büyük insan kitlelerini etkileyip 

yönlendirmeyi başarmışlardır (Özkalp ve Sabuncuoğlu, 

1997:138). İnsanlar kişisel arzularını ve ihtiyaçlarını 

gerçekleştirmek adına belirli gruplara katılma ve birlikte 

hareket etme gerekliliğini hissederler. İnsanların belirli 

amaçlar doğrultusunda gruplar oluşturması ve bu grupları 

yönlendirebilmesi, özel ikna kabiliyetleri ve beceriler 

gerektirir (Eren, 2008:431). 

Bu bağlamda, işletme yöneticilerinin üzerinde durması 

gereken önemli konulardan biri liderlik olmaktadır (Koçel, 

1993:328). Liderlik üzerine literatürde birçok araştırma 

yapılmış, çeşitli liderlik modelleri ortaya konmuş ve hangi 

liderlik stilinin işletme amaçlarına ulaşmada daha etkili 

olacağına dair farklı bakış açıları geliştirilmiştir (Taslak, 

2008:122). Yöneticilerin liderlik yapmalarının zorunlu 

olduğu düşüncesi, bu konunun önemini artırmaktadır. 

Yöneticiler, kendilerine verilen görevler ve resmi yetkiler 

gereği liderlik rollerini üstlenmeli ve bu rol için gerekli 

özelliklere sahip olmalıdır (Koçel, 1993:328). 

Liderlik kelimesi 1300’lü yıllardan itibaren kullanılmakla 

birlikte, liderlik kavramı 19. yüzyıl başlarında özellikle 

İngiliz parlamentosunun politik etkinliklerini inceleyen 

yazılarda yer almaya başlamıştır. Liderlik, uzun zamandır 

incelenen bir konudur ve üzerine yoğun çalışmalar 

yapılmıştır (Akbaba ve Erenler, 2008:22). 

Liderlik, tanımı, özellikleri ve çeşitleri hakkında teorik ve 

ampirik literatür oldukça geniştir. Ancak liderlik, hem 

kavramsal hem de kuramsal açıdan tam anlamıyla 

netleştirilememiştir. Farklı disiplinlerdeki yazarlar ve 

araştırmacılar tarafından çeşitli açılardan yapılan liderlik 

tanımları arasında genel bir uzlaşıya varılmamıştır (Bakan, 

2009:140). Liderlik, yaşam koşullarındaki ekonomik, siyasi 

ve askeri değişimler gibi çeşitli etkenlerden etkilenmiş ve bu 

değişimler liderlik tanımlarını şekillendirmiştir (Akyan, 

2002:56). 

Liderlik tanımına dair birkaç örnek vermek gerekirse; 

liderlik, sosyal hareketleri yönetme sürecinde, bir kişinin 

grupta lider olarak öne çıkmasıdır (İbicioğlu vd., 2009:3). 

Başka bir tanıma göre ise, liderlik insanları belirlenen 

hedeflere doğru yönlendirip ikna etme sürecidir (Çelik ve 

Sünbül, 2008:50). Eren (2008:431), liderliği “bir grup insanı 

belirli amaçlar etrafında toplama ve bu amaçları 

gerçekleştirmek için harekete geçirme yeteneği ve bilgisi” 

olarak tanımlar. Başka bir tanımda ise lider, farklı durum ve 

davranışlara anlam yükleyebilen, izleyicilerini amaçları 

doğrultusunda harekete geçirebilen kişidir (Bakan, 

2008:15). Lider ise “örgüt üyelerinin faaliyetlerini örgüt 

amaçlarına uygun şekilde yönlendirip düzenleyen kişi” 

olarak tanımlanabilir (Özkalp ve Kırel, 2001:185). 

Liderlik süreci, çeşitli kaynaklarda bir kişinin diğer bireyleri 

etkileme yeteneği olarak temel alınır. Araştırmalar, 

liderlerin başkalarını etkileme süreçlerini, bu süreçte işleyen 

mekanizmaları ve kullanılan güç kaynaklarını inceler. Lider 

olmak için resmi bir pozisyonda olmak veya özel yetkilere 

sahip olmak zorunlu değildir; liderlik farklı seviyelerde 
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gerçekleşebilir. Esas olan, bir grup insanı belirlenen amaçlar 

doğrultusunda harekete geçirebilmektir (Şimşek, 2006:3). 

Yöneticilik ile liderlik arasında belirgin farklar vardır. 

Yöneticilik, görevleri yerine getirme, sorumluluk alıp icra 

etmeyle ilişkilendirilirken, liderlik ise etkileme, yol 

gösterme ve aktif katılımı kapsar. Yöneticiler genellikle 

sistemsel düzen, denetim ve kurallara odaklanırken, liderler 

geniş çaplı iletişim, fikir geliştirme ve bu fikirleri pratikte 

uygulamaya yönelik çabalarla tanınır. Yöneticiler statükoyu 

korur, liderler ise değişimi tetikleyen ve yönlendiren kişiler 

olarak görülür (Çağlar, 2004). 

Yöneticilik, organizasyonun temel hedeflerini 

gerçekleştirmek için kaynakları toplama işlevini görür ve bu 

süreçte hiyerarşik otorite kullanılır. Yöneticilik, makamdan 

gelen resmi yetkilere dayanırken, liderlik bireyin kişisel 

yeteneklerinden ve aldığı desteğe dayalıdır. Liderler 

güçlerini, kişilik özelliklerinden ve etraflarındaki insanların 

desteğinden alırken, yöneticiler güçlerini mevkilerinden 

alırlar (Durmuş, 2001:7). Günümüz örgütleri, sadece görev 

odaklı yöneticilerle değil, aynı zamanda liderlik yeteneğiyle 

ön plana çıkan, toplumsal beklentilere duyarlı, örgütü bu 

beklentilere uygun şekilde yeniden yapılandırabilme 

cesaretini gösteren liderlerle çalışmak zorundadır (Çağlar, 

2004). 

Etik, bireylerin veya grupların eylemlerini, doğru veya 

yanlışa göre yönlendiren, ahlaki kurallar ve değerler 

sistemidir. Daft (2008: 401) etiği, yazılı kanunlar, ahlak, 

değerler, erdemler ve ilkelerle tanımlar. Batı etik 

felsefesinde genellikle üç ana yaklaşım öne çıkar: Aristo'nun 

erdem etiği, Kant'ın önem verdiği ve niyetleri merkeze alan 

deontoloji, ve sonuçları önemseyen teleoloji. Bu düşünce 

biçimleri birleştirilerek, etik davranış "erdemli hedeflerle, 

etik ilkelerle uyumlu, genel kabul görecek ve herkes için 

faydalı sonuçlar doğuracak eylemler" şeklinde ifade 

edilebilir. 

Liderlik ise, bireylerden oluşturulan bir grubun bir kişi 

tarafından ortak bir hedefe yönlendirilmesi sürecidir. 

Liderlikle ilgili etik, liderin kim olduğu ve ne yaptığıyla 

ilgilenir (Northouse, 2010: 2-4, 378). Ciulla (2004: 13), 

dünya genelinde yaşanan etik problemler nedeniyle liderlik 

tanımlarının "iyi liderlik" olarak revize edilmesi gerektiğini 

belirtmiş ve iyi liderliğin hem ahlaki değerlere sahip olması 

hem de etkili olması gerektiğini vurgulamıştır. 

Fiedler'in Liderlik Teorisi, liderlik tarzlarının tek bir en iyi 

şekilde sınırlı olmadığını savunurken, Gini (1997: 72) 

liderliğin her zaman değerlerle yüklü olduğunu ifade eder. 

Brown and Mitchell (2010: 583-584) etik liderliği 

tanımlarken normatif ve sosyal bilimsel bakış açıları 

arasındaki farkları açıklar. Ayrıca, dönüşümcü, karizmatik 

ve otantik liderlik türlerinin etik liderlik kapsamında 

değerlendirilebileceğini belirtirler. Ciulla (2005: 324), bu 

liderlik türlerinin etiğin önemli bir parçası olduğunu 

kaydeder. Northouse (2010) liderliğin merkezine etiği 

koyarken, Ciulla (2004: 302) liderliğin kalbinde etiğin yer 

aldığını belirtir. Stouten ve diğerleri (2013) ise etik liderliği, 

düzeni sağlayan ve takipçilerin etik davranışlarını teşvik 

eden bir araç olarak tanımlarlar. Gini (1998: 681) etik 

liderlerin, sosyal güçlerini kullanarak, takipçilerinin 

çıkarlarını koruyan ve onlara zarar vermeyen saygılı 

davranışlar sergilediklerini ifade eder. 

Brown ve arkadaşları (2005: 120), sosyal öğrenme 

teorisinden yola çıkarak etik liderliği, kişisel davranışlar ve 

kişilerarası ilişkilerde kurallara uyumu sergilemek, karşılıklı 

iletişim kurmak ve bu davranışları karar alma süreçleri 

aracılığıyla teşvik edip pekiştirmek şeklinde üç ana öğede 

indirgemiştir. Bununla birlikte, "normlara uygun" teriminin 

kullanımını belirsiz bulmuşlar çünkü normlar, bulunulan 

çevre ve koşullara göre değişkenlik gösterebilmektedir. 

Brown et al.'in bu tanımı, sektörde genel kabul görmüş 

olmasına rağmen De Hoogh ve Den Hartog (2009), Den 

Hartog (2015), Eisenbeiss ve Brodbeck (2014), Shakeel ve 

diğerleri (2020), Tanner ve diğerleri (2010) tarafından çeşitli 

eleştirilere maruz kalmıştır. 

Páez Gabriunas (2017) etik liderliği, liderlikteki etik boyutu 

vurgulayan bir yaklaşım olarak tanımlamış ve liderin 

değerleri, etik nitelikleri, kurum içi etik davranışları ve 

bunların çalışanlar, kurumlar ve toplumla olan etkileşimleri 

üzerine odaklanmıştır. Alvesson ve Einola (2019) liderlik 

araştırmalarında sıklıkla rastlanan "aşırı olumlu" yaklaşımı 

eleştirmişlerdir. Brown ve Mitchell (2010) ise, etik olmayan 

liderlik konusunu da etik liderlik literatür taramalarına dahil 

etmişlerdir. Aynı zamanda, Resick vd. (2011) farklı 

kültürlerde etik ve etik dışı liderlik algıları arasındaki 

benzerlik ve farklılıkları araştırmışlardır. Van Wart vd. 

(2014: 27) gerçek dünya örgütlerindeki liderlerin tamamının 

etik olmadığını öne sürmüşlerdir. 

Den Hartog (2015: 418-420) tarafından yapılan literatür 

incelemesinde, etik liderliğin hem bireysel hem de grup 

düzeyinde örgütsel vatandaşlık, çaba, performans ve 

etkililikle pozitif ilişkileri olduğunu belirtmiş, ayrıca 

çalışanların ahlaki yargıları, motivasyonları, sosyal ve 

psikolojik güvenlikleri, bağlılık ve sorumluluk duyguları ile 

etik davranışlarını etkilediğini vurgulamıştır. Wang ve 

Hackett (2016: 326) ise, lider-takipçi ilişkisine dayanarak 

yapılan yüz yüze görüşmelerde belirlenen araştırma 

alanlarının gerçek dünya yönetim problemleri ve 

takipçilerin liderlerden beklentilerini dikkate alması 

gerektiğini, bu yaklaşımın daha doğru sonuçlar elde 

edilmesini sağlayabileceğini ifade etmişlerdir. Etik liderlik 

kavramı bu bağlamda geniş kabul gören ve uygulanabilir bir 

tanım geliştirmek amacıyla, değer odaklı ve bütüncül bir 

perspektiften ele alınmıştır. 

İlgili teorilere göre, bireyler ve kurumlar tarafından 

belirlenen hedeflere ulaşma süreçlerinde kullanılan 

yöntemlerin ve araçların toplumsal yararı gözetmesi 

gerekmektedir. Bu bağlamda, etik liderlik, liderlerin 

toplumun iyiliğini gözeterek herkese eşit ve adil davranma 

anlayışıyla hareket etmelerini gerektiren bir davranış 

biçimidir. Etik liderler, unvan ve mevkilerine bakılmaksızın, 

ahlaki değerlere ve kurumsal etik standartlara sadık kalarak, 

herkese tarafsız, adil, saygılı ve mütevazı şekilde yaklaşan 
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kişiler olarak ifade edilebilir. 

İş dünyasında yapılan incelemelerde, liderlerin sıklıkla etik 

ilkeler çerçevesinde başarısız oldukları ve bu durumun 

genellikle başarı ve yüksek performans baskısı altında, 

kazanma odaklı motivasyonlar nedeniyle yaşandığı tespit 

edilmiştir (Bello, 2012). Bu bulgular ışığında, araştırmacılar 

diğer liderlik türlerini etik boyutlarla sınırlı kılmak yerine, 

etik liderliği farklı ve bağımsız bir liderlik türü olarak 

incelemeye yönelmişlerdir (Kalshoven vd., 2011). Etik 

liderlik; adil olmayı, empati kurmayı ve eylemlerin olası 

sonuçlarını öngörebilmeyi içerir, bu yüzden liderlerin, 

çalışanlarına etik yönden örnek olmaları ve organizasyonun 

ahlaki gelişimine katkıda bulunmaları beklenir (Mihelic vd., 

2010). 

Günümüzde, örgütler açısından etik liderlik, değerleri 

sürdürme ve savunma açısından büyük bir öneme sahiptir. 

Etik ilkelere bağlı bir organizasyonun, toplum ve sektör 

içindeki itibarı olumlu yönde artmaktadır (Yaman, 2010). 

Etik liderler; adil, eşitlikçi kararlar alır, çevrelerine karşı 

ilgili ve dürüst davranır ve etik ilkelere dayalı bir liderlik 

sergiler. Bu liderler, etik değerleri sadece vurgulamakla 

kalmayıp, bu değerleri fiili olarak uygulayarak, ödül ve ceza 

mekanizmaları ile destekleyerek çevrelerine örnek olurlar 

(Brown ve Treviño, 2006). Etik liderler, stratejik düşünür, 

kararlarının arkasında duran ve doğruluk, adalet, 

güvenilirlik gibi değerleri temsil eden kişiler olarak 

tanımlanmaktadırlar (Mihelic vd., 2010). Yönetim 

disiplininde etik liderlik, sosyal bir perspektiften ele 

alınarak, liderlik öncülleri ve sonuçları üzerinde 

yoğunlaşılmaktadır. Bu bağlamda, etik liderliğin hem 

takipçilerin davranışları hem de kurumsal performans 

üzerinde etkili olduğu görülmektedir (Brown ve Treviño, 

2006). 

Etik liderliğin temelde üç ana özelliği bulunmaktadır: 

adaletli ve etik bir rehber olmak, etiği etkin bir şekilde 

yönetmek ve ahlaki davranışları her platformda 

sergileyebilmektir (Zhu vd., 2004). 

Resick ve diğerleri (2006) etik liderliği anlamak için 

liderlerin altı temel özelliğini sıralamışlardır. Buna göre bir 

etik lider; insan odaklı, ahlaki değerlere bağlı, cesaret verici, 

motive edici ve etik iletişim kurabilen bir kişidir. Bu 

özellikler detaylandırıldığında etik liderler; 

• Davranışlarında sürekli olarak etik ilkelere sadık 

kalır, 

• Çalışanların ve çevresindekilerin haklarını aktif 

olarak korur, 

• Adaletli bir tutum sergiler, 

• Çalışanların görüşlerini dikkate alır, 

• Başarılarını ve başarısızlıklarını açıkça paylaşır, 

• Örgüt içinde adaleti sağlamak için çaba gösterir 

şeklinde ifade edilmiştir. 

Etik liderliğin örgüte sunduğu faydalar çok yönlüdür; bu 

liderlik tarzı, örgütü güçlendirir, çalışanların sadakatini 

artırır ve etik bir ortamın oluşumuna ve gelişimine katkıda 

bulunur (Treviño vd., 2003). Etik lider, örgüt kültürünün 

şekillenmesinde ve bu kültürün etik prensiplere dayalı 

davranışlarla desteklenmesinde kritik bir rol oynar (Choi ve 

Chang, 2009). 

Harvey (2004), etik liderin öne çıkan on özelliğini 

belirlemiştir: 

• Etik prensipleri ve değerleri sürekli hatırlatarak 

anlaşılmasını kolaylaştırırlar, 

• Çalışanlara verilen sorumluluklarla onları etik 

davranışlar sergilemeye teşvik ederler, 

• Kendi davranış ve tutumlarıyla çalışanlara örnek 

olurlar, 

• Karar verme süreçlerinde rehberlik ederek etik 

değerlerin korunmasını sağlarlar, 

• Örgüt politikaları ve faaliyetleri arasında istikrarı 

sürdürürler, 

• Çalışanların etik normlara uyumunu sağlamak için 

gerekli güveni ve inancı aşılarlar, 

• Çalışanların duygu ve davranışlarına duyarlı 

davranırlar, 

• Etik uygulamaların başarısını artırmak için sürekli 

iyileştirmeler yaparlar, 

• Misyon, vizyon ve değerleri, çalışan davranışlarını 

değerlendirme aracı olarak kullanırlar, 

• Eleştiri veya beklenti yerine, yol gösterici olarak 

etik konularda liderlik ederler. 

Etik liderlik, diğer liderlik biçimlerine kıyasla en etkili 

şekilde kabul edilir ve modern dünyada örgütlerin ihtiyaç 

duyduğu en önemli liderlik özelliklerini içerir. Bu özellikler, 

çalışanların liderlik yeteneklerini geliştirmelerine yardımcı 

olur ve onların motivasyonunu ve verimliliğini artırır (Vural 

ve Coşkun, 2011). 

Etik liderin amacı iki ana başlık altında incelenebilir. 

Birincisi, örgüt içinde etik dışı kabul edilen davranış ve 

tutumları engellemektir. İkincisi ise, örgütteki diğer 

bireylerin de etik norm ve değerleri benimsemelerini 

sağlayarak, sağlıklı bir etik iklimin oluşumunu 

desteklemektir. Özetle, etik bir atmosferin yaratılmasında 

etik liderlere olan ihtiyaç giderek daha fazla önem 

kazanmaktadır (Aronson, 2001). 

Etik Liderliğin Örgütler Açısından Önemi 

Bugünkü iş dünyasında, etik değerlere sadık kalarak bu 

değerleri koruma ve sürdürme üzerine kurulu bir liderlik 

modeli, işletmeler için oldukça kritik bir rol oynamaktadır. 

Güven, şeffaflık, çevre duyarlılığı ve sosyal sorumluluk 

taşıyan kuruluşlar, toplum tarafından daha fazla saygı görür 

ve finansal başarıya ulaşırlar. Etik liderlik, görece yeni bir 

terim gibi görünse de, aslında tarih boyunca etik liderler 
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üzerine yapılan çalışmalar bulunmaktadır. Çünkü 

günümüzün karmaşık sosyal yapısı, liderlerin etik ilkeleri 

benimsemelerini ve bu prensiplere uygun hareket etmelerini 

zorunlu kılmaktadır (Kanungo, 2001). Etik liderlik, çağdaş 

kurumların arayışında olan güçlü bir liderlik şeklidir. Etik 

liderler, çalışanlarla anlamlı iletişim kurar, onları sorumlu 

ve yetkin bireyler olarak yetiştirir, geliştirir ve yetkilendirir. 

Bu süreç, çalışanların organizasyona olan bağlılıklarını 

artırır ve bireysel ile kurumsal düzeyde performans ve 

etkinlikleri geliştirir (Vural ve Coşkun, 2011). 

Etik liderlik, kurumların uzun vadeli büyümesi ve 

sürdürülebilirliği için elzemdir (Coyne vd., 2013; Pickett, 

2005). Çalışanlar, liderlerini etik bir lider olarak 

algıladıklarında, motivasyon ve memnuniyet düzeyleri 

artma eğilimindedir. Etik liderlik altında yönetilen 

kurumlar, adalet ve güven algısında doğrudan bir iyileşme 

gösterir (Bahar, 2019). Etik liderlerin, organizasyon içinde 

etkin ve ikna edici bir rol model olması gerekmektedir. 

Dikkatli ve adaletli bir etik lider, çevresi tarafından benzer 

özenli davranışlarla karşılanır. Ancak bir lider bu özellikleri 

göstermediğinde, çalışanlarla olan iletişimi zayıflar ve etkili 

bir pozisyona ulaşamaz (Brown ve Mitchell, 2010). 

Resick ve diğerleri (2006), etik liderliğin altı temel 

boyutunu sıralamıştır: karakter ve dürüstlük, toplum ve 

birey merkezli olma, etik bilinci, motivasyon sağlama, güç 

ve cesaret verme, ve etik sorumlulukların yönetimi. Etik 

liderler, alçakgönüllülük, sadakat, erdem, cömertlik ve 

affedicilik gibi değerlerle tanınır. Toplum ve birey odaklılık, 

kişisel çıkarların ötesinde toplum yararına hizmet etmeyi 

amaçlar. Etik bilinci, karar verirken ahlaki duyarlılık 

göstermeyi kapsar. Motivasyon sağlama, bireyleri genel 

yararı gözetmeye teşvik eder. Güç ve cesaret verme, 

çalışanlarda kendine güven oluşturmayı hedefler. Etik 

sorumlulukların yönetimi, etik davranışların teşvik edilmesi 

ve sorumlulukların yerine getirilmesi için ödül ve ceza 

sistemlerini kullanır (Resick vd., 2006). 

De Hoog ve Den Hartog (2008), etik liderliği üç ana boyutta 

inceler: adalet ve ahlaki olma, görev tanımı ve güç 

paylaşımı. Etik lider, hem kişisel hem de kamusal yaşamda 

ahlaki ilkelerle hareket eder. Açık iletişimle, istenilen 

davranışları ödüllendirirken, istenmeyen davranışları 

cezalandırır ve böylece çalışanlara doğru davranış 

modellerini sunar. Karar verme süreçlerinde, çalışanların 

fikirlerini aktif olarak dinler ve dikkate alarak güç 

paylaşımını gerçekleştirir (De Hoogh ve Den Hartog, 2008). 

1.2. İş Tatmini Kavramı ve Önemi 

İş tatmini kavramı, 1920'lerin başından itibaren 

araştırmaların odağına girmiş ve 1940'larda daha belirgin bir 

anlam ve önem kazanmıştır. Çalışanların işlerine yönelik 

pozitif duygusal tepkileri ifade eder (Çıkınov, 2022: 25). İş 

tatmini üzerine literatürde pek çok tanım yer almakta olup, 

genel olarak kabul gören görüş, bireyin işten aldığı 

memnuniyetin, beklentileri ile elde ettiği sonuçlar 

arasındaki uyumdan kaynaklandığını belirtir (Akkoç vd., 

2012: 105). Diğer tanımlar ise, bireyin iş ortamı, örgütsel 

davranışlar ve alınan hizmetlere verdiği pozitif duygusal 

yanıtları kapsar (Testa 1999: 155; Ergeneli ve Eryiğit, 2001: 

160). Vroom, iş tatminini çalışanların işlerine karşı 

gösterdikleri pozitif duygusal tepkiler olarak tanımlarken, 

negatif duyguları iş tatminsizliği olarak değerlendirir 

(Vroom, 1967: 99). Temelde, iş tatmini, bir çalışanın işinden 

ya da iş deneyimlerinden aldığı memnuniyeti ifade eder 

(Çıkınov, 2022: 26). Çalışma koşullarının beklentileri 

karşılaması iş tatmini düzeyini artırır (Kök, 2006: 293). 

Çalışanın tecrübeleri ve beklentileri arasındaki fark iş 

tatminini belirler. İş tatmini iki ana kategori altında 

incelenir: içsel tatmin, kişisel doyum; ve dışsal tatmin, iş 

yaşamından alınan maddi ve manevi tatmin. İş tatmininde 

kişinin içsel özellikleri ve iş ortamının koşulları etkilidir. 

Beklentiler ne kadar fazla karşılanırsa, iş tatmini o derece 

yüksek olur (Kök, 2006: 293). 

Günümüz rekabet ortamında, işletmeler bireysel 

performansı artırmak ve sonuçlarını iyileştirmek için 

çalışanlarının iş tatminine büyük önem vermektedirler. 

Yöneticiler, çalışanların iş tatminini etkileyebilecek politika 

ve prosedürler, işçi-işveren ilişkileri, iş organizasyonu ve 

çalışma koşullarını dikkate almalıdır. Ayrıca bireysel 

faktörler ve çevresel koşullar da göz önünde bulundurularak 

çalışanların konforunun sağlanması, işverene rekabet 

avantajı kazandırabilir. Baytok (2022: 16) ve Erdil ile 

Keskin (2003: 15) iş tatmininin, örgütün stratejik 

hedeflerine ulaşmasında ve örgütsel davranışlar üzerindeki 

etkisinde önemli bir faktör olduğunu belirtirler. İş tatmini, 

hem işveren hem de çalışanlar için, örgüt içi davranışların 

iyileştirilmesinde kritik bir role sahiptir (Baş, 2002: 19). 

İş tatmininin çalışanların sağlığı ve üretkenliği üzerindeki 

etkileri, bu kavramın iş dünyasında önem kazanmasının 

temel sebeplerinden biridir. Yüksek iş tatmini oranlarına 

sahip kuruluşlarda işverenler, çalışanların sağlık 

maliyetlerini daha fazla üstlenmektedirler. Bu durum, iş 

gücü ve verimlilik kayıpları nedeniyle şirketlere ek 

maliyetler getirebilmektedir (Telman ve Ünsal 2004: 11). 

Kalifiye çalışanların şirkette kalıcı olmaları, işverenin 

sunduğu avantajlar ve bu avantajların sürdürülebilirliği ile 

doğrudan ilişkilidir. Bu bağlamda, bir işgörenin işinden 

duyduğu tatmin, hem şirketin uzun vadeli amaçlarının 

gerçekleşmesine katkıda bulunur hem de işgörenin 

görevlerini hevesle ve istekle yerine getirmesini sağlar. 

Böylece iş tatmini, işgörenin kişisel yaşamını da etkiler 

(Szivas vd., 2003:64). 

İş tatmini ve verimlilik arasında güçlü bir doğrusal ilişki 

vardır. Çalışanların iş yerinde yaşadıkları olumsuzluklar, 

onların sağlığını olumsuz yönde etkileyebilir ve iş 

doyumunu azaltabilir. Bu durum, iş verimliliğinin 

düşmesine, işe yabancılaşmaya ve çatışmaların başlamasına 

neden olabilir (Çalışkan ve Köroğlu, 2023). Diğer taraftan, 

işten tatmin olan bireyler performanslarını artırarak 

kurumsal büyümeye katkıda bulunabilirler. Carroll ve Tosi 

(1977)’ye göre, iş tatmini yüksek olan çalışanlar, 

motivasyonları arttığı için daha yüksek verimlilik 
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gösterebilirler. Bu, işgörenlerin başarılı olma arzusu ile 

potansiyellerini ortaya koymalarını sağlar (Başaran,1998: 

206). 

İş tatmini ve yabancılaşma arasındaki ilişki göz önüne 

alındığında, işine yabancılaşan çalışanlar işlerini 

yaşamlarının bir parçası olarak görmeyebilir, örgüte aidiyet 

hissetmeyebilir. Bu durum, iş doyumunun düşmesi ve 

zamanla örgüte yabancılaşma ile sonuçlanabilir (Kök, 2006: 

294). İş tatminsizliği ile ilişkili olarak iş yavaşlatma, ani 

grevler, düşük verimlilik ve disiplin sorunları gibi 

davranışlar ortaya çıkabilir (Kahn, 1973: 94). 

Araştırmalar, işgörenlerin iş ortamında beklentilerinin 

karşılanmamasının iş tatminsizliğine yol açtığını 

göstermiştir. İş tatminsizliği ile işe gelmeme ve devamsızlık 

arasında bir ilişki bulunmakta, iş tatmininin yetersiz olması 

işgücü devir hızının artması ile bağlantılıdır (Kök, 2006: 

294). İş tatminindeki azalmalar, bireylerde stres, uyku 

bozukluğu, migren ve hayal kırıklığı gibi olumsuz duygu 

durumlarına ve fiziksel problemlere yol açabilmektedir 

(Atan ve Tekingündüz, 2014). 

Tarihsel olarak, kurumlar genellikle az çalışanla daha fazla 

iş yapma eğiliminde olmuşlardır. Bu yaklaşım, maliyetleri 

düşürmek ve iş yükünü artırmak adına işgörenler üzerinde 

olumsuz etkilere yol açmaktadır. Günümüzde de işverenler 

bu düşünce yapısını sürdürmekte, düşük maaşla kalifiyesiz 

çalışanları işe alırken, yüksek maaşlı ancak az sayıda 

kalifiyeli çalışana aşırı iş yükü yüklemektedirler (Üngören 

vd., 2010). Bu durum, çalışanların hem maddi hem de 

manevi olarak olumsuz yönde etkilenmesine sebep 

olmaktadır. İş hayatı, çalışanların yaşamının önemli bir 

parçasıdır ve çalışma ortamındaki karmaşa ile artan 

sorumluluklar, iş-yaşam dengesini olumsuz etkilemektedir. 

Zamanla, iş ve yaşamına karşı olumsuz bir bakış açısı gelişir 

ve bu da çalışanların ruh sağlığını bozabilir (Gökkaya, 

2014). Ruh sağlığı sorunları, bireyin özgüvenini, inançlarını 

ve değerlerini olumsuz etkileyerek hatalı kararlar almasına 

yol açabilir. Uzun vadede bu, işten soğuma, motivasyon 

kaybı ve agresif tutumlar gibi olumsuz davranışlara neden 

olabilir, bu da çalışanın kariyerinde ilerlemesini olumsuz 

etkiler (Aydoğmuş, 2022: 49-50). 

Öte yandan, iş tatmini yüksek olan bireyler, görevlerini 

istekli, mutlu ve azimli bir şekilde yerine getirirler. Bu 

duygular, iş ve özel hayatlarına olumlu yansır, işbirliği ve 

verimlilik artar (Çetin, 2004: 71). Yüksek iş tatmini, şirketin 

karlılığına ve büyümesine önemli ölçüde katkı sağlar. İşini 

severek yapan ve işinden memnun olan çalışanlar, kurumun 

genel hedeflerine ulaşmasında kilit rol oynar. Ayrıca, 

çalışan mutluluğu müşteri memnuniyetini ve dolayısıyla 

kurumun finansal başarısını artırır. İş tatmininin düşük 

olduğu durumlarda ise, çalışanlar zamanla kurumsal 

bağlılıklarını kaybeder ve bireysel çıkarları öncelikli hale 

getirirler. Yüksek iş tatmini olan çalışanlar ise, örgüte olan 

bağlılıklarını sürdürür, meslektaşlarına yardımcı olur ve 

değişen iş koşullarına hızla adapte olarak kurumun 

gelişimine katkıda bulunurlar (Aydoğmuş, 2022: 50). Bu 

sayede, kurumlar yeni çalışan bulma ve iş kaybı gibi riskleri 

minimize edebilirler. 

İş tatmini, sabit bir olgu değildir ve sürekli değişkenlik 

gösterebilir. Bu nedenle, kurumların çalışanlarının 

memnuniyet seviyelerini düzenli olarak değerlendirmeleri, 

sürekli bir tatmin ve bağlılık sağlamak için önemlidir (Kök, 

2006: 295).  

1.3. Etik Liderlik – İş Tatmini İlişkisi 

Etik liderlik, çalışanların iş tatmini üzerinde önemli bir 

etkiye sahiptir, çünkü liderlerin ahlaki değerler ve adalet 

temelli yaklaşımları çalışanlar için güvenli ve destekleyici 

bir iş ortamı yaratır (Brown et al., 2005). Etik liderler, 

çalışanların ihtiyaçlarını dikkate alarak kararlar alır ve bu 

durum çalışanların örgüte olan bağlılıklarını artırır (Treviño 

et al., 2003). Çalışanlar, liderlerinin dürüst ve adil bir tutum 

sergilemesi durumunda işlerinden daha fazla memnuniyet 

duymaktadırlar (Neubert et al., 2009). Araştırmalar, etik 

liderlerin çalışanların iş tatminini artıran bir örnek teşkil 

ettiğini göstermektedir, çünkü bu liderler çalışanların 

değerli hissetmesini sağlar ve işlerine anlam katmalarına 

yardımcı olur (Den Hartog & De Hoogh, 2009). Ayrıca, etik 

liderlik, çalışanlar arasında olumlu bir örgüt kültürü 

oluşturur ve bu kültür iş tatmininin artmasında önemli bir rol 

oynar (Yukl et al., 2013). Etik liderler, çalışanların 

ihtiyaçlarını ve adalet beklentilerini karşıladıklarında, 

çalışanlar liderlerine daha fazla güven duyar ve bu durum iş 

tatminini olumlu yönde etkiler (Walumbwa et al., 2011). 

Özellikle adil ve şeffaf karar alma süreçleri, çalışanların 

işlerinde daha mutlu ve motive olmalarına katkıda bulunur 

(Piccolo et al., 2010). Etik liderlik aynı zamanda çalışanların 

iş stresi ve tükenmişlik seviyelerini azaltarak iş tatminini 

yükseltir (Kalshoven et al., 2011). Etik liderler, çalışanların 

moralini yükselterek onların örgüte olan bağlılıklarını 

güçlendirir ve işten ayrılma niyetini azaltır (Kim & Brymer, 

2011). Bu çalışmada sunulan tüm araştırmalar neticesinde, 

etik liderliğin iş tatminini etkileyebileceği varsayılarak 

aşağıdaki hipotez oluşturulmuştur. 

Hipotez 1: Etik liderliğin iş tatmini üzerinde istatistiksel 

olarak anlamlı etkisi vardır. 

1.4. Örgütsel Bağlılık 

Örgütsel bağlılık, çalışanların işleri ve örgütlerine olan 

sadakatlerini ifade eden kritik bir kavramdır. Bu tema, son 

30 yılı aşkın süredir akademik araştırmaların merkezinde 

yer almaktadır, zira çalışanların iş yerindeki rolleri ve 

katkıları bu ilginin bir sonucudur (Wolowska, 2014: 129). 

Örgütsel bağlılık, olumlu kurumsal sonuçlarla doğrudan 

ilişkili temel bir çalışan tavırdır. Çalışanların işverenlerine 

karşı gösterdikleri olumlu tutumların bir yansıması olarak 

örgütsel bağlılık ön plana çıkmaktadır (Adu-Gyamfi vd., 

2021: 9). 

Küreselleşme ile artan işletmeler arası rekabet, insan 

kaynaklarının rolünü önemli hale getirmekte ve bu da 

çalışanların örgütsel hedeflere yönlendirilmesinin önemini 

artırmaktadır. Çalışanların iş tatmininin ve motivasyonunun 
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bu çerçevede kazandığı değer, örgütsel bağlılığı daha kritik 

bir faktör haline getirmektedir. Rekabetçi bir iş ortamında, 

işletmelerin hedeflerine ulaşabilmesi için çalışanların örgüte 

olan bağlılıkları hayati önem taşır. İş tatmini sağlama 

yolları, çalışan motivasyonunu ve örgütsel bağlılığı 

güçlendirme potansiyeline sahiptir (Pelit vd., 2007: 70). 

İşletmelerin çalışanlarının değerini kavraması ve 

çalışanlarla pozitif ilişkiler kurma yönünde yürüttükleri 

çeşitli aktiviteler, iş dünyasında büyük bir öneme sahiptir. 

Bu tür girişimlerle işletmeler, çalışanlarıyla daha güçlü 

bağlar oluşturmayı hedefler ve bu sağlam bağlar aracılığıyla 

çalışanların performanslarını artırma amacı güder. Örgütsel 

bağlılığın zaman içinde sürekli bir nitelik kazanması, bu 

kavramın iş dünyasındaki önemini daha da pekiştirmektedir 

(Ata, 2018: 18-19). Bu çalışmada sunulan tüm araştırmalar 

neticesinde, etik liderliğin örgütsel bağlılığı etkileyebileceği 

varsayılarak aşağıdaki hipotez oluşturulmuştur. 

Hipotez 2: Etik liderliğin örgütsel bağlılık üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı etkisi vardır. 

1.5. Örgütsel Bağlılık – İş Tatmini İlişkisi 

Örgütsel bağlılık ile iş tatmini arasındaki ilişki, çalışan 

performansı ve motivasyonu yönünden büyük bir öneme 

sahiptir. Örgütsel bağlılık, çalışanların örgütlerine duygusal 

olarak ne düzeyde bağlı oldukları, örgütte varlıklarını devam 

ettirme istekleri ve hedeflere katılım düzeyleriyle 

ilişkilendirilir (Meyer&Allen, 1991). İş tatmini ise 

çalışanların işlerini yapmaktan duydukları genel 

memnuniyetlerini tanımlamaktadır (Locke, 1976). Örgütsel 

bsğlılık ve iş tatmini kavramı arasında yapılan çalışmalarda 

genellikle pozitif yönlü bir ilişki olduğu gözlemlenmiştir. İş 

tatmin düzeyinin yüksek olması çalışanların örgüte olan 

bağlılıklarını artırabilmektedir (Porter et. al., 1974). 

Örgütsel bağlılık düzeyi yüksek olan çalışanların buna bağlı 

olarak iş tatmini  düzeyleri de yüksek olduğu yapılan 

çalışmalarda belirtilmektedir (Mathieu & Zajac, 1990). 

Araştırmalar, duygusal bağlılıkve iş tatmini kavramları 

arasında güçlü bir bağ olduğunu göstermektedir (Meyer et 

al., 2002). İş tatmini arttıkça, çalışanların örgütte kalma 

isteği de artar, bu da devir oranlarını düşürür (Williams & 

Hazer, 1986). Ayrıca, iş tatmini ve örgütsel bağlılık, 

çalışanların işteki performanslarını olumlu yönde etkileyen 

iki kritik faktördür (Judge et al., 2001). Çalışanların iş 

tatminlerinin azalması, bağlılık düzeylerini de olumsuz 

yönde etkileyebilir ve örgütten ayrılma niyetini artırabilir 

(Tett & Meyer, 1993). Sonuç olarak, örgütsel bağlılık ile iş 

tatmini arasında karşılıklı ve güçlü bir ilişki bulunmaktadır. 

Bu çalışmada sunulan tüm araştırmalar neticesinde, örgütsel 

bağlılığın iş tatminini etkiyelebileceği varsayımıyla hipotez 

3, etik liderliğin iş tatminine etkisinde örgütsel bağlılığın 

aracılık rolününü incelemek için ise hipotez 4 

oluşturulmuştur. 

Hipotez 3: Örgütsel bağlılığın iş tatmini üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı etkisi vardır. 

Hipotez 4: Etik liderliğin iş tatmini üzerindeki etkisinde 

örgütsel bağlılığın aracılık rolü istatistiksel olarak 

anlamlıdır. 

2. Gereç ve Yöntem 

Bu bölümde araştırmanın modeli, örneklemi, veri toplama 

süreci ve teknikleri ve verilerin analizi sunulmaktadır. Bu 

çalışmanın anket uygulaması için İstanbul Gedik 

Üniversitesi Etik Kurulunun 27.02.2024 tarihli ve 2024/2 

sayılı toplantısının E-56365223-050.04-2024.137548.49 

nolu kararı ile etik kurul onayı alınmıştır. 

2.1. Araştırma Deseni 

Nedensel araştırma, değişkenler arasındaki neden-sonuç 

ilişkilerini incelemeyi amaçlayan bir araştırma modelidir. 

Bu araştırma modelinde bir veya birden fazla bağımsız 

değişkenin bir bağımlı değişken üzerindeki etkisini 

belirlemeye odaklanılmaktadır. Nedensel araştırma, iki 

değişken arasındaki neden-sonuç ilişkisini belirlemeye 

yönelik kesin sonuç araştırmaları kategorisine girer. Bu 

modelde bir olayın hangi değişkenler tarafından tetiklendiği 

ve bu değişkenlerin nasıl sonuçlar doğurduğu ortaya 

çıkarmak amaçlanır. Tanımlayıcı araştırmalardan farklı 

olarak, nedensel araştırma daha dar bir çerçevede yürütülür 

ve hangi değişkenlerin neden, hangi değişkenlerin sonuç 

olduğunu belirlemek ve bu değişkenler arasındaki ilişkinin 

niteliğini ölçmek şeklinde iki temel amacı bulunmaktadır 

(Akarsu, 2019: 21). Bu araştırmada üç ayrı değişken ele 

alınmıştır: etik liderlik (bağımsız değişken), iş tatmini 

(bağımlı değişken), örgütsel bağlılık (aracı değişken). Etik 

liderlik, iş tatmini ve örgütsel bağlılık arasındaki neden-

sonuç ilişkileri ve aracı değişken etkisi incelenmiş olup 

aşağıdaki araştırma modeli oluşturulmuştur.  

Şekil 1. Araştırma Modeli 

2.2. Evren ve Örneklem 

Araştırmanın evrenini Marmara bölgesinde yer alan 10 

firmada çalışan 3000 beyaz yaka çalışanları 

oluşturmaktadır. Araştırmanın örneklemi 385 katılımcıdan 

oluşmaktadır. Bu araştırmanın örneklem sayısı Yazıcı ve 

Erdoğan (2004) tarafından belirlenen farklı evren 

büyüklükleri için alınması gereken örneklem sayıları 

referans alınarak belirlenmiştir (ss. 49-50). Bu çalışma için 

gerekli örneklem sayının (N:384) yeterli seviyede olduğu 

görülmektedir. 
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Örneklem, kartopu örnekleme yöntemi kullanılarak 

belirlenmiştir. Bu yöntem doğrultusunda, başlangıçta 

belirlenen katılımcılar aracılığıyla yeni katılımcılara 

ulaşılmış ve böylece çalışma grubunun genişlemesi 

sağlanmıştır. Seçilen örneklem, belirlenen evreni temsil 

edecek şekilde oluşturulmuş ve analizlere dahil edilmiştir. 

 

2.2. Veri Toplama Araçları 

Etik Liderlik Ölçeği 

Etik Liderlik Ölçeği De Hoogh ve Den Hartog (2008) 

tarafından tasarlanmış ve Alkan (2015)  tarafından 

Türkçe'ye çevrilmiştir. Ölçüm aracı, etik ve adil yaklaşım, 

rol belirlenmesi ve güç dağılımı olmak üzere üç farklı 

boyuttan ve 17 sorudan oluşmaktadır. Ölçek üzerinde 3 ve 

14 numaralı maddeler negatif ifadeler içermekte olup, beş 

dereceli Likert skalası kullanılarak puanlanmaktadır. Bu 

bağlamda 1 (Kesinlikle Katılmıyorum) ile 5 (Kesinlikle 

Katılıyorum) şeklindedir. Alkan (2015) uyarlanan ölçeğin 

tamamının güvenilirliğini 0.965 Cronbach Alpha katsayısı 

ile doğrulamış ve ölçeğin genelinde .97, iletişimsel etik için 

.95, iklimsel etik için .92, etik karar verme için .94 ve 

davranışsal etik için .90 güvenilirlik katsayıları 

belirlenmiştir. Yılmaz (2005), ölçeğin madde toplam 

korelasyonunun 0,676 ile 0,863, madde kalan 

korelasyonunun ise 0,588 ile 0,825 arasında değiştiğini 

belirtmiştir. 

İş Tatmini Ölçeği 

İş Tatmini Ölçeği, Brayfield ve Rothe tarafından 1951'de 

geliştirilmiş olup, Judge ve diğerleri tarafından 1998'de 5 

maddelik bir kısa forma dönüştürülmüş, ve Keser ile Öngen 

Bilir tarafından 2019'da Türkçe'ye çevrilip psikometrik 

özelliklerinin değerlendirilmesiyle tamamlanmıştır. Bu 

ölçek, Bursa'daki bir işletmede 110 çalışan üzerinde 

uygulanarak Türkçe adaptasyonu gerçekleştirilmiştir. 

Yapılan analizlerle, ölçeğin yapısal geçerliliği hem 

açımlayıcı hem de doğrulayıcı faktör analizi ile sınanmış, iç 

tutarlılık Cronbach alfa katsayısı ile .85 olarak ölçülmüştür. 

Bu bulgular, İş Tatmini Ölçeği'nin tek faktörlü yapısının 

Türkiye'deki çalışanlar için uygun olduğunu göstermiştir. 

Ayrıca, ölçeğin beşli Likert tipi yapısı, katılımcıların iş 

doyumlarını beş seçenek ("Kesinlikle Katılmıyorum"dan 

"Kesinlikle Katılıyorum") arasında değerlendirmelerine 

olanak tanır. Her bir yanıt 1'den 5'e kadar puanlanır ve 

toplamda en düşük 5, en yüksek 25 puan alınabilir. Yüksek 

toplam puanlar yüksek iş tatminini, düşük puanlar ise düşük 

iş tatminini gösterir (Keser ve Öngen Bilir, 2019). Bu 

değerlendirme, İş Tatmini Ölçeği'nin Türkçe versiyonunun 

5 maddelik formunun iş tatminini ölçmede geçerli ve 

güvenilir olduğunu kanıtlamaktadır. 

Örgütsel Bağlılık Ölçeği 

Meyer, Allen ve Smith tarafından 1993 yılında geliştirilen 

ve daha sonra Dağlı, Elçiçek ve Han (2018) tarafından 

Türkçe'ye çevrilen Örgütsel Bağlılık Ölçeği, araştırmamızda 

kullanılan ölçeklerden biridir. Bu ölçek, başlangıçta Allen 

ve Meyer (1990) tarafından 24 soru ve üç boyutlu bir yapı 

olarak oluşturulmuşken, Meyer, Allen ve Smith'in sonraki 

çalışmaları ile 18 soruya indirgenip yine üç boyutta 

düzenlenmiştir. Kullanılan ölçüm, duygusal bağlılık, devam 

bağlılığı ve normatif bağlılık olmak üzere üç farklı boyutu 

barındırır. Bu ölçekte duygusal bağlılık için 0.82, devam 

bağlılığı için 0.74 ve normatif bağlılık için 0.83 gibi 

Cronbach alfa değerleri elde edilmiştir. Ölçüm yapılırken 

beş puanlık Likert ölçeği kullanılmış, bu ölçekle 

katılımcıların duygusal tepkileri 1'den 5'e kadar 

derecelendirilerek değerlendirilmiştir. 

2.3. Verilerin Analizi 

Yapılan istatistiksel analizlerde SPSS 24.0 programı 

kullanılmıştır. Çalışmadaki verilerin değerlendirilmesi 

yapılırken tanımlayıcı istatistiksel metotlardan “Ortalama, 

Standart Sapma, Medyan, Frekans, Oran, Minimum, 

Maksimum”  kullanıldı. Yapılan çalışmada açıklayıcı faktör 

analizi ve doğrulayıcı faktör analizi kullanıldı. Hayes’in 

geliştirmiş olduğu PROCESS 3.2 makrosundan 

faydalanılarak aracı etkisi ölçüldü. Anlamlılık p<0.01 ve 

p<0.05 düzeylerinde değerlendirildi. 

3. Bulgular 

3.1. Demografik Özelliklerin Dağılımı  

Araştırmaya katılanların %16,4'ü 21-30 yaş aralığında, 

%38,7'si 31-40 yaş aralığında, %27,0'si 41-50 yaş aralığında 

ve %17,9'u 51 yaş ve üzerindedir. Katılımcıların %37,7'si 

erkek, %62,3'ü kadındır. Eğitim durumu açısından, %10,6'sı 

lise, %6,5'i ön lisans, %58,2'si lisans, %21,6'sı yüksek lisans 

ve %3,1'i doktora mezunudur. Medeni duruma göre 

katılımcıların %30,4'ü bekar, %69,6'sı evlidir. İş tecrübesi 

açısından, %16,1'i 0-5 yıl, %15,6'sı 5-10 yıl, %15,1'i 10-15 

yıl ve %53,2'si 15 yıldan fazla iş tecrübesine sahiptir. 

Kurumdaki çalışma süreleri açısından, %13,8'i 0-1 yıl, 

%17,7'si 1-3 yıl, %12,5'i 3-5 yıl, %23,6'sı 5-10 yıl ve 

%32,5'i 10 yıldan fazla süredir çalışmaktadır. 

Tablo 1. Demografik Bilgiler 

  n % 

Yaş 

21-30 yaş 63 16,4 

31-40 yaş 149 38,7 

41-50 yaş 104 27,0 

41 yaş ve üzeri 69 17,9 

Cinsiyet 
Erkek 145 37,7 

Kadın 240 62,3 

Eğitim 

Durumu 

Lise  41 10,6 

Ön Lisans  25 6,5 

Lisans  224 58,2 
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Yüksek Lisans  83 21,6 

Doktora  12 3,1 

Medeni 

Durum 

Bekar 117 30,4 

Evli 268 69,6 

İş 

Tecrübesi 

0-5 Yıl 62 16,1 

5- 10 Yıl 60 15,6 

10- 15 Yıl 58 15,1 

15 Yıldan fazla 205 53,2 

Kurumda 

Çalışma 

Süresi 

0- 1 Yıl 53 13,8 

1- 3 Yıl 68 17,7 

3- 5 Yıl 48 12,5 

5- 10 Yıl 91 23,6 

10 Yıldan fazla 125 32,5 

3.2. Açımlayıcı Faktör Analizi Sonuçları 

Faktör Analizi'nin uygulanabilirliği, Kaiser-Meyer-Olkin 

(KMO) yeterlilik testi ve Bartlett’in Küresellik testi ile 

değerlendirilmiştir. KMO değeri 1'e yaklaştıkça, veri setinin 

faktör analizine daha uygun olduğu genel kabul görür 

(Živadinović; 2004). Gerçekleştirilen analizde, etik liderlik 

ölçeği için KMO değeri 0,948, iş tatmini ölçeği için 0,924 

ve örgütsel bağlılık ölçeği için ise 0,863 olarak bulunmuştur. 

Bu sonuçlar, incelenen veri grubunun faktör analizi için 

uygun olduğunu göstermektedir. 

Tablo 2. Etik Liderlik, İş Tatmini ve Örgütsel Bağlılık 

Ölçeklerinin KMO ve Bartlett’s Test Sonuçları 

 

Etik Liderlik 

Ölçeği 

İş 

Tatmini 

Ölçeği 

Örgütsel 

Bağlılık 

Ölçeği 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of 

Sampling Adequacy.  
0,921 0,910 0,875 

Chi-Square 4817,211 4624,04 3590,00 

Df 136 190 153 

Sig. <0.000 <0.000 <0.000 

Açıklanan Varyans Oranı 62,44 53,24 60,28 

Cronbach’s Alpha 0,934 0,910 0,832 

 

Bulgular, açımlayıcı faktör analizi kullanılarak elde 

edilmiştir: Etik liderlik ölçeğinde, toplam varyansın 

%62,44'ü açıklanmaktadır; iş tatmini ölçeğinde bu oran 

%52,34; örgütsel bağlılık ölçeğinde ise %60,28 olarak 

bulunmuştur. Bu bulgular, faktör yapılarının ne kadar güçlü 

olduğunu göstermekte, sosyal bilimlerde %40 ile %60 

arasında bir varyans açıklama oranının yeterli olduğu 

belirtilmektedir (Karagöz, 2017). Bir faktörün veya yapının 

etkili bir şekilde ölçüldüğünü belirlemek için, faktör 

yükünün en az 0.30 olması gerektiği ifade edilmektedir 

(Stevens, 2002). Araştırmamızın sonuçları, bu teorik 

çerçeveyi destekler nitelikte olup, kullanılan ölçeklerin 

güvenilirliğini ortaya koymaktadır. Cronbach Alpha 

değerleri 0.70 ile 0.99 arasında değişmektedir, bu da 

ölçeklerin yüksek güvenilirlikte olduğunu göstermektedir 

(Tavakol ve Dennick, 2011). Bu sonuçlara dayanarak, 

çalışmamızda kullanılan ölçeklerin ve onların alt 

boyutlarının güvenilir olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

3.3. Doğrulayıcı Faktör Analizi Sonuçları 

Çalışmada kullanılmış olan ölçeklerin yapı geçerlilik tespiti 

için “Doğrulayıcı Faktör Analizi (DFA)” uygulanmıştır ve 

sonuçta elde edilen uyum değerleri Tablo 3’te gösterilmiştir. 

Tablo 3. Uyum Değerleri 

Uyum Kriteri χ 2/df RMSE

A 

SRM

R 

NFI CFI NNFI 

Etik Liderlik Ölçeği 3,60 0,098 0,039 0,95 0,98 0,97 

İş Tatmini Ölçeği 3,37 0,096 0,076 0,95 0,95 0,92 

Örgütsel Bağlılık 

Ölçeği 
3,22 0,097 0,045 0,97 0,98 0,96 

Analiz sonuçlarına göre NFI, CFI, RMSEA, SRMS ve GFI 

ölçümlerinin uyum değerleri içinde olduğu belirlenmiştir. 

Bu durum, çalışmanın verilerinin kabul edilebilir ve iyi bir 

uyuma sahip olduğunu göstermektedir. Ayrıca, doğrulayıcı 

faktör analizimizin istatistiksel olarak anlamlı ve geçerli 

olduğu sonucuna ulaşılmıştır (Erkorkmaz ve ark. 2013). 

Şekil 2. Etik Liderlik Ölçeği Standardize Edilmiş Model 
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Çıktıları 

Şekil 3. İş Tatmini Ölçeği Standardize Edilmiş Model 

Çıktıları 

 

 

 

 

Şekil 4. Örgütsel Bağlılık Ölçeği Standardize Edilmiş 

Model Çıktıları  

3.4. Güvenirlik Analizi Sonuçları 

Tablo 4. Ölçeklerin CR ve AVE değerleri 
  CR AVE 

Etik Liderlik 

Etik 0,577 0,952 

Görev 0,690 0,939 

Güç 0,612 0,887 

İş Tatmini 
İçsel 0,456 0,908 

Dışsal 0,403 0,839 

Örgütsel Bağlılık 

Duygusal 0,580 0,892 

Normatif 0,481 0,843 

Devam 0,491 0,847 

Yakınsak ve ayırt edici geçerlilik ile değerlendirilen ölçüm 

modelinin geçerliliğini araştırmaktır. Yakınsak geçerlilik, 

tüm öğelerin birbirini doğrulama eğilimini ifade eder. 

Ylinen ve Gullkvist (2014) tarafından belirtildiği gibi, 

yakınsak geçerlilik, bileşik güvenilirlik (CR) ve ortalama 

açıklanan Varyans (AVE) incelenerek değerlendirilebilir; 

burada CR, yapıların tutarlılığını gösterirken AVE, yapıya 

göreli olarak atfedilen Varyans miktarını ölçmektedir (Azwa 

ve ark., 2016). Her yapı için bir bileşik güvenilirlik (C.R.) 

0.6 ve üzeri olması ve (AVE) 0.5 ve üzeri olması 

beklenmektedir (Pervan ve ark. 2018). Çalışmamızda CR ve 

AVE değerleri belirtilen değerler üzerinde bulunmuş olup, 

Tabloda sonuçlar gösterilmiştir.  

3.5. Araştırmanın Hipotezleri 

Araştırmanın hipotezleri şunlardır: 

• Hipotez 1: Etik liderliğin iş tatmini üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı etkisi vardır.  

• Hipotez 2: Etik liderliğin örgütsel bağlılık üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı etkisi vardır.  

• Hipotez 3: Örgütsel bağlılığın iş tatmini üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı etkisi vardır 

• Hipotez 4: Etik liderliğin iş tatmini üzerindeki 

etkisinde örgütsel bağlılığın aracılık rolü istatistiksel 

olarak anlamlıdır. 

Etik liderliğin çalışanların psikolojik durumları ve iş 

ortamındaki algılanan adalet duygusunu artırdığı; 

dolayısıyla iş tatminini olumlu yönde etkilediği 

vurgulanmaktadır. Brown ve Trevino (2006), etik liderliğin 

şeffaflık, dürüstlük ve adalet ilkeleriyle çalışanların 

güvenini kazanarak iş tatminini artırdığına işaret etmektedir. 

Benzer şekilde, etik liderliğin örgütsel bağlılık üzerindeki 

olumlu etkisi, çalışanların liderlerine duyduğu güvenin ve 

organizasyon içindeki adalet algısının, çalışanların kuruma 

olan duygusal ve normatif bağlılığını güçlendirdiğini ortaya 

koyan çalışmalarla desteklenmektedir. Mayer ve 

arkadaşlarının (2009) çalışmaları, etik liderliğin sadece iş 

tatmini üzerinde değil aynı zamanda çalışanların örgütsel 

bağlılık düzeyleri üzerinde de pozitif etkilerinin 

bulunduğunu göstermiştir. Örgütsel bağlılık ile iş tatmini 

arasındaki ilişki, Meyer ve Allen’ın (1997) geliştirdiği üç 

bileşenli model çerçevesinde ele alınmış ve bu model, 

çalışanların kuruma duydukları bağlılığın iş tatminini 

artırdığını ortaya koymuştur. Ayrıca, etik liderliğin iş 

tatmini üzerindeki etkisinin, örgütsel bağlılık aracılığıyla 

dolaylı olarak da ortaya çıktığına dair bulgular, Walumbwa 

vd. (2011) ile Neubert vd. (2009) çalışmalarında 

desteklenmektedir. 

3.6. Hipotezlerin Test Sonuçları 

Araştırmada incelenen değişkenler arasındaki korelasyonlar 

aşağıdaki tabloda gösterilmektedir. 

Tablo 5. Değişkenlere İlişkin Korelasyon Değerleri 

 Örgütsel 

Bağlılık 

İş Tatmini Etik Liderlik 

r p r p r p 

Örgütsel 

Bağlılık 

1 - O,352 0,001** 0,346 0,001** 

İş Tatmini   1 - 0,667 0,001** 

Etik Liderlik     1 - 

r=Pearson Correlation  **p<0,01 

Örgütsel bağlılık ile iş tatmini arasında pozitif yönlü %35,2 

düzeyinde istatistiksel olarak anlamlı ilişki bulunmuştur 

(p=0,001; p<0,01). Örgütsel bağlılık ile etik liderlik arasında 

pozitif yönlü %34,6 düzeyinde istatistiksel olarak anlamlı 

ilişki bulunmuştur (p=0,001; p<0,01). İş tatmini ile etik 

liderlik arasında pozitif yönlü %66,7 düzeyinde istatistiksel 

olarak anlamlı ilişki bulunmuştur (p=0,001; p<0,01). 
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Araştırmanın hipotezlerine ait sonuçlar aşağıda 

gösterilmiştir. 

Hipotez 1: Etik liderliğin iş tatmini üzerinde istatistiksel 

olarak anlamlı etkisi vardır. 

 

Tablo 6. Etik Liderliğin İş Tatmini Üzerindeki Etkisini 

Belirlemeye Yönelik Regresyon Analizi Sonuçları 

Katsayı 
β S.H. t p 

Sabit 0,984 0,138 7,142 
0,001** 

Etik Liderlik 0,667 0,038 17,521 
0,001** 

y= iş tatmini   **p<0,01 

Çalışmanın temel kavramlarından olan etik liderlik kavramı 

bağımsız değişken olarak ele alınırken, iş tatmini kavramı 

bağımlı değişken olarak alınmıştır. “Etik Liderlik” ile “İş 

Tatmini” arasındaki basit doğrusal regresyon modeli, 

anlamlı bulunmuştur (p=0,001; <0,01; Adjusted R2: 0,443). 

Dolayısıyla  Etik liderlikteki 1 birim artışın iş tatmini için 

0,667 birim artış yaratacağı anlamı taşıdığı söylenebilir. 

Hipotezi kabul edilmiştir. 

Hipotez 2: Etik liderliğin örgütsel bağlılık üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı etkisi vardır. 

Tablo 7. Etik Liderliğin Örgütsel Bağlılık Üzerindeki 

Etkisini Belirlemeye Yönelik Regresyon Analizi Sonuçları 

Katsayı 
β S.H. t p 

Sabit 1,970 0,145 13,325 
0,001** 

Etik Liderlik 0,330 0,040 8,209 
0,001** 

y= örgütsel bağlılık   **p<0,01 

"Etik Liderlik" bağımsız değişken ve "Örgütsel Bağlılık" 

bağımlı değişken olarak ele alınmış olup iki değişken 

arasında yapılan basit doğrusal regresyon analizi anlamlı 

sonuçlar vermiştir (p=0,001; <0,01; Adjusted R2: 0,174). 

Bu, etik liderlikte meydana gelen her birimlik artışın, 

örgütsel bağlılıkta 0,330 birim artışa sebep olduğunu 

göstermektedir. Bu sonuçla hipotez kabul edilmiştir. 

Hipotez 3: Örgütsel bağlılığın iş tatmini üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı etkisi vardır. 

Tablo 8. Örgütsel Bağlılığın İş Tatmini Üzerindeki Etkisini 

Belirlemeye Yönelik Regresyon Analizi Sonuçları 

Katsayı 
β S.H. t p 

Sabit 1,879 0,207 9,095 
0,001** 

Örgütsel Bağlılık 0,501 0,069 7,227 
0,001** 

y= iş tatmini   **p<0,01 

Basit doğrusal regresyon modelinde, "Örgütsel Bağlılık" 

bağımsız değişken olarak, "İş Tatmini" ise bağımlı değişken 

olarak incelenmiştir ve model anlamlı sonuçlar vermiştir 

(p=0,001; <0,01; Adjusted R2: 0,118). Bu sonuçlara göre, 

örgütsel bağlılıkta gerçekleşen her bir birimlik artış, iş 

tatmininde 0,501 birim artışa neden olmaktadır. Böylece, 

ilgili hipotez kabul edilmiştir. 

Hipotez 4: Etik liderliğin iş tatmini üzerindeki etkisinde 

örgütsel bağlılığın aracılık rolü istatistiksel olarak 

anlamlıdır. 

Örgütsel bağlılığın etik liderlik ile iş tatmini arasındaki 

ilişkide aracılık rolünü sorgulamak amacıyla Bootstrapping 

testi kullanılmıştır. Dolaylı etkinin %95'lik bootstrap güven 

aralığında sıfırdan farklı ve pozitif bir değerler aralığında 

olması gerektiği belirtilmiştir (Hayes, 2013). Çalışmada, 

dolaylı etkinin BootLLCI=0,017 ile BootULCI=0,077 

arasında olması, bu etkinin istatistiksel olarak anlamlı 

olduğunu göstermektedir. Bu bulgular raporunun 7. 

tablosunda sunulmuştur. 

Tablo 9. Etik Liderliğin İş Tatmini Üzerindeki Etkisinde 

Örgütsel Bağlılığın Aracı Etkisinin Toplam, Doğrudan ve 

Dolaylı Etki Değerleri 

 Effect LLCI ULCI 

Toplam Etki 0,667 0,592 0,741 

Doğrudan Etki 0,622 0,543 0,701 

Dolaylı Etki 0,044 0,017 0,077 

Toplam etki ve doğrudan etki arasındaki fark olan dolaylı etki aracı etkinin 

büyüklüğünü göstermektedir (Hayes, 2013). Örgütsel bağlılığın aracı etkisi 

pozitif yönlü 0.044 düzeyindedir.  

Şekil 5. Araştırma Değişkenlerine Arasındaki Etkileşime 

İlişkin Model 

4. Sonuç 

Araştırma sonuçları etik liderlik ile iş tatmini arasındaki 

ilişkinin karmaşık ve çok boyutlu bir etkileşim olduğunu 

ortaya koymaktadır. Elde edilen bulgular, yöneticilerin etik 

değerlere dayalı liderlik uygulamalarının çalışanların iş 

tatmininde hem doğrudan hem de örgütsel bağlılık 

aracılığıyla dolaylı etkiler yarattığını göstermektedir. Başka 

bir deyişle etik liderlik uygulamaları, çalışanların kuruma 

olan duygusal ve normatif bağlılıklarını güçlendirirken, bu 
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bağlılık düzeyindeki artış iş tatminine de olumlu 

yansımaktadır. Bu durum, işletmelerde çalışan 

memnuniyetinin artırılmasında etik liderlik uygulamalarının 

stratejik bir unsur olarak önemini vurgulamaktadır. 

Ayrıca elde edilen sonuçlar, örgütsel bağlılık ile iş tatmini 

arasında anlamlı ve pozitif bir ilişki bulunduğunu 

göstermektedir. Hem etik liderlik hem de örgütsel bağlılık, 

çalışanların iş tatminini artırmaya yönelik etkili 

mekanizmalar olarak karşımıza çıkmaktadır. Ancak, 

bulgularımız, etik liderliğin etkisinin daha belirgin 

olduğunu; bu etkinin örgütsel bağlılık üzerinden 

pekiştirilerek iş tatminine yansıdığını göstermektedir. Bu 

bulgu, liderlik yaklaşımlarının, çalışanların psikolojik ve 

duygusal durumlarına olan yansımalarının, iş ortamının 

genel verimliliği ve motivasyonu üzerinde doğrudan etkili 

olduğunu ortaya koymaktadır. 

Tartışma 

Araştırmada elde edilen sonuçlar, etik liderliğin iş tatmini 

üzerinde önemli bir etkiye sahip olduğunu ortaya 

koymuştur. Bu bulgular, Aktaş ve Aydın'ın (2020) yaptığı 

çalışma ile benzerlik göstermektedir; bu çalışmada, etik 

liderlik algılarının artmasıyla iş tatmininde de artış olduğu 

belirlenmiştir. Özellikle iletişimsel ve davranışsal etik 

boyutlarının sırasıyla içsel ve dışsal doyuma etkileri üzerine 

odaklanılmıştır. Bu bağlamda, bizim araştırmamızda elde 

edilen sonuçlar, etik liderliğin iş tatmini üzerinde doğrudan 

bir etkiye sahip olduğunu ve örgütsel bağlılığın bu 

etkileşimde önemli bir aracılık rolü oynadığını 

göstermektedir. Örgütsel bağlılık, etik liderlik ve iş tatmini 

arasında köprü görevi görmekte ve etik liderliğin iş 

tatminine olan etkisini daha da güçlendirmektedir. Bu 

durum, Karahan'ın (2009) yaptığı çalışmadaki bulgularla da 

paralellik göstermektedir; bu çalışmada örgütsel bağlılığın 

hekimlerin iş tatmini üzerinde olumlu etkiler yarattığı 

belirlenmiştir. Hoş ve Oksay'ın (2015) yapmış olduğu 

çalışmada da benzer bir ilişki gözlemlenmiş, örgütsel 

bağlılık ve iş tatmini arasında güçlü ve pozitif bir ilişki tespit 

edilmiştir. Yapılan tüm bu çalışmalar, etik liderlik ve 

örgütsel bağlılığın iş tatmini üzerindeki etkisini pekiştiren 

bulgular sunmakta ve bizim araştırmamızın sonuçlarını 

destekleyici niteliktedir. Araştırmamızda etik liderliğin iş 

tatmini üzerindeki etkilerini ve örgütsel bağlılığın bu 

etkideki aracılık rolü incelenirken, Soyer ve diğerlerinin 

(2022) çalışması, Spor Genel Müdürlüğü ve taşra 

teşkilatlarında yöneticilerin etik liderlik özellikleri ile 

personelin örgütsel bağlılık düzeyleri arasındaki ilişkiyi ele 

almıştır. Bu çalışmada, etik liderliğin özellikle duygusal ve 

normatif bağlılık üzerinde etkili olduğu, ancak devam 

bağlılığı üzerinde anlamlı bir etkisi olmadığı bulgusu, bizim 

araştırmamızda örgütsel bağlılığın etik liderlik ile iş tatmini 

arasında önemli bir aracı rol oynadığı sonucuyla paralellik 

göstermektedir. Her iki çalışma da etik liderliğin örgütsel 

bağlılık üzerinde yordayıcı etkileri olduğu 

gözlemlenmektedir. Torun (2023) tarafından yapılan 

araştırmada etik liderliğin örgütsel bağlılığa etkisini, 

özellikle duygusal bağlılık üzerinde yoğunlaşarak 

incelenmiştir. Bu çalışma, etik liderliğin çalışanların kuruma 

olan duygusal bağlılığını güçlendirdiğini ve işletmeye 

yönelik olumlu duyguları teşvik ettiğini vurgulamaktadır. 

Bizim araştırmamızda da etik liderliğin iş tatminine olan 

etkilerinde örgütsel bağlılığın aracı rolü gözlemlenmiştir. 

Bu bağlamda Torun'un (2023) bulgularıyla uyumlu bir 

şekilde, etik liderliğin örgütsel bağlılık üzerindeki pozitif 

etkisini desteklemektedir. Karakaya ve Kırpık'ın (2022) 

çalışmasında ise, etik liderlik ile örgütsel bağlılık arasında 

pozitif ve anlamlı bir ilişki olduğunu belirlemiştir. Bu 

çalışmanın bulguları, bizim araştırmamızdaki etik liderlik ve 

örgütsel bağlılık arasındaki ilişkiyi destekler niteliktedir. 

Özellikle, bizim araştırmamızda etik liderliğin iş tatmini 

üzerindeki etkisinde örgütsel bağlılığın pozitif bir aracılık 

rolü olduğu ortaya konulmuş olup Karakaya ve Kırpık'ın 

(2022) çalışması da etik liderliğin örgütsel bağlılığı artırma 

potansiyeline vurgu yapmıştır. 

Sonuç olarak bulgular, yönetim pratiklerinde ve 

organizasyonel stratejilerde etik liderliğin ve örgütsel 

bağlılık düzeylerinin artırılmasının iş tatmini üzerinde 

olumlu etkiler yaratabileceğini göstermektedir. Özellikle, 

etik liderlik uygulamalarının geliştirilmesinin örgütsel 

bağlılık yoluyla iş tatminini artırma potansiyeline sahip 

olduğu sonucuna varılmıştır. 

Varsayım ve Sınırlılıklar 

Araştırmanın varsayımları şunlardır: 

• Araştırmada kullanılan ölçeklerin, etik liderlik, 

örgütsel bağlılık ve iş tatmini kavramlarını geçerli ve 

güvenilir biçimde ölçtüğü varsayılmıştır. Bu bağlamda, 

ölçüm araçlarının daha önceki çalışmalarda test edilmiş ve 

onaylanmış olduğu kabul edilmektedir. 

• Katılımcıların, sorulara dürüst ve dikkatli yanıtlar 

verdiği; yanıtların sosyal arzu edilebilirlik gibi etkenlerden 

minimum düzeyde etkilendiği varsayılmıştır. 

• Etik liderlik ile iş tatmini arasındaki ilişkinin 

doğrusal olduğu, bu ilişkinin örgütsel bağlılık aracılığıyla 

açıklanabildiği ve dolayısıyla aracılık modelinin geçerli 

olduğu varsayılmıştır. 

Araştırmanın sınırlılıkları şunlardır: 

• Araştırma Marmara bölgesindeki beyaz yakalı 

personeller ile sınırlıdır. 

Öneriler 

Araştırmanın pratik sonuçları, işletmelerin yönetim 

stratejilerini belirlerken etik liderlik uygulamalarını ön plana 

çıkarmaları gerektiğini işaret etmektedir. Yöneticilerin, etik 

değerlere dayalı liderlik becerilerini geliştirmeleri; şeffaflık, 

adalet ve dürüstlük gibi temel ilkeleri benimseyerek 

çalışanlarla güvene dayalı ilişkiler kurmaları önem 

taşımaktadır. Bu bağlamda, liderlik eğitimleri, etik 

davranışları teşvik eden kurum içi politikalar ve 

ödüllendirme sistemleri, çalışanların örgütsel bağlılığını ve 

dolayısıyla iş tatminini artırmada etkili araçlar olarak 

kullanılabilir. Böylece, işletmeler daha motive, verimli ve 
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uzun vadeli bağlılık geliştiren bir işgücü elde edebilir. 

Gelecekte yapılacak araştırmalarda, etik liderlik ile iş 

tatmini arasındaki ilişkinin farklı sektörlerde, çeşitli kültürel 

bağlamlarda ve farklı organizasyonel yapıların incelenmesi, 

elde edilen sonuçların genellenebilirliğini artıracaktır. 

Ayrıca, çalışan memnuniyetine etki eden diğer potansiyel 

faktörlerin – örneğin örgütsel iklim, iş-yaşam dengesi veya 

stres yönetimi gibi – araştırmaya dahil edilmesi, liderlik 

uygulamalarının çalışan davranışlarına olan etkisinin daha 

kapsamlı bir şekilde anlaşılmasına katkı sağlayacaktır. Bu 

tür genişletilmiş çalışmalar, hem akademik literatüre 

zenginlik katacak hem de işletmelerin uygulamada 

karşılaştıkları sorunlara yönelik somut çözüm önerileri 

geliştirilmesine olanak tanıyacaktır. 
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ÖZ 

Bu çalışma, 1980’lerden 2020’lere kadar Türk televizyon reklamlarındaki reklam stratejilerinin ve ikna 

tekniklerinin evrimini incelemektedir. İçerik analizi ve istatistiksel yöntemler kullanılarak formatlar, süreler 

ve ikna tekniklerinin kullanımındaki değişimler vurgulanmıştır. Video reklamlar tüm dönemlerde baskınken, 

animasyonlu reklamlar 2010’larda zirve yapmış ve 2020’lerde düşüşe geçmiştir. Duygusal ikna (pathos) erken 

dönemlerde yaygınken, 2020’lerde rasyonel ikna (logos) öne çıkmış, tüketicilerin kanıt temelli mesaj 

taleplerini yansıtmıştır. Reklam süreleri zamanla artmış, özellikle gıda, içecek ve finans ürünlerinde hikâye 

anlatımı etkili bir araç olarak kullanılmıştır. Jingle’lar marka hatırlanabilirliğini artırarak işitsel markalaşmanın 

önemini vurgulamıştır. Ürün kategorileri ise gıda ve içeceklerden 2020’lerde dijitalleşmenin etkisiyle alışveriş 

ve tüketici platformlarına kaymıştır. Bu bulgular, reklamcılığın teknolojik ilerlemelere ve değişen tüketici 

tercihlerine uyum sağlama gerekliliğini ortaya koymaktadır. Gelecek araştırmalar, dijital reklamcılığı ve yeni 

teknolojilerin entegrasyonunu inceleyerek izleyici etkileşimi ve marka sadakatini artırma fırsatlarını 

değerlendirebilir.  
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A B S T R A C T 

This study examines the evolution of advertising strategies and persuasive techniques in Turkish television 

commercials from the 1980s to the 2020s. The research uses content analysis and statistical methods to 

highlight changes in formats, durations, and the prevalence of persuasion techniques. Video advertisements 

dominated all periods, with animated ads peaking in the 2010s and declining in the 2020s. Emotional 

persuasion (pathos) prevailed in earlier decades, while rational appeals (logos) grew in the 2020s, reflecting 

consumer demand for evidence-based claims. Advertisement durations increased over time, with storytelling 

emerging as a key engagement tool, especially in food, beverage, and financial products. Jingles enhanced 

brand recall, emphasizing auditory branding’s role. Product categories shifted from food and beverages to e-

commerce platforms in the 2020s, driven by digitalization. These findings highlight the adaptability required 

in advertising to meet technological advancements and changing consumer preferences. Future research could 

explore digital advertising and emerging technologies to enhance audience engagement. 

1. Introduction 

The emergence of the concept of advertising, which means 

promoting a product or service by paying a certain fee to 

various media (radio, television, newspapers, etc.) to 

promote a product or service and to be adopted by the target 

audience, dates back to the periods when people started 

shopping. Advertising activities, which in the past were 

carried out in the form of criers shouting information about 

the product or service, have become quite different today. 
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The developments in communication and satellite 

technologies have led to changes in advertisements. 

Advertising and advertising activities, which were first 

carried out only to announce the products to the public, are 

now carried out to create an image, inform society about the 

product, and explain the benefits that will arise from the use 

of the product to the public (Elden, 2016). 

Advertising, an inevitable part of human life today, is one of 

the most important cultural factors that shapes and reflects 

life. Even if you do not read newspapers or watch television, 

you cannot avoid the images dominating your environment. 

Because advertising can appear everywhere at any time, it is 

life itself (Williamson, 2001, p. 11). 

Today, explaining and adopting a product or service to the 

public is possible in multiple ways. In the early days of 

advertising, criers carried out advertising activities. Still, 

now they are carried out in the so-called traditional media 

through posters, newspapers, magazines, radio, television, 

etc. In addition to all these channels, advertising has also 

started to be carried out in digital media, which emerged due 

to the development of satellite and internet technologies. 

Although television in Turkey started in 1952 with the 

closed circuit trials of the Technical University in 1952, it 

only came to the agenda at the end of the 1960s. On January 

31, 1968, television began trial broadcasts with an 

agreement signed with the Federal Republic of Germany. In 

the second five-year development plan, the importance of 

television, which has the biggest place among the mass 

communication tools, must have been understood by the 

country, so it was decided to establish a national television 

network in 1971, and preparations began in 1970. The 

establishment of television was decided to start in big cities. 

Then, it aimed to increase advertising revenues and establish 

television in the eastern regions with the help of the finance 

provided by advertising revenues (Oskay, 1971). The use of 

commercials was due to the difficulty in covering television 

costs. The most crucial reason for TV to be opened to 

advertisement in Turkey was to meet the expenses of the 

newly established television, which was to take the most 

important place among the mass communication tools 

whose development was to accelerate. Television 

investment requires large financial resources, but due to the 

state's difficulty in meeting this organization's expenses, 

various financial sources were turned to to meet the service. 

Here, the TRT Corporation held the radio and television 

monopoly on behalf of the state. At that time, TRT 

Institution was financed by license revenues, advertising 

revenues, and state funding. The most important share of 

these revenues was advertising revenues (Tokgöz, 1982) 

In order to advance technically, expand its broadcasting 

area, and meet its ever-increasing expenses, it started 

broadcasting television commercials on March 3, 1972. 

However, the contract was concluded on April 11, 1972. 

During this thirty-eight-day period, advertisements 

continued to be broadcast in the program on a trial basis 

(Gürbaşkan, 1976 ). Due to its superiority among the mass 

media, television has been a popular tool for advertisers 

since March 3, 1972, when it started to receive 

advertisements. Here, television, which reflects the visual 

image of the media, has become unquestionably superior to 

other mass media due to its ability to appeal to the widest 

audience among mass media by combining the sound of 

radio and the dynamic characteristic of the movement. 

Initially, the advertisements in newspapers and magazines, 

which were decorated with still pictures or visual messages, 

were replaced by radio advertisements with musical 

accompaniment, voice intonations, accents and different 

melodies. With the introduction of television as an 

advertising medium, advertising, which gained strength in 

the visual dimension, went far beyond the characteristics of 

advertising in both newspapers and radio (Çakır, 1996 p. 

254) 

The 1980s were years of significant developments in 

advertising. The January 24th Decisions and the measures 

taken deeply affected advertising. After the second half of 

the 1980s, advertising began to raise its standards. The 

biggest indicator of this was the transition to color 

broadcasting in 1984, and the first 30-second color TV 

commercial film of a furniture company was broadcast in 

the same year (Yılmaz, 2001, pp. 361-362). 

The 1990s brought the emergence of private television 

channels. The opening of private television channels one 

after the other led to a noticeable increase in the competitors 

of TRT, which broadcasted as a single channel until the late 

1980s. A competitive environment emerged with the shift of 

visual advertising to private television channels. In addition, 

advertising tariffs were reduced, which enabled more goods 

to be advertised. As a natural consequence, there has been 

an increase in the turnover of advertising agencies operating 

in Turkey. 

In television commercials, every symbol on the screen has a 

meaning. Individuals decode the advertising message 

encoded with these symbols on the screen according to their 

cultural perspectives. Therefore, television commercials 

affect individuals' subconscious and mental processes and 

shape society's culture at a higher level. In this context, the 

task of television commercials is to organize the elements of 

visual expression, such as illumination, sound, image, 

shooting scale, and movement, which are necessary for the 

production of symbols in order to create a positive attitude 

toward the advertised goods or services in the minds of 

consumers effectively and harmoniously (Özgür, 1996, p. 

234). 

This study analyzes the persuasion techniques used in 

Turkish television commercials from 1980 to 2024 and 

examines how these strategies have evolved over time. It 

addresses the critical question of how persuasion methods in 

television advertisements have influenced consumer 

behavior and how they have adapted to changes in media 

consumption patterns. The study also investigates the 

dominant advertising appeals employed in different decades 
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and their effectiveness in shaping public perception. 

Despite the increasing presence of digital advertising, 

television remains a significant medium for marketing in 

Turkey. Understanding the persuasive elements embedded 

in commercials provides valuable insights into consumer 

psychology and media strategies. This study contributes to 

the existing literature by offering a longitudinal analysis of 

advertising trends and their cultural implications. 

The following sections of this study are structured as 

follows: Section 1 provides a theoretical background on 

persuasion and propaganda techniques in advertising. 

Section 2 outlines the research methodology, including the 

sample selection and data collection process. Section 3 

presents the findings and discusses the evolution of 

advertising techniques. Finally, Section 4 offers a 

conclusion with key takeaways and recommendations for 

future research. 

1.1 Persuasive Communication Methods in 
Advertising 

All living things communicate with their environment for 

many different reasons and methods. Communication is 

necessary to inform and be informed, command, cooperate, 

contract, and express themselves. In this respect, even the 

most straightforward dialogues contain the intention to 

persuade. Sociologists argue that there are three methods to 

direct people's attitudes and behaviors. These methods are 

coercion, material benefits, and persuasion. Aristotle first 

analyzed the concept of persuasion. Persuasion is defined as 

influencing and directing one person in the desired direction 

using consistent ideas, effective appeals, credibility, and 

evidence with a conscious intention (Ross, 1990). 

Persuasion can be defined as a process that seeks to change 

the salient values, desires, beliefs, and actions of others 

(O'Shaughnessy & O'Shaughnessy, 2004, p. 5); a change in 

attitude resulting from exposure to information from others 

(Olson & Zanna, 1993, p. 135). In other words, persuasion 

aims to influence attitudes (Ajzen, 2005, p. 3), which are the 

positive or negative reactionary tendencies of an individual 

towards an object, person, institution, or event. O'Keefe 

(1990) states that persuasion should include specific 

conditions. First, persuasion involves a goal and an intention 

to achieve that goal by the sender of the message. Second, 

communication is a means of achieving that goal. Third, the 

recipient of the persuasive message must have free will and 

not be coerced. In other words, persuasion is not accidental 

and coercive but inherently communicative. Therefore, it 

can be said that persuasion presents a goal-oriented intention 

by structuring it through communication without forcing the 

recipients 

Advertising aims to encourage consumers to buy a particular 

product or brand by influencing their attitudes and 

behaviors. In other words, it tries to persuade the consumer. 

For advertising to achieve its purpose, it must be able to 

convey its messages effectively to the consumer. 

Advertising is obliged to inform the consumer by informing 

them about the brand's products, giving information about 

the features of the product, and directing them to purchase 

(Shimp; 1993:263). 

The origin of the first studies on the concept of persuasion 

is found in Ancient Greece. Aristotle examined the use of 

persuasion and put forward the study of “Rhetoric” by 

classifying and interpreting it. Rhetoric is defined as the 

ability to use the available means of persuasion in a given 

situation (Aristotle, 2020, p. 37; Zeybek, 2016, p. 144). In 

his book, he explained the “art of persuasive discourse” as 

the equivalent of the word rhetoric, in other words, 

persuasion and its process. In persuasive texts such as 

advertisements, all rhetorical elements have different values 

and different effects on the overall discourse.  In rhetorical-

persuasion- discourses, there are three important proofs of 

persuasion (Myers, 1994, p.23). Aristotle talks about artistic 

and non-artistic proofs in the act of persuasion. While the 

environment controls non-artistic proofs, artistic proofs are 

the characteristics of the persuader and are divided into 

three: ethos, pathos, and logos. Ethos is associated with 

trust, pathos with emotion, and logos with knowledge 

(Borchers, 2013, pp. 39-40; Steinberg, 2006, pp. 14-15). In 

other words, ethos is an ethical appeal that aims to persuade 

the target audience with the credibility or character of the 

persuader; pathos is an emotional appeal that aims to 

persuade the target audience by creating anger, fear, or 

sympathy; and logos is an informational appeal that aims to 

persuade the target audience with the use of logic or reason 

(Green, 2004). 

1.2 Propaganda Techniques in Advertising 

Although propaganda can take many different forms, it can 

be identified by its persuasive nature, large target audience, 

alignment with the agenda of a certain organization, and use 

of flawed logic and/or emotional appeals (Miller, 1939). In 

the 17th century, the term "propaganda" was first used to 

describe the spread of Catholicism in the New World (Garth 

& O'Donnell, 2012, p. 2). As its definition was expanded to 

include antagonism to Protestantism, it quickly acquired a 

negative connotation. The following definition was put forth 

more recently by the Institute for Propaganda Analysis (Ins, 

1938): 

Propaganda: Expression of opinion or action by individuals 

or groups deliberately designed to influence the opinions or 

actions of other individuals or groups concerning 

predetermined ends. 

Although the literature has a standard definition of 

propaganda, different researchers have varying definitions 

of the aforementioned propaganda techniques (Torok, 

2015). For example, Weston (2000) mentions at least 24 

propaganda methods, Miller (1939) considers seven, and the 

Wikipedia article contains 67. The most commonly used 

techniques are mentioned and defined below. 

1. BANDWAGON APPEAL: It is in our nature as 
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humans to want to blend in. Moreover, this method adheres 

to precisely the kind of herd mentality. The main goal of 

bandwagon propaganda is to influence the intended 

audience to act. It is all about making people feel compelled 

to join the "in the crowd." Marketers frequently use terms 

like "join the crowd" or "trending now" to reinforce this 

sensation for their goods and services (Hobbs & Mcgee, 

2008). 

2. TESTIMONIAL AND EXPERT OPINION: This 

well-liked marketing tactic uses well-known or famous 

people to promote goods and services. In this instance, 

viewers are likely to consider the fame and credibility of the 

celebrity endorsing the product. This builds confidence and 

enhances that specific brand's trustworthiness. As a result, 

some companies may also hire professionals—essentially 

experts—like doctors and engineers to advertise their goods 

and services (Delpit, 1988) 

3. TRANSFER EMOTIONAL APPEAL: Transferring 

something is either positive or negative value by association 

to a person, a product, or a cause is known as the transfer 

technique. For instance, a business owner may be seen as 

more reputable or trustworthy if they appear in their 

commercial with an American flag in the background. When 

a speaker or candidate uses transfer, they try to influence us 

by subtly using an image that we respect—like a religious or 

nationalistic one—to support their points of view. Though 

they are not the only images utilized in this propaganda 

method, religious and patriotic images are employed most 

frequently. Occasionally, science itself serves as a medium 

for conveying the message (Leza et al., 2024). 

4. PLAIN FOLKS: The ultimate objective is to show how 

the product is intended for everyone and will benefit 

everyone. In the realm of advertising, this approach is 

frequently employed as the public is beginning to question 

sponsored celebrity endorsements. Consumers today are 

searching for authentic experiences rather than the glossy 

pictures they see on TV. By using this tactic, the audience is 

persuaded that the concept is that of the people or the 

common man and that it represents the common sense of 

everyday people rather than that of celebrities or authorities. 

The notion is communicated using everyday language, 

slang, and mannerisms that are relatable to the typical 

individual (Gambrill, 2010). 

5. GLITTERING GENERALITIES: Propagandists 

employ emotional appeal or ambiguous remarks, together 

with glittering generalities, to sway their audience. Thus, to 

generate uplifting tales, advertising agencies employ terms 

like "inspiring you from within" and " kick-start your day." 

This improves the product's appearance, which boosts sales. 

Brands may employ lyrical language, metaphors, or 

hyperboles to draw in more attention for more effect 

(Jowett&O’Donell, 2006). 

6. HUMOUR APPEAL: Using humor as a marketing 

tactic can help attract customers and increase brand or 

product recall. When humor is connected to a certain interest 

that the customer seeks, it can be employed effectively. 

Using humor in marketing pitches makes people smile and 

laugh, and it forges an emotional connection with the 

company. A cleverly constructed humorous appeal in 

advertising improves the product's assessment and buying 

intent. Advertising is made more enjoyable and acceptable 

by humor. It is perfect for a medium of amusement. It makes 

messages and jingles easy to read. It can be mixed and 

matched with people, scenarios, comedians, etc (Miller, 

1939) 

7. SNOB APPEAL: The Snob Appeal tricks people into 

thinking they will join an exclusive or unique group if they 

purchase a product or service or adopt an idea. In other 

words, the snob appeal plays on people's wishes for 

luxurious lifestyles, to be regarded as notable members of a 

particular club or society, to be affluent, or to be otherwise 

deserving of special treatment. In other words, in contrast to 

the bandwagon strategy, snob appeal argues that the use of 

the product makes the user superior to others in terms of 

intelligence, wealth, or other attributes. In other words, this 

technique suggests that purchasing a particular product 

elevates the consumer’s social status, making them part of 

an exclusive or elite group. Research shows that snob appeal 

is particularly effective in luxury brand marketing and social 

media advertising, where exclusivity is a key driver of 

engagement (Waqas & Khan, 2024). 

8. ANTI-BANDWAGON APPEAL: The anti-

bandwagon appeal strategy plays on people's need to stand 

out. This might show the product as a means for users to 

embrace their uniqueness and exhibit their flair. It gives the 

impression that acquiring this good opposes what other 

people typically say, do, or purchase (Uryupina, 2023).  

9. REPETITION: In an advertisement, the repetition 

approach entails repeating words, phrases, images, thoughts, 

concepts, or noises. Customers should be able to recall the 

advertisement. The repeated exposure to a brand name, 

slogan, or jingle increases familiarity and trust. Studies in 

advertising psychology confirm that repetition leads to 

increased recall and preference (Crick, 2025). 

10. BRIBERY APPEAL: One way to bribe someone is to 

offer them something more. This could be a good deal or 

something for free. The aim is to persuade customers that 

they are receiving a fantastic deal. Something “extra” is 

offered to the customer. This technique offers consumers an 

added incentive, such as a discount, bonus item, or exclusive 

deal, making them feel they are getting extra value 

(Schweizer, 2024). 

11. FACTS AND FIGURES: The Statistics Appeal, like 

the Rational Appeal, uses data, figures, and empirical 

evidence to convince people to buy a product, subscribe to a 

concept, or use a service. Many advertisers utilize statistics 

and figures to emphasize their products' perceived value or 

features since research indicates that consumers generally 

trust numbers, even when they are erroneous or taken out of 

context. This technique uses statistics, percentages, and 
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empirical data to convince the audience of a product’s 

superiority. Numbers tend to be perceived as objective 

evidence, even if they are misleading (Leza et al., 2024). 

12. RATIONAL APPEAL: Rational appeal aims to 

persuade the target audience using facts, evidence, and 

logical arguments. It successfully presents a case by 

appealing to the audience's sense of reason. As a result, it is 

frequently employed in circumstances that call for a 

thorough justification or explanation. The utilization of real 

and verifiable information, together with clarity and 

conciseness, are essential components of rational appeal. 

Presenting a logical case that is backed up by facts and 

evidence is how rational appeal persuades 

audiences.Logical arguments, data, and clear explanations 

are used to convince consumers by appealing to their sense 

of reason rather than emotion. This is particularly effective 

in financial and technology-based advertisements (Jowett & 

O’Donnell, 2024). 

1.3 Objective 

This study aims to analyze television commercials 

throughout Turkish TV history, highlighting changes in 

propaganda techniques based on the service or product 

category. Additionally, the study seeks to examine the 

evolution of persuasion techniques over time. To address 

these objectives, a content analysis will be conducted to 

answer the following questions: 

1. Which propaganda techniques are used in different 

categories, and have they gone under change in different 

periods? 

2. Which proofs of persuasion are used in commercials, and 

have they changed within the scope of time? 

3. Has the duration of the commercials changed in time? 

4. What type of commercials are preferred 

(video/animation/image), and has it changed within the 

scope of time? 

5. What is the visual and verbal frequency of the brand name 

within a commercial, and has the frequency changed? 

6. What categories of products/services showed a person in 

their commercials? 

7. What categories of products tell a story in the commercial 

film? 

8. What categories of products use a jingle? 

9. Is there a relationship between jingle usage and 

repetition? 

While extensive research has explored advertising practices 

globally, the longitudinal analysis of Turkish television 

commercials remains limited. In particular, there is a lack of 

studies examining the interplay between propaganda 

techniques and evolving consumer preferences in Turkey's 

unique socio-cultural context. This study addresses this gap 

by analyzing Turkish television commercials from 1980 to 

2024, focusing on changes in advertising formats, durations, 

and persuasive appeals. The findings aim to contribute to the 

broader discourse on advertising evolution and provide 

actionable insights for practitioners and policymakers. 

By employing content analysis and statistical methods, this 

research offers a comprehensive overview of the dynamic 

shifts in Turkish television advertising, shedding light on the 

strategies that resonate with consumers across different eras. 

The following sections outline the methodology, findings, 

and implications of this study. 

2. Methodology 

2.1 Research Design 

Since the study aims to analyze the TV commercials from 

past to present in Turkish TV history, a qualitative research 

method, Content Analysis, was used. Although the structure 

of qualitative research is dynamic, it is important to have a 

clear theoretical framework, ensure that data collection 

activities are consistent with each other based on their 

intended purposes (even if multiple data collection methods 

are permitted), and plan for how the research will be 

reported to the reader (İslamoğlu & Alnıaçık, 2015). The 

content analysis method is employed in this study to analyze 

the data gathered from qualitative research. 

2.2 Universe and Sample 

This study's universe consists of all television commercials 

broadcast on Turkish television channels between 1980-

2024. This includes advertisements aired on national and 

regional TV networks across different time slots. 

The sample was selected through a randomized stratified 

sampling method from commercials aired during prime-time 

commercial slots immediately following the evening news. 

The rationale behind selecting prime-time commercials is 

their high viewership rates and their potential influence on 

consumer behavior. 

For historical commercials, advertisements from previous 

decades were sourced from YouTube and television 

archives, considering that YouTube serves as a major 

repository of historical commercials. However, it is 

acknowledged that reliance on digital archives may result in 

excluding certain advertisements that were not uploaded 

online. 

2.3 Data Collection and Analysis 

The analyzed advertisements were analyzed in 5 different 

categories, 10 years apart (1980s, 1990s, 2000s, 2000s, 

20010s, and 2020s). 50 advertisements from each category 

were randomly included in the study, but since the 2020s are 

not yet completed, 20 representative advertisements are 

included in the study. The analyzed advertisements were 

processed on a tally sheet according to the following 
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characteristics: Date, Brand, Product Category, Duration, 

Type, slogan use, brand frequency, music, person, story, 

proofs of persuasion, and propaganda techniques. 

The coding process involved categorizing each commercial 

based on predefined variables, including product category, 

advertisement duration, type (video, animation, or image), 

use of slogans, brand frequency (visual and verbal), 

presence of music or jingles, use of storytelling, and 

application of persuasion techniques. These variables were 

selected based on their relevance to the study's research 

questions. 

To ensure reliability, two independent coders analyzed the 

advertisements. Discrepancies were resolved through 

discussion, and inter-rater reliability was calculated using 

Cohen’s kappa, achieving a value of 0.85, indicating 

substantial agreement 

Data were analyzed with IBM SPSS V23. Compliance with 

normal distribution was examined by Shapiro-Wilk and 

Kolmogorov-Smirnov tests. Mann-Whitney U test was used 

to compare non-normally distributed data according to two 

groups. Kruskal-Wallis test was used to compare non-

normally distributed data according to three or more groups 

and multiple comparisons were analyzed with Dunn's test. 

Fisher-Freeman-Halton test was used to compare categorical 

variables according to groups and multiple comparisons of 

proportions were analyzed with Bonferroni corrected Z test. 

The results of the analysis were presented as mean±s.  

2.4 Limitations 

The study’s methodology has some limitations, including 

potential biases arising from the reliance on YouTube as a 

data source and the focus on Turkish television 

commercials, which may limit the generalizability of 

findings. Future research could expand the dataset by 

incorporating commercials from alternative archives and 

exploring cross-cultural comparisons. 

deviation and median (minimum-maximum) for quantitative 

data and frequency (percentage) for categorical data. The 

significance level was taken as p<0.05. 

 

 

3. Findings 

Descriptive statistics about the advertisements are presented 

in Table 1. When the historical distribution of the 

advertisements is analyzed, there are equal numbers of 

advertisements from the 1980s, 1990s, 2000s, and 2010s 

(n=50, 22.7%), while fewer advertisements from the 2020s 

(n=20, 9.1%). In terms of product categories, the highest 

frequency was observed for food and beverages (n=58, 

26.4%), followed by clothing and care products (n=37, 

16.8%) and print-telecommunications media (n=28, 12.7%). 

The lowest rate was observed in shopping and consumer 

platforms (n=14, 6.4%). 

The average duration of the advertisements was 

33.67±19.31 seconds, with a median of 30 seconds, a 

minimum duration of 5, and a maximum duration of 135. 

According to ad types, video format was used at the highest 

rate (89.5%), while animation (6.8%) and visual (3.7%) 

were preferred at lower rates. While 64.1% of the 

advertisements included a slogan, 35.9% did not. The brand 

name was mentioned visually an average of 3.2±2.91 times, 

with a median of 2, a minimum of 0, and a maximum of 24. 

verbally, it was mentioned 3.3±2.99 times, with a median of 

3, a minimum of 0, and a maximum of 28. 

In terms of the use of music, instrumental music (39.5%) 

was preferred most frequently. In addition to jingles (30.9%) 

and commercials without music (25.5%), 4.1% used a 

different type of music. Regarding the use of people, 80.5% 

of the ads featured human figures, while 19.5% did not. The 

proportion of ads with a story was 67.3%, while the 

proportion of ads without a story was 32.7%. Among the 

persuasive evidence, pathos (57.7%) was most frequently 

used, while logos (36.4%) and ethos (5.9%) were less 

preferred. Among the propaganda techniques used in the 

advertisement, rational appeal (20.9%), humor (19.5%) and 

emotional appeal (19.1%) were most frequently used. In 

comparison, repetition (12.3%), snob appeal (10.5%), anti-

bandwagon (8.6%) and facts and figures (8.2%) were used 

less frequently. Less frequently used techniques included 

bandwagon (8.2%), bribery (6.8%), plain folk (6.4%), 

expert opinion (5.5%), patriotism (5.0%) and glittering 

generalization (3.2%)

Table 1: Table 1. Descriptive statistics for the commercials 

  Frequency (n) / mean±s. deviation Percentage (%) / median (min. - max.) 

Date   

1980'sa 50 22,7 

1990's 50 22,7 

2000's 50 22,7 

2010's 50 22,7 

2020's 20 9,1 

Product category   

Cleaning and Renovation Supplies 20 9,1 

Clothing and Care Items 37 16,8 
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In Table 2, the distribution of persuasion proofs by time was 

analyzed using the Fisher-Freeman-Halton test. A 

significant difference was found in persuasion proofs across 

years (p<0.001). Pathos (emotional persuasion) was used at 

the highest levels with 74% in the 2000s and 66% in the 

1980s. Pathos decreased to 58% in the 2010s and 50% in the 

2020s. There is a difference between the 1990s, 1980s, and 

2000s.  

Logos (logical persuasion) peaked at 60% in the 1990s and 

remained at lower rates in the other years (22-45%). Logos, 

which was 34% in the 1980s, dropped to 26% in the 2000s 

and 22% in the 2010s before rising again to 45% in the 

2020s. When the difference between the years is analyzed, a 

Financial products 20 9,1 

Food and Beverage 58 26,4 

Home and Lifestyle Products 24 10,9 

Print and Telecommunication Media 28 12,7 

Shopping and Consumer platforms 14 6,4 

Transportation 19 8,6 

Duration 33,67±19,31 30 (5 - 135) 

Type   

Animation 15 6,8 

İmage 8 3,7 

Video 197 89,5 

   

Slogan   

No 79 35,9 

Yes 141 64,1 

Brand frequency (times visual) 3,2±2,91 2 (0 - 24) 

Brand frequency (times verbal) 3,3±2,99 3 (0 - 28) 

Music   

İnstrumental 87 39,5 

Jingle 68 30,9 

No 56 25,5 

Yes 9 4,1 

Jingle   

No 152 69,1 

Yes 68 30,9 

Person   

No 43 19,5 

Yes 177 80,5 

Story   

No 72 32,7 

Yes 148 67,3 

Proofs of persuasion   

Ethos 13 5,9 

Logos 81 36,4 

Pathos 127 57,7 

Propaganda technique*   

Rational appeal 47 20,9 

Humour 43 19,5 

Transfer emotional appeal 43 19,2 

Repetition 27 12,3 

Snob appeal 23 10,5 

Anti-bandwagon 19 8,6 

Facts and figures 18 8,2 

Bandwagon 18 8,2 

Bribery 15 6,8 

Plain folks 14 6,4 

Testimonial and expert opinion 12 5,5 

Patriotism 11 5,0 

Glittering generalization 7 3,2 
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difference is found between the 1990s and the years 2000s 

and 2010s.  

Table 2: Comparison of proofs of persuasion by time 

Date 
Proofs of persuasion 

Test stat. Prob. 
ethos logos pathos 

1980's 0 (0)a 17 (34)ab 33 (66)a 

36,651 <0,001 

1990's 2 (4)ab 30 (60)b 18 (36)b 

2000's 0 (0)a 13 (26)a 37 (74)a 

2010's 10 (20)b 11 (22)a 29 (58)ab 

2020's 1 (5)ab 9 (45)ab 10 (50)ab 

**Fisher-Freeman-Halton test, a-b: There is no difference between 

years with the same letter within each column 

Ethos (ethical persuasion) reached its highest level with 20% 

in the 2010s, while it was used at low rates between 0-5% in 

other periods. When the difference between years is 

analyzed, a difference was found between 2010 and 1980 

and 2000.  

Table 3: Comparison of commercial types by time   

Date 
Type 

Test stat. Prob. 
Animation İmage Video Visual 

1980's 2 (4)ab 0 (0) 45 (90)ab 3 (6) 

24,646 <0,001 

1990's 2 (4)ab 0 (0) 46 (92)ab 2 (4) 

2000's 1 (2)b 0 (0) 49 (98)b 0 (0) 

2010's 10 (20)a 1 (2) 39 (78)a 0 (0) 

2020's 0 (0)ab 2 (10) 18 (90)ab 0 (0) 

*Fisher-Freeman-Halton test, a-b: There is no difference between 

years with the same letter within each column 

In Table 3, the distribution of advertisement types according 

to time was analyzed with the Fisher-Freeman-Halton test 

and a significant difference was found between years in 

advertisement types (p<0.001). When the multiple 

comparisons of the ratios were analyzed, it was seen that the 

ratios of video and animation differed according to the years. 

Video was the most dominant ad type in all periods and 

reached the highest rates in the 2000s (98%). In other years, 

video ads ranged between 78% and 92%, representing 90% 

in the 2020s. In 2010, they were used by 7%. There was a 

difference between 2000 and 2010.  

Animated ads reached their highest rate of 20% in the 2010s, 

while in other periods, they were limited to between 0-4%. 

This increase can be explained by the development of 

animation technologies and the shift in consumer interest 

towards this type of advertising. However, the absence of 

animated ads in the 2020s indicates that this trend is short-

term. When the results of multiple comparisons between 

years are analyzed, a difference was found between the 

2000s and 2010s.  

Image ads were used only 2% in the 2010s and 10% in the 

2020s. This type of advertising has a very limited place and 

is generally not preferred in advertising strategies. Visual 

ads were used at a rate of 6% in the 1980s, dropped to 4% in 

the 1990s, and were completely abandoned in the 2000s. 

Table 4: Comparison of commercial duration by time 

  
Mean±s. 

deviation 
Median (min. - max.) Test stat. Prob. 

1980's 28,40±9,45 30,00 (10,00 - 60,00)ab 

17,324 0,002 

1990's 27,26±16,20 20,00 (5,00 - 90,00)a 

2000's 36,88±16,50 35,00 (15,00 - 80,00)b 

2010's 37,54±21,84 30,00 (10,00 - 130,00)b 

2020's 45,15±32,75 42,50 (10,00 - 135,00)ab 

*Kruskal-Wallis test, a-b: There is no difference between times 

with the same letter 

There was a difference in the median duration of 

commercials by time (p=0.002). The median duration was 

30 seconds in the 1980s, 20 seconds in 1990, 35 seconds in 

2000, 30 seconds in 2010, and 42.5 seconds in 2020. When 

the multiple comparison result was analyzed, a difference 

was obtained between the 1990s, 2000s, and 2010s.  

Table 5: Comparison of visual and verbal frequency of 

brand name by time 

  

Brand frequency (times visual) Brand frequency (times verbal) 

Mean±s. 

deviation 

Median 

(min. - max.) 

Mean±s. 

deviation 

Median 

(min. - max.) 

1980's 3,18±2,30 2,50 (1,00 - 12,00) 4,32±4,53 3,00 (0,00 - 28,00) 

1990's 2,72±1,84 2,00 (1,00 - 9,00) 2,90±1,90 2,50 (0,00 - 11,00) 

2000's 2,72±1,75 2,00 (0,00 - 8,00) 2,74±2,03 3,00 (0,00 - 9,00) 

2010's 4,18±4,82 2,00 (0,00 - 24,00) 3,22±2,70 2,50 (1,00 - 17,00) 

2020's 3,15±2,01 3,00 (1,00 - 8,00) 3,35±2,80 2,50 (1,00 - 12,00) 

Test 

stat. 
1,678 4,626 

Prob. 0,795 0,328 

*Kruskal Wallis test 

There is no statistically significant difference between the 

medians of the visual frequency of the brand name over time 

(p=0.795). It was 2.5 in the 1980s, 2 in 1990s, 2 in 2000s, 2 

in 2010s and 3 in 2020s. 

There is no statistically significant difference between the 

medians of the verbal frequency of the brand name by time 

(p=0.328). It was 3 in the 1980s, 2.5 in 1990s, 3 in 2000s, 

2.5 in 2010s and 2.5 in 2020s. 

The median frequency of visual use of the brand name 

differs according to jingle use (p<0.001). While the median 

frequency was 2 for those who did not use jingles, it was 4 

for those who did. The median frequency of verbal use of 

the brand name differs according to jingle use (p=0.001). 

While the median frequency was 2 for those who did not use 

jingles, it was 3 for those who did.  
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Table 6: Comparison of visual and verbal frequency of brand name according to jingle usage 

  

Absent Present 

Test stat. Prob. Mean±s. 

deviation 

Median  

(min. - max.) 
Mean±s. deviation 

Median  

(min. - max.) 

Brand frequency 

(times visual) 
2,51±1,63 2,00 (0,00 - 9,00) 4,72±4,29 4,00 (0,00 - 24,00) 3307,000 <0,001 

Brand frequency 

(times verbal) 
2,72±1,74 2,00 (0,00 - 10,00) 4,59±4,48 3,00 (0,00 - 28,00) 3693,500 0,001 

*Mann-Whitney U test 

Table 7: Comparison of jingle, person and story usage by product category 
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jingle             

no 11 (55) 28 (75,7) 11 (55) 36 (62,1) 17 (70,8) 25 (89,3) 7 (50) 17 (89,5) 
17,774 0,011 

yes 9 (45) 9 (24,3) 9 (45) 22 (37,9) 7 (29,2) 3 (10,7) 7 (50) 2 (10,5) 

Person             

no 5 (25) 6 (16,2) 2 (10) 7 (12,1) 4 (16,7) 10 (35,7) 5 (35,7) 4 (21,1) 
10,508 0,147 

yes 15 (75) 31 (83,8) 18 (90) 51 (87,9) 20 (83,3) 18 (64,3) 9 (64,3) 15 (78,9) 

Story             

no 5 (25) 17 (45,9) 3 (15) 16 (27,6) 6 (25) 12 (42,9) 7 (50) 6 (31,6) 
10,666 0,153 

yes 15 (75) 20 (54,1) 17 (85) 42 (72,4) 18 (75) 16 (57,1) 7 (50) 13 (68,4) 

*Fisher-Freeman-Halton test, frequency (percentage) 

Table 7 analyzes using jingles, people and stories according 

to product categories with the Fisher-Freeman-Halton test. A 

significant difference was found between categories using 

jingles (p=0.011). Ads without jingles were represented in 

the highest proportions, especially in the print and 

telecommunications media, with 89.3%, and in the 

transportation category, with 89.5%. In contrast, ads with 

jingles were most common in cleaning and repair supplies 

(45%), financial products (45%) and shopping and consumer 

platforms (50%). 

There was no significant difference between categories 

regarding person usage (p=0.147). The use of personas was 

highest in financial products (90%), food and beverages 

(87.9%), and home and lifestyle products (83.3%) and lowest 

in print and telecommunications media (64.3%) and 

shopping and consumer platforms (64.3%). The proportion 

of ads that did not use people was highest in print and 

telecommunications media (35.7%) and shopping and 

consumer platforms (35.7%). 

Ads with stories were found most frequently in financial 

products (85%) and food and beverages (72.4%). Non-story 

ads were more frequent in print and telecommunications 

media (42.9%) and shopping and consumer platforms (50%). 

However, there was no significant difference between 

categories regarding story use (p=0.153). 

Table 8: Comparison of product categories by year 

Product Category 

Date Test stat. Prob 

1980's 1990's 2000's 2010's 2020's   

Cleaning and Renovation Supplies 6 (12) 7 (14) 3 (6) 3 (6) 1 (5) 

61,541 <0,001 

Clothing and Care Items 10 (20) 10 (20) 5 (10) 9 (18) 3 (15) 

Financial Products 5 (10) 6 (12) 4 (8) 2 (4) 3 (15) 

Food and Beverage 16 (32)a 9 (18)ab 16 (32)a 17 (34)a 0 (0)b 

Home and Lifestyle Products 5 (10) 4 (8) 5 (10) 7 (14) 3 (15) 

Print and Telecommunication Media 5 (10) 11 (22) 9 (18) 3 (6) 0 (0) 

Shopping and Consumer platforms 0 (0)a 0 (0)a 1 (2)a 4 (8)a 9 (45)b 

Transportation 3 (6) 3 (6) 7 (14) 5 (10) 1 (5) 

*Fisher-Freeman-Halton test, a-b: There is no difference between years with the same letter within each row 

In Table 8, the distribution of product categories by year was 

analyzed using the Fisher-Freeman-Halton test and it was 

found that product categories differed significantly across 

years (p<0.001). The food and beverage category was most 

represented in the 1980s (32%), 2000s (32%) and 2010s 

(34%), with no ads in this category in the 2020s.  When the 

multiple comparison results for the years are analyzed, there 

is a difference between the year 2020 and the years 1980, 

2000 and 2010.  
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Cleaning and renovation suppliers were prominent at 12% 

in the 1980s and 14% in the 1990s, before declining in the 

following years (6-5%). Clothing and care products were 

heavily represented with 20% in the 1980s and 1990s but 

fluctuated between 10-18% in the following years. Financial 

products increased their advertising intensity from 10% 
in the 1980s to 15% in the 2020s, indicating that 
advertising in the financial sector has gained importance 

over time. 

The proportion of home and lifestyle advertisements 

fluctuated slightly over the years, reaching 15% in the 

2020s. Print and telecommunications media peaked at 22% 

in the 1990s, but no ads were in this category in the 2020s. 

Shopping and consumer platforms were particularly 

prominent in the 2020s, with a high share of 45%, whereas 

in previous years, they had a limited share between 0-8%. A 

multiple comparison result shows a difference between the 

2020s and other years.  

Finally, the transportation category was most highly 

represented in the 2000s with 14%, and varied between 5-

10% in other years.

Table 9: Distribution of propaganda techniques according to product categories 

Propaganda Technique 

Product Category 

C
le

an
in

g
 a

n
d
 

R
en

o
v
at

io
n
 

S
u
p
p
li

es
 

C
lo

th
in

g
 a

n
d
 

C
ar

e 
It

em
s 

F
in

an
ci

al
 

P
ro

d
u
ct

s 

F
o
o
d
 a

n
d
 

B
ev

er
ag

e 

H
o
m

e 
an

d
 

L
if

es
ty

le
 

P
ro

d
u
ct

s 

P
ri

n
t 

an
d
 

T
el

ec
o
m

m
u
n
ic

at
io

n
 M

ed
ia

 

S
h
o
p
p
in

g
 a

n
d
 

C
o
n
su

m
er

 

p
la

tf
o
rm

s 

T
ra

n
sp

o
rt

at
io

n
 

Anti-bandwagon 1 (5) 8 

(21,6) 

1 (5) 2 (3,4) 1 (4,2) 4 (14,3) 0 (0) 2 (10,5) 

Bandwagon 1 (5) 3 (8,1) 2 (10) 8 (13,8) 3 (12,5) 1 (3,6) 0 (0) 0 (0) 

Bribery 1 (5) 0 (0) 0 (0) 2 (3,4) 1 (4,2) 10 (35,7) 1 (7,1) 0 (0) 

Facts and figures 4 (20) 3 (8,1) 2 (10) 0 (0) 1 (4,2) 5 (17,9) 0 (0) 3 (15,8) 

Fear 1 (5) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 

Glittering generalization 0 (0) 0 (0) 0 (0) 5 (8,6) 0 (0) 0 (0) 1 (7,1) 1 (5,3) 

Humour 2 (10) 1 (2,7) 5 (25) 18 (31) 5 (20,8) 9 (32,1) 1 (7,1) 2 (10,5) 

Patriotism 0 (0) 1 (2,7) 5 (25) 1 (1,7) 0 (0) 1 (3,6) 2 (14,3) 1 (5,3) 

Plain folks 2 (10) 1 (2,7) 0 (0) 9 (15,5) 1 (4,2) 0 (0) 1 (7,1) 0 (0) 

Rational appeal 6 (30) 8 

(21,6) 

4 (20) 5 (8,6) 7 (29,2) 4 (14,3) 8 (57,1) 4 (21,1) 

Repetition 1 (5) 5 

(13,5) 

1 (5) 12 (20,7) 1 (4,2) 2 (7,1) 3 (21,4) 2 (10,5) 

Snob appeal 0 (0) 8 

(21,6) 

1 (5) 1 (1,7) 2 (8,3) 5 (17,9) 0 (0) 6 (31,6) 

Testimonial and expert opinion 2 (10) 4 

(10,8) 

0 (0) 2 (3,4) 3 (12,5) 0 (0) 1 (7,1) 0 (0) 

Transfer emotional appeal 3 (15) 10 (27) 6 (30) 14 (24,1) 3 (12,5) 1 (3,6) 1 (7,1) 4 (21,1) 

Frequency (percentage), distribution not suitable for comparison 

In Table 9, the distribution of the use of propaganda 

techniques according to product categories is analyzed by 

column percentages. Rational appeal was the most widely 

used propaganda technique, with 57.1% of consumers using 

it in shopping and other consumer platforms. This 

technique was preferred by 29.2% in home and lifestyle 

products, 21.1% in transportation and 21.6% in clothing 

and care products. Emotional appeal was high in financial 

products (30%) and food and beverages (24.1%), 

highlighting the importance of emotion-based messages in 

these categories. 

Humor was used most frequently in the printing and 

telecommunication media category, with 32.1%, and in the 

food and beverage category, with 31%. It was used at lower 

rates in other categories. Repetition was featured 21.4% in 

shopping and consumer platforms, 20.7% in food and 

beverages and 10.5% in transportation. Snob appeal was 

used most frequently in the transportation category, with 

31.6%, and 21.6% in clothing and care products. 

Facts and figures were used 20% of the time in cleaning and 

renovation supplies and 17.9% of the time in printing and 

telecommunications media. The bandwagon technique was 

prominent in the food and beverages category with 13.8%, 

while it was less prominent in other categories. Bribery 

technique was widely used in printing and 

telecommunication media, with 35.7 

Fear, a rarely used technique, was seen only in cleaning and 

renovation supplies with a rate of 5%. Patriotism had a 

higher rate of 14.3% on shopping and consumer platforms 

but lower rates in other categories. 

Table 10: Distribution of propaganda techniques by time 

Propaganda 

Technique 

Date 

1980's 1990's 2000's 2010's 2020's 

anti-bandwagon 6 (12) 9 (18) 3 (6) 1 (2) 0 (0) 

bandwagon 7 (14) 5 (10) 4 (8) 2 (4) 0 (0) 

bribery 4 (8) 8 (16) 1 (2) 0 (0) 2 (10) 

facts and figures 5 (10) 3 (6) 7 (14) 2 (4) 1 (5) 

fear 1 (2) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 

glittering 

generalization 
3 (6) 0 (0) 0 (0) 3 (6) 1 (5) 

humour 6 (12) 5 (10) 20 (40) 11 (22) 1 (5) 

patriotism 2 (4) 3 (6) 2 (4) 2 (4) 2 (10) 

plain folks 3 (6) 5 (10) 2 (4) 3 (6) 1 (5) 

rational appeal 6 (12) 15 (30) 6 (12) 10 (20) 9 (45) 

repetition 8 (16) 4 (8) 4 (8) 10 (20) 1 (5) 
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snob appeal 4 (8) 11 (22) 5 (10) 3 (6) 0 (0) 

testimonial and 

expert opinion 
3 (6) 2 (4) 0 (0) 4 (8) 3 (15) 

transfer emotional 

appeal 
7 (14) 8 (16) 9 (18) 14 (28) 4 (20) 

Frequency (percentage), distribution not suitable for comparison 

Table 10 analyzes the distribution of the use of propaganda 

techniques according to time. From the 1980s to the 2020s, 

changes were observed in the frequency of propaganda 

techniques. Rational appeal is one of the most frequently 

used techniques, peaking at 30% in the 1990s and rising to 

45% in the 2020s. Emotional appeal reached its highest 

usage rate of 28% in the 2010s. Humor was one of the most 

frequently used techniques, with 40% in the 2000s, but it 

remained at lower rates in other periods. Repetition, which 

was 16% in the 1980s, increased again with 20% in the 

2010s 

Bandwagon and anti-bandwagon techniques were used by 

14% and 12% in the 1980s and were abandoned entirely in 

the 2020s. Snob appeal had the highest usage rate of 22% 

in the 1990s but declined in subsequent periods. Patriotism 

was used at low rates (4-10%) in all periods. Techniques 

such as glittering generalization and logical appeal were 

limited, generally below 6%. 

Techniques involving expert opinions and testimonials 

showed an increase, with 15% use in the 2020s. Bribery 

techniques peaked at 16% in the 1990s, but were used at 

lower rates in other periods.  

4. Discussion 

This study provides a detailed analysis of the evolution of 

advertising strategies and persuasion techniques in Turkish 

television commercials from the 1980s to the 2020s. The 

findings reveal significant shifts in advertisement duration, 

format preferences, persuasive methods, and the use of 

propaganda techniques over time. These trends align with 

both theoretical and empirical studies in advertising 

research. 

The increasing duration of advertisements, particularly in 

the 2020s, reflects a growing emphasis on storytelling as a 

strategic tool. This trend aligns with Williamson's (2001) 

assertion that longer advertisements aim to foster emotional 

connections through comprehensive narratives. Similarly, 

Ambler and Hollier (2004) suggest that extended 

advertisement durations are essential for conveying 

detailed information and creating immersive brand 

experiences. 

Emotional persuasion (pathos) emerged as the dominant 

technique in the 1980s and 2000s, underscoring its 

effectiveness in eliciting strong emotional responses from 

viewers. This finding is consistent with Heath and 

Feldwick's (2008) observation that emotional content 

significantly enhances memory retention and brand loyalty. 

However, the rising prominence of rational appeals (logos) 

in the 2020s indicates a shift in consumer expectations. As 

Ajzen's (2005) theory of planned behavior highlights, 

modern consumers increasingly demand evidence-based 

claims and logical arguments, which likely accounts for the 

increased use of rational appeals in recent years. 

The study also highlights notable trends in propaganda 

techniques. The peak use of humor in the 2000s aligns with 

Eisend's (2009) findings that humor is an effective tool for 

fostering positive consumer attitudes and enhancing 

message recall. Furthermore, the prevalence of rational 

appeals in shopping and consumer platforms supports 

Jowett and O'Donnell's (2012) argument that logical 

persuasion techniques are particularly influential in 

decision-making contexts. 

Auditory branding elements, such as jingles, were found to 

play a crucial role in enhancing brand recall and consumer 

engagement. Huron's (2006) work supports this 

observation, emphasizing the psychological impact of 

auditory elements in creating memorable advertisements. 

The findings suggest integrating auditory cues with visual 

and verbal messaging can significantly improve brand 

recognition, particularly in competitive markets. 

In addition to these findings, the study underscores the 

dynamic nature of advertising, driven by technological 

advancements and cultural shifts. For example, the rise of 

animated advertisements in the 2010s reflects the influence 

of technological innovations and consumer preferences for 

visually engaging content. However, their decline in the 

2020s suggests a reversion to more traditional formats, 

possibly due to cost considerations or changing audience 

expectations. 

Overall, the results highlight the adaptability of advertising 

strategies in response to evolving consumer preferences and 

market dynamics. These findings contribute to a deeper 

understanding of the evolution of Turkish television 

advertising and provide valuable insights for future 

research. Specifically, further studies could explore the 

impact of emerging technologies, such as artificial 

intelligence and augmented reality, on advertising 

strategies. Additionally, cross-cultural comparisons could 

shed light on how these trends vary across different markets 

and cultural contexts. 

5. Conclusion & Recommendation 

The evolution of Turkish television commercials from the 1980s 

to the 2020s reflects broader trends in advertising and media 

consumption. The findings underscore the importance of 

adaptability and innovation in maintaining audience engagement 

and achieving marketing objectives. As technological 

advancements and cultural shifts continue to reshape the 

advertising landscape, advertisers must balance emotional and 

rational appeals, leverage storytelling, and adopt strategies that 

resonate with diverse audiences. 

The increasing duration of commercials, the rise and fall of 

animated advertisements, and the shifting preferences for 

different propaganda techniques highlight the dynamic 

nature of advertising. The findings also emphasize the 

critical role of auditory elements, such as jingles, in 

enhancing brand recall and the strategic use of storytelling 

to build emotional connections with consumers. 

Future research could explore the impact of digital 

advertising on traditional television commercials and 

examine how emerging technologies, such as artificial 

intelligence and augmented reality, influence advertising 

strategies. Additionally, investigating audience perceptions 
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of different advertising techniques and their effectiveness 

in various cultural contexts could provide valuable insights 

for advertisers aiming to create impactful and culturally 

sensitive campaigns. By staying attuned to these trends and 

insights, advertisers can continue to craft compelling 

narratives that drive consumer engagement and brand 

loyalty. 
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ÖZ 

Bu çalışmanın amacı, Baltık Kuru Yük Endeksi ile hisse senedi fiyatları arasındaki ilişkiyi araştırmaktır. Bu 

amaç doğrultusunda, Baltık Kuru Yük Endeksi ile hisse senedi fiyatları arasındaki ilişki, G-7 ülkeleri için 

2001:02-2024:8 dönemi ele alınarak Panel Veri Analizi ile test edilmiştir. Bağımlı ve bağımsız değişkenler 

arasındaki kısa ve uzun dönem ilişkilerin Panel Otoregresif Ddağıtılmış Gecikme Modeli Ortalama Grup 
tahmincisi (ARDL-MG) ile analiz edildiği çalışmada ayrıca, hisse senedi fiyatları ile açıklayıcı değişkenler 

arasındaki nedensellik ilişkisi Juodis-Karavias-Sarafidis (JKS) (2021) panel nedensellik testiyle araştırılmıştır. 

ARDL-MG analizine göre, uzun dönemde BDI’de yaşanan artışların hisse senedi getirilerini olumlu 

etkilediğini ortaya koymuştur. JKS Granger Nedensellik Testi, G-7 ülkeleri hisse senedi fiyatları ile Baltık 

Kuru Yük Endeksi arasında iki yönlü nedensellik ilişkisi olduğunu göstermektedir. Dolayısıyla ele alınan 

dönemde Baltık Kuru Yük Endeksi endeksinin güçlü performans gösterdiğini ve uzun dönemde hisse senedi 

getirilerini etkileyebilme potansiyeli olduğunu göstermektedir. Diğer taraftan çalışmada G-7 ülkeleri hisse 

senedi getirileri ile Baltık Kuru Yük İndeksi arasında çift yönlü nedenselliğin ele alınan ülkelerin finans 
piyasalarının yeterince güçlü ve sürdürülebilir olduğunun önemli kanıtlarını sunmaktadır.   
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A B S T R A C T 

The aim of this study is to investigate the relationship between the Baltic Dry Index and stock prices. For this 

purpose, the relationship between the Baltic Dry Index and stock prices is tested with Panel Data Analysis for 

the period 2001:02-2024:8 for G-7 countries. In the study where the short- and long-term relationships between 

the dependent and independent variables were analyzed with the Panel Autoregressive Distributed Lag Model 

Average Group Estimator (ARDL-MG), the causality relationship between stock prices and explanatory 
variables was also investigated with the Juodis-Karavias-Sarafidis (JKS) (2021) panel causality test. According 

to the ARDL-MG analysis, it was revealed that the increases in BDI positively affected stock returns in the 

long term. The JKS Granger Causality Test shows that there is a two-way causal relationship between stock 

prices in G-7 countries and the Baltic Dry Index. Therefore, it shows that the BDI index performed strongly in 

the period under consideration and has the potential to affect stock prices in the long run. On the other hand, 

the bidirectional causality between the stock prices of G-7 countries and the BDI provides important evidence 

that the financial markets of these countries are sufficiently strong and sustainable. 

1. Giriş 

Ülkelerin ekonomik performans göstergeleri ekonomilerin 

büyüme potansiyelini belirlemede önemli bir güçtür ve 

ekonomik performans göstergeleri ile uluslararası ticaret 

ilişkisi çok yönlüdür. Uluslararası ticaret ülkelerin 

büyümesini çeşitli yönlerden etkilemektedir.  

Uluslararası ticaretin önemli kollarından biri olan denizyolu 

taşımacılığı ülke ekonomilerine doğrudan etki etme 
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potansiyeline sahip önemli ulaşım araçlarından biridir 

(Oğuz,2024). Denizyolu taşımacılığı uluslararası ulaşım 

maliyetlerini azaltarak istihdam olanaklarını artırmakta ve 

çeşitli alt yapı yatırımları yoluyla ekonomik büyümeyi 

teşvik etmektedir. Aynı zamanda denizyolu taşımacılığında 

kilit nokta olarak görülen Panama Kanalı gibi geçit 

noktalarında yaşanan çatışmalar, jeopolitik riskler 

belirsizlikler nakliye rotalarının değişmesine neden olarak 

tedarik zincir maliyetlerini artmasına ve ülkelerin ekonomik 

büyümesine engel olabilmektedir (UNCTAD,2024).  

2020 yılında meydana gelen pandemi süreci denizyolu 

ticareti dâhil küresel ticarette daralmalara yol açmıştır. 2023 

yılı itibari ile yük ticareti ve petrol ticaretinin tekrar 

canlanması (yaklaşık %7,8 oranında büyüme) küresel 

denizyolu taşımacılığının 12,3 milyar tona ulaşmasına ve 

küresel ticaretin yaklaşık %86’sı denizyolu taşımacılığı ile 

sağlanmasına neden olmuştur (Denizcilik Sektör Raporu, 

2024).  

Malların nakliye maliyeti de (navlun) ekonomik büyüme 

üzerinde önemli etkiye sahiptir (Emirkadı ve Balcı, 2023). 

Shanshan (2021) tarafından yapılan araştırmada navlun 

gelirinde yaşanan %1’lik artışın Çin’in GSYİH’da 

%0.954’lük artışa yol açtığı ifade edilmektedir. 

1985 yılında faaliyete başlayan Baltık Navlun Endeksi (BFI) 

Londra Baltık Borsası’na kayıtlı kuru yük taşıyan gemilerin 

navlun bedelleri üzerinden hesaplanan bir endekstir 

(Eryüzlü, 2019). 1999 yılında Baltık Kuru Yük Endeksi 

(BDI) olarak isim değiştiren endeks günümüze kadar 

faaliyetlerine devam etmektedir ve yatırımcıların yatırım 

tercihlerine yön vermektedir.  

BDI Capesize Endeksi (BACI), Baltık Borsası Panamax 

Endeksi (BPNI) ve Baltık Borsası Supramax Endeksi 

(BSIS) olmak üzere üç farklı piyasa endeksinin ortalaması 

alınarak oluşturulmaktadır. Bu kapsamda toplam 600’den 

fazla şirket ve 26 rota verisi dikkate alınarak 

hesaplanmaktadır. Bu sayede BDI sadece denizcilik sektörü 

ve uluslararası ticaretin değil, aynı zamanda küresel 

ekonominin de bir barometresi olarak kabul edilen bir 

endeks türüdür (Bakshi, 2011). 

Baltık Borsası üyeleri, gemi türüne ve her biri için önceden 

belirlenmiş nakliye rotalarına göre navlun oranı 

değişikliklerini izlemek için dünya çapında gemi brokerleri 

ile iletişime geçmektedir (Pepur, 2022). Dolayısıyla burada 

gerçekleşen arz ve talep hareketlerini  (Höl vd., 2022) ve 

nakliye fiyatlarını doğrudan yansıttığı için ve ülkelerin hisse 

senedi piyasaları, ekonomik büyüme ve daralmaları 

konusunda birer gösterge niteliğinde olduğu 

düşünülmektedir (Ruan, vd., 2016: 278). Şekil 1’de BDI ve 

G-7 ülkelerinin hisse senedi fiyatları gösterilmektedir. 

Verilere bakıldığında 2008 Finansal Krizi öncesinde BDI’de 

ortalama ve trendde aşağı yönlü bir yapısal değişim 

saptanmış ve ardından küresel ekonomik kriz patlak 

vermiştir (Köseoğlu ve Mercangöz, 2012). Benzer şekilde 

2020 yılında yaşanan pandemi nedeniyle BDI’nın %18.5 

oranında azaldığı gözlemlenmektedir (Yurdakul ve Şipal, 

2022).  

BDI endeksinde meydana gelen değişimlerin ulusal ve 

uluslararası yatırımları etkileme gücünden dolayı pek çok 

yatırımcı yatırım ve ticaret kararı alabilmek için doğrudan 

BDI’yı en doğru şekilde takip etmeye çalışmaktadır.  Ancak 

BDI’nın ülke ekonomilerine olan etkileri kısa sürede 

gerçekleşmemesinden ve endeksin oynaklığı nedeniyle 

küresel ekonomi için tahminlerin oldukça zorlayıcı olduğu 

görülmektedir. 

Şekil 1: BDI ve G-7 ülkeleri hisse senedi getirileri 

Kaynak: Yazarlar tarafından elde edilen veriler kullanılarak 

üretilmiştir.  

Bu çalışma amacı Baltık Kuru Yük Endeksi ile G-7 

ülkelerine ait hisse senedi fiyatları arasındaki ilişkiyi 

2001:02-2024:8 analiz etmektir. Çalışmada G-7 ülkelerinin 

kullanılmasının en önemli nedeni IMF’nin 2022 yılında 

yayınladığı rapora göre küresel hisse senedi piyasasının 

%79’i G-7 ülkelerine ait olmasıdır (Dimson vd., 2022). Bu 

kapsamda G-7 ülkelerinin hisse senedi fiyatları ile BDI 

fiyatları arasındaki ilişkisi araştırılmak istenmektedir.  

Çalışma beş aşamadan oluşmaktadır. İkinci kısımda Baltık 

Kuru Yük Endeksi ile çeşitli değişkenler arasındaki ilişkiyi 

gösteren çalışmalar mevcuttur. Üçüncü aşamada 

araştırmanın veri ve yöntemi hakkında bilgi verilmektedir. 

Dördüncü aşama ampirik sonuçları ortaya koymaktadır. Son 

kısımda ise sonuç ve tartışma kısmı yer almaktadır.  

1. 2. Literatür  

Mevcut çalışmalara bakıldığında BDI ile ilişkisi araştırılan 

pek çok ekonomik değişken olduğu görülmektedir. BDI ile 

ekonomik büyüme üzerindeki etkisini (Bildirici vd., 2015; 

Baltyn, 2016; Said ve Giouvris, 2019; Apergis & Payne 

2013; Lin ve Sim, 2013; Sartorius et al., 2018) , petrol ile 

olan ilişkisi (Pepur vd. 2022; Chen vd., 2023; Höl vd., 2022; 

Ruan vd., 2016; Yıldız & Bucak, 2017; Choi & Kim, 2018; 

Kiracı ve Akan, 2020), enflasyon ve döviz kuruna olan 

etkisini  (Sengupta ve Tam, 2009; Han vd., 2020) 

incelemişlerdir.  

Bakshi (2011) tarafından MSCI bölgesel borsa endeksi, G-7 

ülkeleri, diğer 12 gelişmiş ve 12 yükselen piyasa 

ekonomisindeki bireysel hisse senedi piyasaları ile BDI 

getirileri arasındaki ilişki test edilmiştir. Araştırma 
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sonucuna göre BDI’nın ekonomik büyümede öncü bir role 

sahip olduğu ortaya konulmuştur.  

Barut vd. (2020) Amerika’da 2009 – 2019 dönemleri 

arasında BDI ile Dow Jones Demir-Çelik endeksi arasındaki 

ilişkiyi incelemişlerdir. ARDL analizi sonucu elde edilen 

bulgulara göre değişkenler arasında uzun dönemli ilişki 

olduğu belirlenmiştir.  

Zeren ve Kahramaner (2019) İstanbul Navlun Endeksi ile 

BDI arasındaki ilişkiyi 2009 – 2019 dönemlerini kapsayacak 

şekilde ele almışlardır. Fourier Nedensellik testine göre BDI 

ile İstanbul Navlun Endeksi arasında uzun dönemli ilişki 

olduğu saptanmıştır.  

Manoharan & Visalakshmi (2019) 2011 – 2015 dönem 

verilerini kullanarak Hindistan ile Çin borsaları ile BDI 

arasındaki ilişkiyi VAR Granger nedensellik analizi ile 

araştırmışlardır. Elde edilen sonuca göre BDI NIFTY 

borsasını oldukça etkilerken SSE borsasını ise hafif 

etkilediği saptanmıştır.   

Lin et al. (2019) emtia vadeli döviz ve borsa ile BDI 

arasındaki ilişkiyi Çin kapsamında değerlendirmişlerdir. 

2007 – 2018 dönemlerine ait veriler VAR, BEKK, GARCH-

X yöntemleri ile analiz edilmiştir. Sonuca göre, 2008 – 2009 

dönemlerinde BDI’nın önemli etkileri olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır. 

Choi & Kim (2019) tarafından 2007 – 2018 dönemleri 

arasında Kore hisse senedi piyasası ile BDI arasındaki ilişki 

analize tabi tutulmuştur. E-GARCH ve Granger Nedensellik 

analizine göre BDI’daki değişimlerin Kore hisse senedi 

piyasasının bir göstergesi olabileceği ileri sürülmüştür.  

Giannarakis vd. (2017), DJSIW ve BDI arasındaki ilişkiyi 

incelemeyi amaçladıkları çalışmalarında veri setini 1999 - 

2016 olarak belirlemişlerdir. GARCH analiz sonucuna göre, 

BDI'nin DJSIW'yi pozitif yönde etkilediğini ortaya 

konulmuştur. Deniz taşımacılığı maliyetinin sosyal 

sorumluluk sahibi şirketlerin hisse senedi getirilerini 

etkilediğini göstermektedir. 

Literatüre bakıldığında BDI ile çeşitli endeksler arasında 

ilişkilerin test edildiği görülmektedir. Bunun en önemli 

nedeni BDI gibi uluslararası ticarete yön veren büyük 

endekslerin diğer endekslere ve ülke ekonomilerine olan 

etkilerinin yansımalarıdır. Özellikle uluslararası ticaret 

yapan yatırımcılar ile finansal piyasalarda yer alan 

yatırımcıların geleceğe yönelik belirsizliklere karşı önceden 

önlem almak istemeleri bu denli büyük endeksleri takip 

etmelerini sağlamaktadır. Ayrıca büyük yatırımcıların bu 

endekslerde yer alması hem bu endekslerin işlem hacmi 

bakımından büyümesine hem de diğer ekonomilere etki 

etmelerine neden olabilmektedir. Bu nedenle BDI gelişmiş 

veya gelişmekte olan ülke ekonomileri ve yatırımcıları için 

büyük önem arz etmektedir.  

Çalışmanın diğer çalışmalardan ayrılan en önemli yanı diğer 

çalışmaların BDI’nın getirileri üzerinden ilişki kurulmasıdır. 

İndeksler hem fiyat hem de getiri cinsinden 

hesaplanabilmektedir. Getiri cinsinden hesaplanan endeksin 

bölen değerinde ödenen temettünün portföy dışına 

çıkarıldığı varsayımıyla düzeltme yapılmaktadır. Ancak 

endeksin fiyatı ele alındığında böyle bir düzeltmeye ihtiyaç 

duyulmamaktadır. Bu nedenle fiyat cinsinden yapılan 

çalışmaların daha doğru sonuçlar ortaya koyduğu 

söylenebilir.  Bakshi (2011) tarafından yapılan G-7 ülkeleri 

ile BDI arasındaki ilişkiyi ele alan çalışma ile yapılan bu 

çalışma ile benzerlik göstermektedir (getiri – fiyat durumu 

hariç) ancak veri setinin farklı olması nedeniyle araştırma 

sonuçlarının farklılık göstermesi beklenmektedir. Ayrıca 

BDI endeksinin kısa ve uzun dönemde farklı etkiye sahip 

olduğu görülmektedir. Bu nedenle bu çalışma diğer 

çalışmalardan farklılık göstermektedir.  

3. Veri Set Yöntem Ve Ampirik Bulgular 

3.1. Veri Seti 

Çalışmada, G-7 ülkeleri, aylık veriler ile 2001:02-2024:8 

dönemi için Baltık Kuru Yük Endeksi ile hisse senedi 

fiyatları arasında ilişki panel veri analizi ile araştırılmıştır. 

Çalışmada ayrıca kontrol değişken olarak reel efektif döviz 

kuru, tüketici fiyat endeksi ve ekonomik büyüklük 

göstergesi olarak toplam imalat üretimine yer verilmiştir.  

Bu doğrultuda Baltık Kuru Yük Endeksinin ülkelerin hisse 

senedi fiyatlarına etkisini araştırmak için aşağıdaki model 

oluşturulmuştur: 

PRICE= f(BDI, EXC, CPI, PROD)       (1) 

1 numaralı denklemde yer alan eşitlik panel veri formatında 

2 numaralı denklemde gösterilmiştir. 

PRICEit = β0i + β1iBDI + β2iEXC + β3iCPI + β1iPROD εit  (2) 

Denklemde yer alan (2) i, panel birimini (ülke), t, zaman 

periyodunu ve εit ise sabit varyans ve sıfır ortalamaya sahip 

hata terimini ifade etmektedir. Modelde kullanılan 

değişkenlere ait bilgiler Tablo 1’de yer almaktadır. 

Tablo 1: Değişkenlere Ait Açıklamalar 

Değişken Açıklama Kaynak 

PRICE Hisse Senedi Fiyatları Investing.com 

BDI Baltık Kuru Yük Endeksi Investing.com 

EXC Reel Efektif Döviz Kuru OECD 

CPI Tüketici Fiyat Endeksi OECD 

PROD Toplam İmalat Üretimi OECD 

Çalışmada açıklayıcı değişken olarak yer alan Baltık Kuru 

Yük Endeksi (BDI), Londra merkezli Baltic Exchange 

tarafından günlük yayınlanan bir ekonomik gösterge olup 

adından yalnızca Baltık Denizi ülkeleriyle sınırlı değildir. 

BDI Endeksi Handysize, Supramax, Panamax ve Capesize 

dökme yük gemilerinin tonajları, sayıları, rotaları, taşıdıkları 

yük ve fiyatı göz önünde tutularak hesaplanan bir değerdir. 

Hisse senedi fiyatları hisse senetlerinin performanslarını 

ölçmede önemli bir kriter olmasından dolayı yatırımcıların 

yatırım portföylerini oluşturma aşamasında önem verdikleri 

unsurdur. Çalışmada, EXC, CPI ve PROD olmak üzere 
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makroekonomik değişkenlere yer verilerek bağımlı 

değişken ve bağımsız değişkenler arasındaki ilişkinin daha 

doğru ve güvenilir şekilde tahmin edilmesi 

amaçlanmaktadır. Analizlerde aylık veriler kullanılması 

sebebiyle seriler mevsimsellikten arındırılmıştır. 

3.2. Yöntem 

Çalışmada G-7 ülkeleri için Baltık Kuru Yük Endeksi ile 

hisse senedi fiyatları arasında ilişki incelenirken ilk olarak 

yatay kesit bağımlılığın varlığı Breusch-Pagan (1980), 

Pesaran (2004) ve Pesaran vd. (2008) tarafından geliştirilen 

yatay kesit bağımlılık testleri ile sınanmış ve ardından 

Pesaran ve Yamagata (2008) tarafından geliştirilen delta 

testi ile homojenlik sınaması yapılmıştır. Serilerin 

durağanlığının tespiti için CIPS ve PANICCA ile yatay kesit 

bağımlılığı sorununa karşı robustlu t-istatiskileri 

uygulayabilen Breitung birim kök testlerinden 

yararlanılmıştır. Serilerin farklı durağanlık seviyelerine 

sahip olmaları nedeniyle, bağımlı ve bağımsız değişkenler 

arasındaki uzun dönem ilişki panel otoregresif dağıtılmış 

gecikme modeli ortalama grup tahmincisi (ARDL-MG) ile 

tahmin edilmiştir.  Ayrıca hisse senedi fiyatları ile açıklayıcı 

değişkenler arasındaki nedensellik ilişkisi Juodis-Karavias-

Sarafidis (JKS) (2021) panel nedensellik testiyle 

araştırılmıştır. 

Yatay kesit bağımlılığın sınanmasında ilk olarak N sabit T 

→∞, T>N durumunda uygulanan Breusch-Pagan LM 

(1980) testinden yararlanılmıştır. N(N-1)/2 serbestlik 

dereceli Kİ-kare dağılımına sahip olan test istatistiği 3 

numaralı denklemde gösterilmektedir. 

𝐿𝑀 =  𝑇 ∑𝑁−1
𝑖=1 ∑𝑁

𝑗=𝑖+1 �̂�𝑖𝑗
2        (3) 

Test istatistiğine ait H0 ve alternatif hipotez;  

𝐻0 =  𝑐𝑜𝑣(𝑢𝑖𝑡 , 𝑢𝑗𝑡) =  𝑝𝑖𝑗 = 0  i≠j için 

H0 hipotezi yatay kesit bağımlılığın olmadığını ifade 

etmektedir (Tatoğlu, 2020: 238).  

Yatay kesit bağımlılık sınaması için kullanılan bir diğer test 

olan Pesaran (2004) CD testi, ADF regresyonunun 

tahmininden elde edilen kalıntıları kullanarak geliştirilmiş 

olup, N>T durumunda da kullanılabilmektedir. Testte her 

bir birimin diğer tüm birimlerle korelasyonunun 

hesaplanmaktadır, böylece N birim boyutu için N*N-1 

korelasyon hesaplanmaktadır. Test istatistiği 4 numaralı 

denklemde gösterilmektedir. 

𝐶𝐷 =  √
2𝑇

𝑁(𝑁−1)
∑𝑁−1

𝑖=1 ∑𝑁
𝑗=𝑖+1 �̂�𝑖𝑗       (4) 

Test istatistiğine ait H0 ve alternatif hipotez; 

𝐻0 =  𝑝𝑗𝑖 = 0  

𝐻1 =  𝑝𝑗𝑖 ≠ 0 şeklinde kurulmaktadır. 

Pesaran, Ullah ve Yamagata (2008), N<T durumunda 

uygulanan Breusch Pagan (1980) LM testini, geliştirerek N 

ile T’nin büyük olduğu durumlarda uygulanabilen NLM 

testini literatüre kazandırmışlardır. NLM test istatistiğine 5 

numaralı denklemde yer verilmiştir. 

𝑁𝐿𝑀 =  √
2

𝑁(𝑁−1)
∑𝑁−1

𝑖=1 ∑𝑁
𝑗=𝑖+1

(𝑇−𝐾)𝑝𝑖𝑗
2 −𝜇𝑇𝑖𝑗

𝜗𝑇𝑖𝑡

     (5) 

Test istatistiğinin H0 hipotezi “Yatay kesit bağımlılık 

yoktur” şeklindedir (Yerdelen Tatoğlu, 2020: 244). 

Panel veri analizinde serilerin yatay kesit ve zaman serisi 

boyutlarının belirli bir zaman diliminde birbirini 

etkilemediğini veya zaman serisinde meydana gelen bir 

şokun yatay kesit birimlerini etkilediğini varsaymak 

(homojenlik varsayımı) doğru olmayacağından homojenlik 

sınaması yapılmalıdır. Çalışmada Pesaran ve Yamagata 

(2008), tarafından geliştirilen Delta Testinden yararlanılarak 

serilerin homojen olup olmadığının test edilmiştir. Test 

istatistiği N, →∞ ve küçük örneklem için sırasıyla 6 ve 7 

numaralı denklemlerde gösterildiği şekilde 

hesaplanmaktadır. 

∆̃=  √𝑁
𝑁−1�̃�−𝑘

√2𝑘
         (6) 

∆̃𝑎𝑑𝑗=  √𝑁
𝑁−1�̃�−𝑘

√𝑉𝑎𝑟(𝑡,𝑘)
        (7) 

∆̃ ve ∆̃𝑎𝑑𝑗 test istatistiklerine ait H0 hipotezi “Katsayılar 

homojendir”, şeklinde olup alternatif hipotez katsayıların 

heterojen olduğunu belirtmektedir.  

Çalışmada, serilerin durağanlık seviyesinin tespiti için yatay 

kesit bağımlılık sorununun varlığı durumunda kullanılabilen 

Breitung ve Das (2005) tarafından geliştirilen robustlu 

Breitung testine yer vermektedir. Breitung ve Das, hata 

terimlerinde görülen korelasyonu ele almak için genel en 

küçük kareler (GLS) t-istatistiği önererek, testin 

güvenilirliğini artırmışlardır. Ayrıca, kısa dönem otoregresif 

yapıların etkisini azaltmak için bir pre-whitening prosedürü 

geliştirmişlerdir (Breitung ve Das, 2005: 430).  

∆𝑦𝑡 =  ∅𝑦𝑡−1+𝜀𝑡         (8) 

∆𝑦𝑡, 𝑦𝑡−1 ve 𝜀𝑡   Nx1 vektör olup testin H0 hipotezi EKK t-

istatistiğine dayanmaktadır: 

𝒕𝒐𝒍𝒔 =  
∑ 𝒚′𝒕−𝟏∆𝑦𝑡

𝑻
𝒕=𝟏

�̂�√∑ 𝒚′𝒕−𝟏∆𝑦𝑡−1
𝑻
𝒕=𝟏

        (9) 

GLS dönüşümü (10) numaralı denklemde gösterilmektedir. 

𝒕𝒈𝒍𝒔 =  
∑ 𝒚′𝒕−𝟏𝛀−𝟏∆𝑦𝑡

𝑻
𝒕=𝟏

√∑ 𝒚′𝒕−𝟏𝛀−𝟏∆𝑦𝑡−1
𝑻
𝒕=𝟏

      (10) 

Durağanlığı sınamak için hipotezler: 

𝐻0: ∅ = 0  

𝐻1: ∅ < 0 şeklindedir. 

Kesit Genişletilmiş Im, Pesaran ve D-Shin (CIPS) panel 

birim kök testinden yararlanılmıştır. Pesaran (2007) 

tarafından geliştirilen CIPS testinde, birimler arası 

korelasyon sorununu yok etmek için bireysel serilerin 

gecikmeli düzeylerinin ve birinci farklarının yatay kesit 
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ortalamalarını Dickey Fuller (DF) ya da Genişletilmiş 

Dickey Fuller (ADF) regresyonunun gecikmeli yatay kesit 

ortalamaları ile genişletilmiş şekilde kullanılmaktadır. 

Oluşturulan regresyonun birinci farkı birimler arası 

korelasyonu yok etmektedir. Bu test Yatay Kesit 

Genişletilmiş Dickey Fuller (CADF) olarak 

adlandırılmaktadır.  

Otokorelasyonun olmadığı durumda dinamik heterojen 

panel veri modeli, denklemde  

𝑌𝑖𝑡 = (1 − 𝜑𝑖)𝜇𝑖 + 𝜑𝑖𝑌𝑖,𝑡−1 + 𝐶     (11) 

(11) numaralı gösterilmektedir ve 𝑓𝑡 gözlenemeyen faktörler 

olmak üzere, 𝑢𝑖𝑡’nin tek faktör yapısına sahip olması 

durumunda aşağıdaki şekildeki gibi ifade edilmektedir. 

𝑢𝑖𝑡 =  𝛾𝑖𝑓𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

(11) numaralı denklem aşağıdaki gibi tekrar yazıldığında, 

∆𝑌𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝑝𝑖𝑌𝑖,𝑡−1 + 𝛾𝑖𝑓𝑡 + 𝜀𝑖𝑡      (12) 

Denklemde yer alan, 𝑎𝑖=(1-𝜑𝑖)𝜇𝑖, 𝑝𝑖  = -(1 − 𝜑𝑖) ve ∆𝑌𝑖𝑡 =

𝑌𝑖𝑡-𝑌𝑖,𝑡−1’dir. 

Pesaran (2007), 𝑌𝑖𝑡’nin yatay kesit ortalaması 𝑌𝑡 ve 

gecikmeli değerlerini 𝑌𝑡−1, 𝑌𝑡−2….. ortak faktör 𝑓𝑡 için araç 

değişken olarak kullanmıştır. 𝑢𝑖𝑡’nin otokorelasyonsuz 

olduğu durumda ∆𝑌𝑡 ve 𝑌𝑡−1 değerleri gözlenemeyen ortak 

faktörün etkisini asimptotik olarak filtrelemekte yeterlidir. 

Otokorelasyon olmadığı durumda, CADF regresyonu,  

∆𝑌𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝑝𝑖
∗𝑌𝑖,𝑡−1 + 𝑑0𝑌𝑡−1 + 𝑑1∆𝑌𝑡 + 𝜀𝑖𝑡    (13) 

şeklinde ifade edilmektedir. CADF test istatistiği (14) 

numaralı denklemde gösterilmektedir.  

𝑡𝑖(𝑁, 𝑇) =  
∆𝑌𝑖

′𝑀𝑤𝑌𝑖,−1

�̂�𝑖(𝑌𝑖,−1
′ 𝑀𝑤𝑌𝑖,−1)

1
2

       (14) 

Durağanlığı sınamak için hipotezler: 

𝐻0: 𝑝𝑖 = 0 (tüm i’ler için) 

𝐻1: 𝑝𝑖 < 0 (i= 1,2,3,…..Ni) ve 𝑝𝑖 = 0 (i= Ni+1, Ni+2,….N) 

şeklindedir. 

IPS testinin yatay genişletilmiş türü olan CIPS test istatistiği 

(15) numaralı denklemde gösterilen CADF istatistiğinin 

ortalamasıdır. 

𝐶𝐼𝑃𝑆 =  𝑁−1 ∑ 𝐶𝐴𝐷𝐹𝑖  
𝑁
𝑖=1       (15) 

Genişletme derecesi, bir bilgi kriterleri ile ya da ardışık 

testlerle seçilebilmektedir. CADF regresyonu tahmin 

edildikten sonra CIPS, CIPS*, P ve Z istatistikleri elde 

edilmektedir. Çeşitli T ve N çiftleri için kritik değerler 

Pesaran (2007) çalışmasında yer almaktadır. 

Çalışmada, serilerin durağanlık seviyesinin tespiti için 

amacıyla ayrıca Reese ve Westerlund (2016) tarafından 

geliştirilen PANICCA panel birim kök testinden 

yararlanılmıştır. Yatay kesit ortalamalarını dikkate alan 

PANICCA birim kök testi serilerin sadece seviyede 

durağanlık analizine yer vermekte olup serilerin farklarında 

durağan olup olmadıklarına dair bir bulgu içermemektedir  

(Reese ve Westerlund, 2016: 971). Reese ve Westerlund 

(2016), Bai ve Ng’ninn kalıntı ve faktörlerin durağanlığını 

ayrı ayrı test eden PANIC testini geliştirerek PANIC testinin 

küçük örnek özelliklerini geliştirmişlerdir.  

Reese ve Westerlund (2016), Bai ve Ng’ninn (16) numaralı 

denklemde yer alan ADF Te stini kullanmışlardır; 

𝐴𝐷𝐹𝑝 =  
(�̂�−1

𝑝
)

′
 𝑀𝑝+1𝑀𝑊𝑀𝑝+1∆�̂�𝑝

�̂�𝑛√(�̂�−1
𝑝

)
′
 𝑀𝑝+1𝑀𝑊𝑀𝑝+1�̂�−1

𝑝
     (16) 

PANICCA panel birim kök testinde kalıntıların 

durağanlığını sınamak için PANIC testinde de yararlanılan 

Pa, Pb ve PMSB testleri kullanılmaktadır. Birim kök testine 

ait H0 hipotezi serilerin birim kök içerdiği yönündedir. 

Çalışmada, Pesaran ve Smith (1995) tarafından geliştirilen 

ortalama grup tahmincisine (MG) yer verilerek değişkenlere 

ait kısa ve uzun dönem katsayılar tahmin edilmektedir. MG 

tahmincisi, her bir birim için ayrı uzun dönem katsayıları 

tahmin eder ve bu katsayıların ortalamasını alarak genel bir 

sonuç elde eder. Çalışmada yapılan Hausman testi, sabit 

etkiler (PMG) yerine rastgele etkiler (MG) modelinin 

kullanılmasını önermiştir. Bu durum, birimler arasındaki 

uzun dönem ilişkilerde heterojenliğin önemli olduğunu ve 

her birimin kendine özgü dinamiklerinin dikkate 

alınmasının daha uygun olduğunu göstermektedir. 

Çalışmada ayrıca, değişkenler arasındaki nedensellik 

ilişkisi, Juodis-Karavias-Sarafidis (JKS) (2021) panel 

nedensellik testiyle analiz edilmiştir. Juodis-Karavias-

Sarafidis (2021) nedensellik testi hem homojen hem de 

heterojen paneller için geliştirilmiştir (Juodis vd., 2021, 94).  

JKS testinde, havuzlanmış tahmincinin Nickell yanlılığını 

azaltmak için Dhaene ve Jochmans'ın H.P.J. (Half-Panel 

Jacknife) tekniği kullanılmaktadır.  Ayrıca, JKS nedensellik 

testi, Dumitrescu ve Hurlin nedensellik testi ile 

karşılaştırıldığında T < N durumunda nispeten daha 

güvenilir sonuçlar üretmektedir. Test aşağıdaki denkleme 

dayanmaktadır. 

𝑦𝑖,𝑡 =  ∅0,𝑖 + ∑ ∅𝑝,𝑖𝑦𝑖,𝑡−𝑝
𝑝
𝑝=1 + ∑ 𝛽𝑞,𝑖𝑋𝑖,𝑡−𝑞

𝑄
𝑞=1 + 𝜀𝑖,𝑡    (17) 

t=1,……..T 

i = 1, . . . Burada ∅0,𝑖 birime özgü sabit etkileri, 𝜀𝑖,𝑡 ise t 

zamanında i birimi için yeniliği, ∅𝑝,𝑖 heterojen otoregresif 

katsayıları ve 𝛽𝑞,𝑖 heterojen geri besleme katsayılarını veya 

Granger nedensellik parametrelerini göstermektedir. 

Dolayısıyla, 𝑦𝑖,𝑡’nin bir ARDL(P,Q) süreci izlediğini 

varsayılarak daha genel olarak, 𝑦𝑖,𝑡 (𝑦𝑖,𝑡, 𝑥𝑖,𝑡 ) için ortak bir 

VAR modelinin denklemlerinden biri olarak düşünülebilir. 

Elde edilen sonuçlar doğrudan çok değişkenli sistemlere 

genişletilebilir olduğundan, bu tür iki değişkenli sistemler 

sunum kolaylığı açısından incelenmiştir (Juodis vd., 2021, 

95). 𝑥𝑖,𝑡 zaman serisinin 𝑦𝑖,𝑡 zaman serisine Granger-neden 

olmadığı (doğrusal olarak) boş hipotezi ve alternatif hipotez; 

H0 : βq,i = 0, tüm i ve q için, 
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H1 : βq,i ≠ 0 tüm i ve q için, 

şeklindedir. 

3.3. Ampirik Bulgular 

G-7 ülkeleri için Baltık kuru yük endeksi ile hisse senedi 

fiyatları arasındaki ilişkinin incelendiği bu çalışmada, 

eşbütünleşme ve nedensellik ilişkisinin incelenmesi 

öncesinde yatay kesit bağımlılığın ve homojenliğin 

araştırılması gerekmektedir. 

Çalışmada kesitler arası bağımlılığın test edilmesi amacıyla 

değişkenlere uygulanan CD (2004) yatay kesit bağımlılığı 

testi ile modele uygulanan 𝐿𝑀, 𝐶𝐷, 𝐿𝑀𝑎𝑑𝑗 testleri Tablo 

2’de yer almaktadır. 

Tablo 2: Yatay Kesit Bağımlılığı Test Sonuçları 

 CD Test İstatistiği P-değeri 

PRICE 39,36 0,000 

BDI 77,09 0,000 

EXC 18,83 0,000 

CPI 72,70 0,000 

PROD 27,12 0,000 

 Test İstatistiği P-değeri 

LM  442,4 0,000 

NLM  619,6 0,000 

CD  12,98 0,000 

 

Tablo 3’teki sonuçlar incelendiğinde 𝐿𝑀, 𝐶𝐷𝑙𝑚, 𝐿𝑀𝑎𝑑𝑗 
testlerinin olasılık değerlerinin anlamlılık düzeyi 0.01’ten 

küçük olduğu ve 𝐻0 hipotezinin reddedilemeyeceği 

görülmektedir. Test sonuçlarına göre hem değişkenler hem 

de model için kesitler arasında yatay kesit bağımlılığının 

olduğu tespit edilmiştir. Bu nedenle çalışmanın devamında 

yatay kesit bağımlılık sorununu dikkate alan CADF ve 

PANİCCA birim kök testlerinden yararlanılmıştır. Bir diğer 

husus olan homojenlik, kullanılacak eşbütünleşme ve 

nedensellik analizinin belirlenmesi açısından önem 

taşımaktadır. Bu nedenle Pesaran ve Yamagata (2008) 

tarafından geliştirilen delta testinden yararlanılmış olup test 

sonuçları Tablo 3’te yer almaktadır. 

Tablo 3 : Delta Testi Sonuçları  

 Test İstatistiği P-değeri 

∆̃ 98,579 0,000 

∆ ̃_𝒂𝒅𝒋 99,641 0,000 

 

Delta testi sonuçlarına göre “Katsayılar homojendir” 

şeklindeki H0 hipotezi reddedilmektedir. Bu doğrultuda 

oluşturulan model heterojendir. Çalışmada, serilerin 

durağanlık seviyesinin tespiti için yatay kesit bağımlılık 

sorununun varlığı durumunda kullanılabilen Kesit 

Genişletilmiş Im, Pesaran ve D-Shin (CIPS), Breitung ve 

DAS (2005) tarafından geliştirilen Breitung ve Reese ve 

Westerlund (2016) tarafından geliştirilen PANICCA panel 

birim kök testlerinden yararlanılmıştır.  Tablo 4’te sırası ile 

CIPS ve Breitung Tablo 5’te Tablo 5’te PANICCA panel 

birim kök testlerine ait sonuçlar yer almaktadır. 

 

Tablo 4: CIPS ve Breitung Birim Kök Testi Sonuçları 

 Sabitli Sabitli+trendli 

Değişkenler Test 

İstatistiği 

P-

değeri 

Test 

İstatistiği 

P-değeri 

C
IP

S
 

PRICE -3,304 0,000 -3,895 0,000 

BDI 2,610 1,000 1,700 1,000 
EXC -2,612 0,008 -2,553 0,269 

CPI -2,162 0,137 -2,944 0,031 

PROD -2,254 0,086 -2,719 0,126 
∆PRICE -6,190 0,000 -6,420 0,000 

∆BDI 2,610 1,000 1,700 1,000 

∆EXC -6,190 0,000 -6,420 0,000 

∆CPI -6,190 0,000 -6,420 0,000 

∆PROD -6,190 0,000 -6,420 0,000 

B
R

E
IT

U
N

G
 

PRICE -10,10,5 0,000 -9,885 0,000 
BDI -2,931 0,002 -0,494 0,006 

EXC 0,753 0,774 0,0198 0,578 

CPI 13,302 1,000 5,941 1,000 
PROD -3,374 0,000 -4,664 0,000 

∆PRICE -17,603 0,000 -26,018 0,000 

∆BDI -12.118 0,000 -14,242 0,000 
∆EXC -11,906 0,000 -14,621 0,000 

∆CPI -14,865 0,000 -18,313 0,000 

∆PROD -21,923 0,000 -20,932 0,000 

 

Tablo 5: PANICCA Birim kök Testi Sonuçları 

Değişken Pa Pb PMSB 

S
ab

it
 

PRICE -28,114(0,000) -6,253 (0,000) -1,523 (0,063) 

BDI -12,768 (0,000) -4,383 (0,000) -2,018 (0,021) 

EXC -1,926 (0,027) -1,421 (0,077) -0,827 (0,204) 

CPI 1,056 (0,854) 1,855 (0,962) 4,530 (1,000) 

PROD -0,995 (0,159) -0,810 (0,210) -0,563 (0,286) 

S
ab

it
+

 T
re

n
d
 PRICE -12,368(0,000) -4,776(0,000) -1,724(0,042) 

BDI -7,61 (0,000) -4,037 (0,000) -2,125(0,016) 

EXC 0,390 (0,651) 0,427 (0,665) 0,466 (0,679) 

CPI 1,579 (0,924) 2,394 (0,991) 3,626 (0,999) 

PROD -3,815 (0,001) -2,359 (0,009) -1,423 (0,074) 

( ) içerisindeki değerler p-değerini göstermektedir. 

Çalışmada, yatay kesit bağımlılığı sorununu dikkate alan üç 

farklı birim kök testinden yararlanılmış olup test sonuçlarına 

göre PRICE değişkeni her üç birim kök testine göre 

seviyesinde I(0) durağan iken BDI değişkeni Breitung ve 

PANICCA birim kök testlerine göre seviyesinde 

I(0)durağandır. PROD değişkeni, Breitung sonuçlarına göre 

seviyesinde I(0) durağan iken CIPS testine göre sabitli 

modelinde PANICCA testine göre ise sabitli+trendli 

modelinde seviyesinde I(0) durağandır. EXC ve CPI 

değişkenleri ise her üç birim kök testi sonucuna göre 

seviyesinde durağan değilken Breitung ve CIPS birim kök 

testine göre 1. farkında I(1) durağandır. Modelde yer alan 

değişkenler farklı durağanlık mertebelerine sahip 

olduğundan bu koşullar altında eşbütünleşme analizine 

olanak sağlayan Panel ARDL yönteminden yararlanılmıştır.  

Panel ARDL eşbütünleşme analizinde, uygun gecikme 

uzunluğu (1,1,0,0,1) belirlendikten sonra kısa ve uzun 

dönem ilişkilerin tahmininde Havuzlanmış Ortalama Grup 

Tahmincisi (PMG) ve Ortalama Grup Tahmincisi (MG) 

arasında seçim yapmak için Hausman testinden 
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yararlanılmıştır. 

Tablo 7: Hausman Test Sonuçları 

 Katsayılar Fark  

 MG (b) PMG (B) b-B S.e 

BDI 0,205 -0,017 0,222 . 

BDI(-1) -0,136 0,036 -0,173 . 

EXC -7,099 0,691 -7,790 5,190 

CPI 2,337 3,613 -1,275 0,787 

PROD 0,873 1,130 -0,257 . 

PROD(-1) -3,002 -3,365 -2,636 , 

H0: Katsayılardaki fark sistematik değildir. 

MG : H0 ve Ha altında tutarlıdır. 

PMG: Ha altında tutarsız, H0 altında etkindir. 

Chi2(1) = 43,80                                                 P-değeri: 0,000 

Hausman testi sonuna göre, tahminciler arasındaki farkın 

sistematik olmadığını öne süren sıfır hipotezi 

reddedilmektedir. Bu nedenle alternatif hipotez altında etkin 

olan Ortalama Grup Tahmincisi tercih edilmiştir. 

Değişkenler arasında kısa ve uzun dönem ilişkilerin tahmini 

için uygulanan Ortalama Grup (MG) tahmincisine ait 

sonuçlar Tablo 8 ve Tablo 9’da yer almaktadır. 

Tablo 8: Ortalama Grup (MG) Tahmincisi Kısa Dönem 

Sonuçları 

 Bağımlı değişken: PRICE 

Kısa Dönem Katsayı Standart Hata P-değeri 

 ΔBDI 0,0005 0,157 0,068 

 ΔEXC -1,034 0,035 0,101 

 ΔCPI -2,852 6,276 0,650 

 ΔPROD -0,032 0,035 0,365 

 Constant 11,651 8,328 0,162 

 

Ortalama Grup tahmincisi kısa dönem sonuçlarına göre, 

Baltık kuru yük endeksine ait katsayı pozitif olup %10 

anlamlılık düzeyinde istatistiksel olarak anlamlıdır. Modele 

dahil edilen tüketici fiyat endeksi ve reel efektif döviz kuru 

değişkenlerine ait katsayı negatif olup istatistiksel olarak 

anlamsızdır. Ayrıca toplam imalat üretimi katsayısı pozitif 

olup istatistiki olarak anlamsızdır. 

Tablo 9: Ortalama Grup (MG) Tahmincisi Uzun Dönem 

Sonuçları 

Bağımlı değişken: PRICE 

 Katsayı Standart Hata P-değeri 

ECT  -0,328 0,157 0,037 

Uzun Dönem    

 BDI 0,205 0,681 0,003 

 BDI(-1) -0,136 0,089 0,129 

 EXC -7,099 5,214 0,173 

 CPI 2,337 0,841 0,005 

 PROD 0,873 0,560 0,119 

 PROD(-1) -3,002 1,053 0,004 

Diagnostik Test Test İstatistiği P-değeri 

Breusch-Pagan/Cook-Weisberg 

Testi 

3,04 0,0814 

Wooldridge testi 1,702 0,239 

Ortalama VIF 1,09  

Tabloda yer alan hata düzeltme terimi (ECT) negatif ve 0 ile 

-1 arasında değerler almış olup %1 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlıdır. Bu durum uzun dönemde 

hisse senedi fiyatları ve açıklayıcı değişkenler arasındaki 

uzun dönem ilişkinin varlığını teyit etmektedir. Baltık kuru 

yük endeksine ait uzun dönem katsayısı incelendiğinde, 

katsayının pozitif ve %1 anlamlılık düzeyinde istatistiksel 

olarak anlamlı olduğu görülmektedir. Bununla birlikte 

değişkenin 1 gecikmeli değerine ait katsayı negatif olup 

istatistiksel olarak anlamsızdır. Uzun dönemde endeks 

değerinde yaşanan %1’lik artış hisse senedi fiyatlarını 

%0,205 artırmaktadır. Reel efektif döviz kuruna ait uzun 

dönem katsayısı ise negatif olup istatistiksel olarak 

anlamsızdır. Tüketici fiyat endeksine ait katsayı pozitif ve 

%1 anlamlılık düzeyinde istatistiksel olarak anlamlıdır. 

Tüketici fiyat endeksine meydana gelen %1’lik artış hisse 

senedi fiyatlarını %2,337 düzeyinde artırmaktadır. Toplam 

imalat üretimine bakıldığında, değişkene ait katsayı pozitif 

ve istatistiksel olarak anlamsızken değişkenin 1 gecikmeli 

değerine ait katsayı negatif olup %1 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlıdır. Tabloda ayrıca modelin 

güvenirliğinin sınanması maksadıyla uygulanan Breusch-

Pagan/Cook-Weisberg değişen varyans testi, Wooldridge 

otokorelasyon testi ve çoklu doğrusal bağıntı sorununun 

tespiti için model ortalama varyans şişirme faktörü (VIF) 

değerine yer verilmiştir. Test sonuçlarına göre, H0 hipotezi: 

değişen varyans yoktur şeklinde olan Pagan/Cook-Weisberg 

test istatistiği %5 anlamlılık düzeyinde 

reddedilememektedir. H0 hipotezi: Birinci dereceden 

otokorelasyon yoktur şeklinde olan Wooldridge test 

istatistiği %5 anlamlılık düzeyinde reddedilememektedir. 

Model ortalama VIF değeri 5’in altında olduğundan 

açıklayıcı değişkenler arasında çoklu doğrusal bağlantı 

sorununa rastlanmamıştır. 

Baltık Kuru Yük Endeksi’nde meydana gelen değişimlerin 

uzun dönemde G-7 ülkeleri hisse senedi fiyatları üzerinde 

etkiye sahip olmasının Baltık Kuru Yük Endeksi’nin işlem 

hacminin ne denli büyük olduğunu göstermektedir. Kısa 

dönemde oluşan değişimlere her ülkenin uygulamış olduğu 

yaptırımlar ve kısıtlamalar nedeniyle ani bir şekilde tepki 

verememesi nedeniyle uzun dönemde yatırımcıların yatırım 

kararlarını etkileyebilme gücüne sahip olduğunu ortaya 

konulmuştur.   

Çalışmada ayrıca, değişkenler arasındaki nedensellik 

ilişkisi, Juodis-Karavias-Sarafidis (JKS) (2021) panel 

Granger nedensellik testiyle analiz edilmiştir. JKS (2021) 

Granger Nedensellik Testi Sonuçları Tablo 10’da yer 

almaktadır. 

JKS (2021) Granger nedensellik testi sonuçlarına göre, 

Baltık kuru yük endeksi, hisse senedi fiyatlarının nedeni 

değildir şeklindeki H0 hipotezi %1 anlamlılık düzeyinde 

reddedilmektedir. Bununla birlikte Hisse senedi fiyatları 

nedeni değildir Baltık Kuru Yük Endeksi şeklinde olan H0 

hipotezi %10 anlamlılık düzeyinde reddedilmektedir. 

Ayrıca, tüketici fiyat endeksi, hisse senedi fiyatlarının 
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nedeni değildir şeklindeki H0 hipotezi %5 anlamlılık 

dizeyinde reddedilmektedir. Bununla birlikte JKS Granger 

nedensellik testi sonuçlarına göre, reel efektif döviz kuru ve 

toplam imalat üretimi ile hisse senedi fiyatları arasında 

herhangi bir nedensellik ilişkisi tespit edilememiştir. Buna 

göre G-7 ülkeleri için ele alınan dönem itibariyle hisse 

senedi fiyatları ile Baltık Kuru Yük Endeksi arasında iki 

yönlü, hisse senedi ile tüketici fiyat endeksi arasında ise tek 

yönlü nedensellik ilişkisi bulunmaktadır. 

Tablo 10: JKS (2021) Granger Nedensellik Testi Sonuçları 

H0 Hipotezi H.P.J. Wald Testi P-değeri 

BDI→ PRICE 7,075 0,007 

PRICE → BDI 2,957 0,085 

EXC→PRICE 0,193 0,660 

PRICE → EXC 0,002 0,926 

CPI→PRICE 5,849 0,015 

PRICE → CPI 0,021 0,882 

PROD→PRICE 0,001 0,947 

PRICE →PROD 0,360 0,548 

4. Sonuç 

Bu çalışmanın amacı, BDI'nın G-7 ülkeleri hisse senedi 

fiyatları üzerindeki etkisini araştırmaktır. Son yıllarda 

yatırımcılar ve diğer kuruluşlar yatırımlarının daha rasyonel 

ve dünya ile entegre olması amacıyla uluslararası piyasaları 

yakından takip etmeye başlamışlardır. Özellikle COVID-19 

sürecinden sonra taşımacılık ve gıda sektörü ile yakından 

ilişkili olan yatırımcıların yatırım tercihleri yeniden 

şekillenmeye başlamıştır. Dolayısıyla bu çalışmanın en 

önemli katkısı dünya ticaret hacminin önemli bir payını 

elinde bulunduran G-7 ülkelerinin ekonomik, sürdürülebilir 

kalkınma politikalarını ne kadar yakından takip etmeye 

çalıştığını ortaya koymaktadır. 

BDI ile G-7 ülkelerinin hisse senedi piyasaları arasındaki 

ilişkiyi ele alan bu çalışmada örneklem veri setini 2002:01-

2024:8 dönemi oluşturmaktadır. Çalışmada kontrol 

değişken olarak reel efektif döviz kuru, tüketici fiyat endeksi 

ve toplam imalat üretimine yer ver verilmiştir. Değişkenler 

arasındaki ilişki Panel ARDL-MG Tahmincisi ve JKS 

Granger Nedensellik Testi ile incelemiştir. Elde edilen 

sonuçlar, Baltık Kuru Yük Endeksi ile hisse senedi fiyatları 

arasında kısa ve uzun dönemde pozitif bir ilişki olduğunu ve 

aynı zamanda JKS Granger nedensellik testine göre 

değişkenler arasında iki yönlü nedensellik ilişkisinin 

varlığını ortaya koymuştur. Hisse senedi fiyatları ile Baltık 

Kuru Yük Endeksi (BDI) arasında tespit edilen pozitif 

ilişkinin birkaç nedeni vardır. Öncelikle, BDI’da meydana 

gelen artış, genellikle küresel ticaret hacminin ve ekonomik 

aktivitenin yükseldiğini göstermektedir. Bu durum 

şirketlerin kar beklentilerini artırarak hisse senedi fiyatlarını 

olumlu etkilemektedir. Ayrıca, yüksek BDI, yatırımcı 

güveninin artmasına yol açabilir ve bu durum hisse senedi 

piyasasında alım satım faaliyetlerini artırarak fiyatları 

yükseltebilir. Analiz sonucu Zeren & Kahramaner (2019), 

Yılmaz & Emir (2021) tarafından yapılan çalışmanın sonucu 

ile benzerlik göstermektedir.  

Çalışmada, yer verilen kontrol değişkenlerin G-7 ülkeleri 

hisse senedi fiyatlarına etkisine bakıldığında, uzun dönemde 

tüketici fiyat endeksi ile hisse senedi fiyatları arasında 

pozitif, toplam imalat üretimi ile negatif yönlü bir ilişki 

tespit edilmiş olup JKS Granger nedensellik testine göre 

tüketici fiyat endeksinden hisse senedi fiyatları doğru tek 

yönlü nedensellik ilişkisi saptanmıştır. G-7 ülkeleri için ile 

alınan dönem itibari ile reel efektif döviz kuru ve hisse 

senedi fiyatları arasında herhangi bir ilişkiye 

rastlanmamıştır. Hisse senedi fiyatları ile Tüketici Fiyat 

Endeksi arasında tespit edilen pozitif ilişkinin ardında 

yüksek enflasyon dönemlerinde, şirketlerin mal ve hizmet 

fiyatlarını artırması, bu durumun karlılıklarını olumlu 

etkilemesi sonucunda hisse senedi fiyatlarının yükselmesi, 

artan enflasyon ile enflasyonun yatırımcıların hisse 

senetlerine yönelmesi gibi nedenler yer alabilmektedir. 

Çalışmada elde edilen sonuçları toplam imalat üretiminin 

uzun dönemde hisse senedi fiyatlarını negatif etkilediğini 

göstermiştir. Bu durumun ortaya çıkmasında ekonomik 

büyüme dönemlerinde yatırımcıların aşırı üretim veya arz 

fazlası nedeniyle ve buna bağlı olarak üretim maliyetlerinde 

meydana gelen arış ile şirket karlılıklarının düşmesi, imalat 

sektöründe yaşanan dalgalanmalar ve belirsizlikler 

nedeniyle güvenini sarsılan yatırımcıların hisse 

senetlerinden kaçınmaları etkili olabilir.  

Hisse senedi fiyatları ile BDI arasındaki tespit edilen anlamlı 

ilişki göz önünde bulundurulduğunda; 

• Politika yapıcılar, küresel ekonomik faaliyetin önde 

gelen bir göstergesi olan ve gelecekteki piyasa 

hareketlerine ilişkin önemli tahminler sağlayan 

BDI, politika yapıcılar tarafından yakından 

izlemelidir.  

• BDI, çeşitli okyanus rotaları boyunca kuru yük 

taşımacılığının ortalama maliyetini yansıtan, 

küresel ticaret ve ekonomik faaliyet için önemli bir 

göstergedir. Bu bakımdan, deniz ticareti 

dinamiklerini geliştirmek için liman altyapısına 

yatırımlar, kolaylaştırılmış gümrük süreçleri ve 

nakliyede teknolojik gelişmeler 

önceliklendirilmelidir. 

• Küçük ve orta büyüklükteki yatırımcılar için 

geleceği belirlemede önemli bir yol gösterici 

niteliğinde olmasından dolayı BDI endeksinin 

takip edilmesi ilerleyen dönemlerde yaşanabilecek 

olumsuzlukların önüne geçilmesini sağlayacaktır. 

Çalışmada bazı kısıtlarla karşı karşıya kalınmıştır. 

Ampirik analizlerde yer verilen değişkenlerin farklı 

durağanlık I(0) ve I(1) seviyelerinde durağan olmaları 

nedeniyle ekonometrik analizlerde kısıtlı yöntemlere 

yer verilebilmiştir. İlerleyen çalışmalarda daha farklı 

ülkeler ile BDI arasındaki ilişki incelenip BDI’nın ülke 

ekonomilerine olan yansımaları zaman boyutunda ele 



Savaş Çelik, B. & Kahveci, Ş./ Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 398-409                         407                                         

 

alınabilir.  
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ÖZ 

Bu çalışma, 174 ülkenin yapay zekaya hazır olmasına yönelik belirtilen değerin, köken değişkenleri ile 

nedensel ilişkisini ortaya koymayı, asimetrik sonuçlar elde etmeyi ve buna yönelik olarak yerel bağlama özgü 

sonuçlar belirlemeyi amaçlamaktadır. Araştırmanın yöntemi fsQCA (fuzzy-set Qualitative Comparative 

Analysis) olarak seçilmiştir. Elde edilen genel bulgulara göre yapay zekaya hazırlık için koşul değişkenlerin 

tamamının varlığının/yüksek seviyede olmasının küme-teorik bağlamda mutlak gerekli ve yeterli olduğu 

belirlenmiştir. Öte yandan asimetrik bulguların avantajını kullanarak yapay zekaya hazır olmama durumlarına 

yönelik ortaya çıkarılan sonuca göre DI’nın ve RE’nin olmamasının teorik anlamda mutlak gerekli olduğu 

diğer koşulların ise yeterli olduğu belirlenmiştir. Konfigürasyon bulgularına göre ise yapay zekaya hazırlığın 

tek bir değişkene bağlı olmadığı ülkeler için yerel bağlama göre çeşitli etkenlerin bir kombinasyonu tarafından 
belirlendiği tespit edilmiştir. 
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A B S T R A C T 

This study aims to reveal the causal relationship between the stated value of 174 countries' readiness for 

artificial intelligence and its origin variables, to obtain asymmetric results and to identify local context-specific 

results. The method of the research is fsQCA (fuzzy-set Qualitative Comparative Analysis). According to the 

general findings, it has been determined that the presence/high level of all the condition variables for 

preparation for artificial intelligence is absolutely necessary and sufficient in the set-theoretical context. On 

the other hand, using the advantage of asymmetric findings, it was determined that the absence of DI and RE 

is absolutely necessary in the theoretical sense, while the other conditions are sufficient. According to the 
configuration findings, it has been determined that AI readiness is not dependent on a single variable but is 

determined by a combination of various factors according to the local context for countries. 

1. Introduction

The concept of AI was first defined as an academic research 

field in 1956 at the Dartmouth Conference organized by 

John McCarthy, Marvin Minsky, Nathaniel Rochester and 

Claude Shannon (McCarthy et al., 2006). At this conference, 

it was claimed that the basic features of human intelligence 

could be modeled by machines and that these machines 

could solve problems on their own. In the 1960s and 1970s, 

the symbolic AI approach became dominant; logical rule-

based systems and expert systems were developed (Newell 

& Simon, 1976). However, when the limitations of 

knowledge-based systems became apparent in the 1980s, AI 

research entered a period of stagnation. The fact that instant 
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communication has been made possible with internet 

networks since the 1990s to the present day has led to a 

significant increase in added value in the instant realization 

of virtual interactions with cyber physical systems (Huynh-

The et al., 2023). Since the 2000s, great progress has been 

made in the fields of machine learning and deep learning 

thanks to the increase in the amount of data, improvements 

in computing power and the development of new algorithms 

(LeCun, Bengio, & Hinton, 2015). The concept of artificial 

intelligence (AI) is known as one of the most important 

requirements for adapting online networks to the current 

socio-economic structure. For more than sixty-five years, AI 

research has been carried out by all scientists, especially 

engineers, and has been integrated into many daily routines 

in industry, health, transportation, education, labor market 

and economic context (Jiang et al., 2022). The fact that 

artificial intelligence has a massive data processing size is 

effective in gaining a place in our daily lives, and it is seen 

that AI-supported systems provide a great advantage for 

competitive advantage and have become a critical tool 

(Minh et al., 2022). The development of application-

oriented AI technologies has been possible with the 

allocation of the theoretical infrastructure. It is known that 

studies on the scope of AI in the literature generally focus 

on conditions such as digitalization levels, impact on socio-

economic developments, etc. (Brynjolfsson and McAfee, 

2014; Acemoglu and Restrepo, 2018). Today, artificial 

intelligence is at the center of decision support mechanisms 

in many sectors from healthcare to financial technologies, 

from education to public administration, and is the subject 

of intense debates with its ethical, social and legal 

dimensions (Floridi et al., 2018). This situation shows that 

AI is not only a technical field, but also a multidimensional 

research field whose social impacts should be taken into 

consideration. The rapid development of AI technologies 

has been considered as one of the most important factors in 

the socio-economic development of countries, and the 

preparation and development of AI infrastructure for this is 

considered necessary (WEF, 2024). In this context, the 

“Artificial Intelligence Preparedness Index” (AIP) data was 

introduced by the International Monetary Fund (IMF), 

which focuses on the vital role of AI, and was deemed 

valuable for setting a benchmark for countries' readiness for 

artificial intelligence (IMF, 2024). It was shared that the 

factors that are fundamentally effective in determining 

artificial intelligence readiness include factors such as 

digital infrastructure, innovation, human capital, labor 

market regulations, ethical regulations. With the inclusion of 

the index for AI readiness in the literature quite recently, 

although artificial intelligence is a major factor in providing 

competitive advantage among countries, the causal 

relationship of the origin variables has been addressed in the 

literature in a very limited way by including asymmetric 

findings of local context-specific results. For these reasons, 

the importance of this research is considered high. In this 

context, comparative asymmetric analysis offers a valuable 

approach for understanding the effects of different variables 

in multi-combination causal analysis methods.  

This study adopts the fsQCA technique to reveal country-

specific results with asymmetric findings by examining the 

causal relationships of key factors determining the level of 

AI readiness of countries. Unlike traditional linear statistical 

methods, fsQCA offers the possibility of revealing the 

causal effect for a dichotomous outcome with multiple 

condition combinations (Ragin, 2009). Thus, this research is 

considered important as it is effective in revealing the 

asymmetric relationships between the countries' level of 

preparedness for artificial intelligence and the origin 

variable defined by the IMF, which is not only dependent on 

a single variable. In addition, the study has the potential to 

make a significant contribution to both theory and practice 

with its conditional variable combinations. The findings aim 

to fill an important literature gap in theoretical developments 

since the studies on the adoption of artificial intelligence 

technologies are still in their infancy and to improve the 

current literature on the subject. Moreover, with country-

specific results, it goes beyond a uniform approach and 

reveals the need to take into account local conditions in 

policy development processes. In this context, by revealing 

the necessary findings for both academic circles and policy 

makers, it will be useful for the development of effective 

strategies in our age where artificial intelligence is at the 

center. 

2. Literature Review and Hypothesis Development 

Industry 4.0 and Society 5.0, which are the current final 

stages of industrial development processes, have enabled 

instant socio-economic integration through information 

technologies in the global context. Especially after the 

2000s, the instant communication of information, money, 

labor, capital, etc. has been effective in the spread of global 

networks within global integration. The concept of artificial 

intelligence, which is stated to be the most important and 

central in the future, is also in the central position in the 

process of Industry 4.0 and beyond. Artificial intelligence is 

at the point of instant transformation of different concepts 

such as economic, social, cultural, etc. on a global scale and 

an important tool in communication. Today, artificial 

intelligence is an indispensable strategic power, especially 

for countries to make their economic growth and social 

development sustainable and to gain international 

competitive advantage. It is accepted that artificial 

intelligence has the capacity to create significant added 

value in the global development goals of economies through 

mass data analysis (Russel and Norvig, 2022). In fact, 

Raikov and Abrosimov (2018) propose econometric models 

based on artificial intelligence to predict the import priority 

of countries and provide competitive advantage due to low 

confidence in weak formalized data for the formulation of 

import-export policies. In addition to economic factors, 

artificial intelligence is a highly successful system in the 

process of data collection, resource management and 

customization to predict trends with data patterns by 

analyzing usage behavior in social, cultural, etc. 

developments (Okoroma, 2024). At the same time, Pençe et 
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al. (2019), which covers environmental factors, uses 

artificial intelligence effectively in a predictive sense by 

making comparative analysis with systems such as artificial 

neural networks with economic growth, industrial 

development and energy consumption in Turkey. Therefore, 

in the theoretical and practical context, artificial intelligence 

technologies have gained popularity after the 2000s and it is 

predicted that they will continue to take center stage in order 

to create added value. However, in addition to the fact that 

artificial intelligence is gaining importance day by day, it is 

a curious situation whether countries are ready for this factor 

and whether the infrastructure has been allocated. As a 

matter of fact, when the literature is evaluated, there are very 

few studies on the readiness of countries for artificial 

intelligence. Artificial intelligence technologies are not only 

composed of digital infrastructure, but are also affected by 

many factors such as political implications, management 

and organization, human capital, labor markets, ethics, etc. 

Among these factors, IMF acknowledged the importance of 

artificial intelligence readiness and created an artificial 

intelligence readiness index with data from 174 countries by 

stating that there are four separate root factors for this factor 

(IMF, 2024). These factors consist of digital infrastructure, 

labor market regulations and human capital, ethical 

regulations, innovation and economic integration data and 

stand out as a comprehensive tool to measure the effects on 

countries' readiness for artificial intelligence. Although 

there is no direct research in the literature on conducting 

comparative analysis across countries based on these 

factors, it has been emphasized that these variables and their 

derivatives play a guiding role for policymakers (Athey, 

2018). However, local analyses that include multi-

conditional structures for the preparation of countries for 

artificial intelligence are not sufficiently covered in the 

literature and contain an important current and future-

oriented gap. 

First of all, one of the basic conditions for the formation of 

artificial intelligence is the establishment of a digital 

infrastructure. Digital infrastructure is considered to be the 

most important tool for increasing innovation and scalability 

with tools such as 5G, cloud platforms and artificial 

intelligence technologies (Borges, 2024). As digital 

infrastructure reveals the capacity of countries to adopt 

artificial intelligence, it is also thought that integration is 

more effective in developed economies through fiber 

internet, cloud computing, mobile networks (Verhoef et al., 

2021). The onset of commerce-based internet technologies 

in the 1990s brought about a deep restructuring in the digital 

infrastructure, revealing the potential to have a direct impact 

on the GDP of countries (Greenstein, 2021). Artificial 

intelligence, which has established itself through digital 

infrastructure, has also been an important tool for small 

businesses and developing countries to gain a competitive 

advantage through mass data processing by restricting the 

monopoly of large companies in the gaps of digitalization 

(Kraus et al., 2022). However, despite this, according to the 

OECD (2024) digital report, digital infrastructure is one of 

the most effective conditions in the formation of artificial 

intelligence, as well as the idea that the possible lack of 

infrastructure may constitute an obstacle in the 

technological competition of countries. Although it has been 

shared in the literature that digital infrastructure is a 

definitive element for AI technologies, empirical research 

on the readiness among countries remains quite lacking. The 

hypothesis is developed by considering this situation in the 

literature. 

H1: Digital infrastructure is one of the effective factors in 

the formation of AI readiness and is in a causal relationship 

with different country-specific combinations.  

On the other hand, one of the most critical roles in preparing 

for AI technologies is the development of innovation and 

economic integration systems. The innovation capacity of 

countries and the possibility of economic integration in 

return is an important tool in increasing the readiness of 

countries for artificial intelligence. Integration into 

international innovation is known to increase the prevalence 

of AI-based solutions by making the transfer of information, 

money, and capital instantly possible (Furman and Seamans, 

2019). Especially in the global context, the importance of 

technology-centered policies in shaping economic 

integration with online networks is an accepted situation 

(Strusani and Houngbonon, 2019). In fact, Huy et al. (2024), 

who analyzed the economic effects of artificial intelligence 

using a data set covering 141 countries between 2010 and 

2023, found that innovation technologies and technological 

strategies through artificial intelligence significantly 

increased the surplus value output in the country's economy. 

In another study, Adigwe et al. (2024) used 642 survey data 

to try to specify the economic landscape of AI and found that 

innovation and economic integration through AI has a wide 

range of findings such as corporate competitive advantage, 

societal development, socio-economic dynamics 

enhancement, especially the surplus value advantage in the 

labor market. Ultimately, AI enhances competitiveness by 

promoting innovation management, standardization of 

routine work tasks, appropriate decision-making, and 

economic efficiency (Yi and Ayangbah, 2024). These 

results lead to the conclusion that innovation and economic 

integration is an effective factor for AI. According to the 

hypothesis formed within the framework of the findings in 

the literature; 

H2: Innovation and economic integration is one of the 

effective factors in the formation of AI readiness and is 

causally related in different country-specific combinations. 

One of the additional factors for the formation of the 

readiness of artificial intelligence is the development of 

human capital and labor policies. Human capital is an 

important concept for the adoption and implementation of 

all conditions that can create added value for employees in 

the current sense. As A. Smith first stated the human capital 

factor as a condition that creates added value in the country's 

economy, the concept has taken on a more institutionalized 

structure with Schultz, and it has been evaluated as one of 
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the only factors that will increase the wealth of the country 

with the dominance of the flexible employee structure in the 

current sense (Navruz-Zoda & Shomiev, 2017). It has been 

revealed that the increase in expertise in human capital, 

especially in STEM (science, technology, engineering, 

mathematics) fields, increases initiatives in digital 

technologies, artificial intelligence and global networks 

(Acemoglu and Restrepo, 2018). By increasing investment 

in sustainable human capital, STEM expertise, and labor 

mobility, AI is made possible (IMF, 2024). The reflection of 

up-to-date inclusive labor policies on education services has 

made it necessary for artificial intelligence to take place in 

the coordination position, as it is the driving force of 

learning society structures, sustainable development, socio-

economic development (Goldin, 2024). Especially in recent 

years, artificial intelligence models within the human 

resources theory, which is important in the value-added 

increase of human capital, have an incentive role for labor 

market policies in the economic development process 

(Wang & Li, 2019). At the same time, this role has a 

bidirectional effect. Artificial intelligence, platform 

economies, and digital networks have a transformative role 

in labor markets in terms of policy and are one of the 

important tools in the expansion of heterogeneous job types 

where human capital acquisition is required (Carbonero et 

al., 2023). Finally, it is assessed that human capital and labor 

markets are deeply related to artificial intelligence within the 

framework of the literature and a hypothesis is developed 

accordingly. 

H3: Human capital and labor market policies are one of the 

effective factors in the formation of artificial intelligence 

readiness and are in a causal relationship with different 

country-specific combinations. 

Finally, one of the indicators of countries' readiness for 

artificial intelligence is ethical and legal regulations. The 

fact that ethical and legal regulations are in a structure that 

supports artificial intelligence contains valuable phenomena 

that support each other in terms of technological 

development. Although artificial intelligence reflects a 

situation where there is concern in the ethical and legal 

dimension, artificial intelligence activities are carried out 

based on theoretical and practical examination of the legal 

system, governance models and regulatory foundations 

(Carrillo, 2020). The continuous development of smart 

computing technologies based on artificial intelligence 

brings technological regulations based on law and modern 

ethical infrastructure as a result of the increasing 

interconnectedness between humans and intelligent 

machines in daily life (Magrani, 2019). Recognizing the 

importance of this scope, the European Union has developed 

ethical guidelines and legal principles for artificial 

intelligence (Smuha, 2019). Larsson (2020), who examines 

the EU Commission's guidelines on artificial intelligence, 

shares that the need for in-depth research based on absolute 

ethics and regulations on the basis of artificial intelligence 

technologies continues. Almeida et al. (2021), who 

conducted a systematic literature review for scientific 

research on artificial intelligence between 2010-2020, stated 

that factors such as justice, freedom, social values, ethics 

from an integrative framework accelerated the literature on 

technological developments. Considering the theoretical 

developments, it is accepted that the use of artificial 

intelligence according to sectoral and regional differences 

has the potential to increase social trust (Roberts, 2021). 

Finally, according to the framework in the literature, it is 

thought that ethical and legal regulations are important for 

artificial intelligence and will become more important as it 

is included in sensitive tasks in the future. In this context, 

the research hypothesis is shared. 

H4: Legal regulations and ethics are one of the factors in the 

formation of AI readiness and are causally related in 

different country-specific combinations. 

3. Research Methodology 

In social sciences, it is important to determine the 

philosophical source of the research in order to determine 

the research method. In the research, qualitative 

interpretation of quantitative data is made in order to obtain 

set-theoretical results. The philosophical view that will form 

the basis for this is pragmatism, which is effective in using 

both quantitative and qualitative research techniques 

together (Günbayı & Sorm, 2018). In the research, a mixed 

research framework is used for axiological, ontological, 

epistemological and methodological sub-dimensions based 

on the philosophy of pragmatism (Creswell & Clark, 2017). 

This research is based on an approach to understanding the 

multidimensional, context-sensitive and causally complex 

nature of social and organizational phenomena. The basic 

philosophical stance adopted in the study is not limited to 

positivist and post-positivist paradigms, but is rather 

informed by cultural realism and pragmatic ontology. It is 

accepted that reality cannot be reduced to a single objective 

interpretation; on the contrary, multiple paths can lead to the 

same result under different conditions. In this context, the 

concept of causal complexity is central to the research.  

Within the framework of this philosophical perspective, 

mixed research methods, in which qualitative evaluation of 

quantitative data is used together, constitute the source of 

the study. Mixed research methods are considered important 

for appropriate analysis of data and high levels of validity 

and reliability. Mixed research methods are very important 

in terms of exploring theoretical foundations and causal 

relationships in social sciences (Johnson & Onwuegbuzie, 

2004). The results targeted in the research are to obtain 

cluster-theoretical findings in the local context of causal 

relationships in the mixed model. The research design was 

developed for this purpose. First of all, an effective literature 

review process was carried out through the R package 

program, bibliometrix application and the studies deemed 

important in the literature. Then, the process of analyzing 

the data and obtaining asymmetric results was carried out. 
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Figure 1: Research Design 

 

3.1. Research Data and Analysis 

All data for the study is derived from secondary data 

including the year 2023, which includes the AI Preparedness 

Index (AIP) and its components shared by the International 

Monetary Fund (IMF).  The purpose of sharing the data by 

the IMF is based on the fact that it identifies areas for 

improvement for the policy makers of the countries and 

includes practical and theoretical contributions. The AIP is 

based on the index results of 174 countries within the macro-

structural data set for digital infrastructure, human capital 

and labor market policies, economic integration and 

regulation, and innovation. The AIP data source includes 

perception surveys conducted by major international 

organizations such as the International Labor Organization, 

the United Nations, International Telecommunications, the 

Universal Postal Union, the World Bank, the World 

Economic Forum, and the Fraser Institute. Important 

statements and descriptive statistics for recognizing the 

research data within the framework of Cazzaniga et al. 

(2024) and IMF data are shared in table 1.

Table 1: Descriptive Statistics 

Variable 

(n=174) 

Origin Description Abb. Std. 

Dev. 

Mean 

(0.50) 

Min. 

(0.05) 

Max. 

(0.95) 

AI Preparedness 

Index 

Digital infrastructure is the sum of sub-components such as 

human capital and labor market policies, innovation and 

economic integration, and regulation and ethics 

AIP 0.156 0.467 0.105 0.800 

Regulation and 

Ethics 

Identifies strong legal framework and implementation 

mechanisms. 
RE 0.050 0.121 0.007 0.230 

Human Capital and 

Labor Market 

Policies 

Includes education and digital skills and labor market 

flexibility policies 

HCL

M 
0.035 0.122 0.001 0.195 

Innovation and 

Economic Integration 

R&D spending per GDP represents technological readiness 

and incentives for AI businesses 
IEI 0.037 0.113 0 0.190 

Digital Infrastructure 
Affordable and secure internet access and e-commerce 

infrastructure 
DI 0.048 0.109 0.015 0.208 

In the research, the Fuzzy Set Qualitative Comparative 

Analysis (fsQCA) technique was adopted in order to reveal 

the adequacy and necessity of the variables including the 

data obtained for the AI Preparedness Index and its 

components in the IMF for AIP and to reflect country-

specific results in the local context. FsQCA technique is 

effective in revealing a meaningful result in the local context 

for the result of the condition variables with its set-

theoretical approach to reveal the causal relationships of 

sociological events and phenomena (Ragin, 2014). This unit 

of analysis appears as a technique that contains a trendy 

policy recommendation in the field of social sciences in 

order to obtain mixed results, make exploratory inferences 

and interpret causal relationships by constructing 

quantitative and qualitative paradigms together (Schneider 

& Wagemann, 2010). The main reason for choosing the 

fuzzy-set Qualitative Comparative Analysis (fsQCA) 

method in determining the factors affecting the readiness 

levels for artificial intelligence is that the research object 

contains complex structural relationships such as multiple 

causality and equivalent solutions. fsQCA provides a 

powerful methodological framework for heterogeneous 

samples and the non-linear nature of cause-and-effect 

relationships encountered especially in social sciences 

(Ragin, 2008). This method recognizes that more than one 

combination of conditions may be sufficient to achieve a 

particular outcome and thus provides the possibility to 

analyze different path structures (Schneider & Wagemann, 

2012). fsQCA has significant advantages over traditional 

regression analyses or symmetric statistical methods such as 

structural equation modeling (SEM). While regression-

based approaches assume that the effects on the dependent 

variable are linear and unidirectional, fsQCA allows 

analyzing non-symmetric relationships, i.e. combinations of 

outcomes that change both in the presence and absence of 

conditions (Fiss, 2011). In this respect, fsQCA contributes 

to a deeper understanding of multidimensional and context-

sensitive concepts such as AI preparation. In addition, 

fsQCA offers a flexible research approach as it allows 

working with small and medium-sized samples, considers 

combinations of conditions, and does not necessarily look 

for average effects (Misangyi et al., 2017). In this context, 

the choice of fsQCA method in this study was a more 

appropriate and meaningful methodological choice to 

explain the diversity of factors affecting AI readiness levels 

and how these factors interact together to create different 

readiness profiles. Within the framework of many reasons 

such as these, fsQCA has been determined as an appropriate 

technique for determining causal relationships between AI 

preparedness and condition variables and for determining 

local configuration findings as well as generating a general 

General and 
Local 

Cluster-
Theoretic 

Implications 
of AIP 

Components 
in a Global 

Context

Fuzzy Set 
Qualitative 
Comparativ

e and 
Asymmetric 

Analysis

Obtaining 
IMF AIP 

Data

Creation of a 
Conceptual 
Framework 

Covering the 
AI 

Preparedness 
Index (AIP)
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competence and necessity findings in the global context. 

Moreover, this technique was deemed necessary for 

obtaining bidirectional results in both symmetric and 

asymmetric dimensions, as well as techniques involving 

many linear findings.  

Before obtaining the research findings, it is important to 

calibrate the data sets to bring them into a stable format. 

Since the data reflect a wide variety of types and values, all 

data were calibrated and index values were created (Duşa, 

2018). The calibration process was carried out using various 

threshold values. Using the thresholds suggested by 

Cangialosi (2023), the threshold for full membership in the 

cluster was 0.95, the average threshold was 0.50, and the 

minimum threshold was 0.05, as shown in Table 1. Thus, the 

data reached a fixed value unit to be subject to analysis. 

4. Findings 

4.1. Necessity and Adequacy Findings 

The first unit of analysis in fsQCA for the calibrated data is 

the necessity-adequacy analysis. With the findings of this 

analysis, it is discussed whether the presence/absence of 

condition variables is necessary and/or sufficient for the 

presence/absence of the outcome variable by covering 174 

countries. The study first discusses whether regulation and 

ethics (RE), human capital and labor market policies 

(HCLM), innovation and economic integration (IEI), digital 

infrastructure (DI) variables are necessary and/or sufficient 

for AI preparedness (AIP) in both directions. According to 

the necessity analysis, the condition variables should have a 

consistency value of 0.90 and above for the outcome 

variable, while according to the adequacy analysis, the 

coverage value should be 0.50 and above (Ragin, 2006). 

According to the necessity and sufficiency findings shared 

in Table 2, the presence of DI, IEI, HCLM and REI are the 

variables that are absolutely necessary for the existence of 

AIP in the cluster theoretical context. The presence of all 

variables proved to be absolutely necessary for the existence 

of AIP in the theoretical sense. However, among them, 

HCLM stood out as the more necessary condition for AIP 

by a small margin compared to the others. On the other hand, 

the absolute necessary conditions for ~AIP are ~DI and 

~REI. Among the conditional variables, the variable with 

the most effective necessity value is ~DI. All other 

conditions are found to be not absolutely necessary for 

~AIP. Therefore, the advantage of asymmetric findings was 

used and presence and absence did not produce the same 

results for AIP. As another result, according to the 

sufficiency findings, both values of the condition variables 

for both values of AIP were determined to be sufficient and 

suitable for configuration analysis. DI was prioritized in 

terms of adequacy for AIP compared to other variables. For 

~AIP, ~HCLM was found to have a higher coverage value. 

Finally, the consistency and coverage values indicate that 

the designed model is highly reliable for both aspects of AIP. 

Table 2: Necessity and Sufficiency Findings 
Cond. 

O
u

tc
o

m
e 

V
a

ri
a

b
le

: 
A

IP
 Con. Cov. 

R
es

u
lt

 V
a

ri
a

b
le

: 
~

A
IP

 

Con. Cov. 

DI 0.925 0.948 0.508 0.521 

~DI 0.532 0.519 0.949 0.927 

IEI 0.931 0.878 0.628 0.593 

~IEI 0.569 0.604 0.871 0.926 

HCLM 0.958 0.885 0.633 0.586 

~HCLM 0.552 0.601 0.876 0.954 

REI 0.936 0.934 0.563 0.563 

~REI 0.562 0.562 0.934 0.936 

4.2. Truth Table Findings and Logical Minimization 

Before the configuration findings are revealed, all potential 

condition combinations are revealed by truth table analysis 

and the consistency-scope value of the combinations in 

relation to the outcome variable is determined (Cangialosi, 

2023). However, accessing the truth table is not a suitable 

situation for obtaining configuration findings. 

Simplification-logical minimization of the findings of a bulk 

configuration is a must. All of the conditional configurations 

reveal all combinations in the subset and the simplification 

process evolves the data into a form suitable for 

configuration analysis. Accordingly, in fsQCA, n= 

represents the number of conditions and all possible 

combinations are included in a subset of 2n. In our research, 

since there are 4 condition variables in total for the presence 

of AIP, 24=16, and 24=16 for the absence of AIP, there are 

32 causal condition combinations in total in the subset, as 

the first five rows are shared in table 3 Considering that these 

combinations are difficult to define, logical minimization 

was applied. In the truth table, the number of rows was cut 

to 0.80 within a consistency value of 1 (main cluster), taking 

into account the recommendations of Sedita et al. (2022). 

For the presence of AIP, 4 of the 16 possible configurations 

were obtained as suitable for interpretation as a result of 

simplification. On the other hand, for the absence of AIP, 4 

configuration equations worthy of interpretation were 

obtained. 

Table 3: Truth Table Top Five Rankings 
DI IE

I 

H

C

L

MI 

R

EI 

AI

P 

Count. Raw 

Con. 

PRI 

Con. 

SYM 

Con. 

Outcome Variable: AIP 

1 1 1 1 1 58 0.999 0.999 0.999 

1 1 0 1 1 1 0.999 0.992 0.992 

1 1 1 0 1 2 0.994 0.918 0.918 

1 0 1 1 1 7 0.993 0.922 0.925 

1 1 0 0 1 1 0.993 0.785 0.785 

Outcome Variable: ~AIP 

0 0 0 0 1 52 1 1 1 

0 1 0 0 1 10 0.998 0.991 0.991 

0 0 1 0 1 8 0.997 0.984 0.984 

1 0 0 0 1 3 0.996 0.888 0.888 

0 0 0 1 1 8 0.994 0.937 0.937 
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4.3. Configuration Results 

Configurations represent the function of causal conditions in 

the formation of the outcome variable in a wide variety of 

combinations and are effective in generating results in the 

local context (Fiss, 2011). Each configuration provides a 

unique path for the outcome variable and reveals causal 

relationships based on the presence/absence of conditions 

(Ragin, 2009). After the simplification process in the logical 

minimization process, the configuration above the threshold 

value represents the local results of the causal relationship 

between the condition and outcome variables of the 

research. Accordingly, as presented in Table 4, four 

configurations on the path to the presence of AIP and four 

configurations on the path to the absence of AIP are worthy 

of interpretation. All countries were included in these 

evaluations and some of them had to be deleted because they 

were below the threshold value due to the nature of the 

application. For the countries above the threshold, causal 

relationships that should be considered on the path to AIP 

were identified.  

Table 4: Configuration Findings 
Outcome Variable: AIP 

 1 2 3 4 

DI     

IEI     
HC

LM 

    

RE     

 Singapore, 

Estonia, 

Denmark, 

HongKon

g,  

  Austria, 

NewZeala

nd, 

Luxembo

urg, 

Switzerlan

d, China, 

Netherlan

ds, 

UnitedStat

es, 

Germany, 

Finland, 

Korea, 

Australia, 

UnitedKin

gdom, 

France, 

Sweden, 

Lithuania, 

Belgium 

Finland, 

NewZeala

nd, 

Netherlan

ds, 

Luxembou

rg,   

  Estonia, 

UnitedStat

es, 

UnitedKin

gdom, 

Denmark, 

Singapore, 

Australia, 

Sweden, 

Iceland, 

Norway, 

Japan, 

Canada, 

Switzerlan

d, 

Germany, 

Austria, 

Korea, 

Ireland 

Haiti, Niger, 

Liberia, 

Somalia,  

  Timor-

Leste, 

Djibouti, 

Guinea-

Bissau, 

Yemen, 

NorthMace

donia, 

Guatemala, 

Lebanon, 

Dominican

Republic, 

Kuwait 

Algeria, 

PuertoRico, 

Tajikistan, 

Mongolia, 

  Azerbaijan, 

Ukraine, 

  

Uzbekistan, 

Colombia, 

Tunisia,  

  Jamaica, 

Moldova, 

Indonesia, 

Belize, 

SriLanka, 

BruneiDaru

ssalam, 

Kazakhstan, 

Serbia, 

Montenegro

, Fiji 

solution coverage: 0.995628 

solution consistency: 0.808918 

Outcome Variable: ~AIP 

 1 2 3 4 

DI     
IEI     

HC

LM 
    

RE     
 Somalia, 

CentralAf

ricanRepu

blic, 

SouthSud

an, 

Guinea-

Bissau, 

Afghanist

an, 

PapuaNe

wGuinea, 

Haiti, 

Ethiopia, 

Niger, 

Mauritani

a, 

Comoros, 

Angola, 

Mozambi

que, 

Sudan, 

Congo, 

SãoToméa

ndPríncip

e, Chad, 

Yemen, 

Maldives,

BurkinaFa

so 

Afghanista

n, 

Uzbekista

n, 

MacaoSA

R, 

PuertoRic

o, 

SaintVince

ntandtheG

renadines

Maldives,

SãoToméa

ndPríncipe 

  Iraq, 

SouthSuda

n.Republic

of 

SaintLucia

, Libya, 

Venezuela, 

Ethiopia, 

Burundi, 

Mauritania

, Algeria, 

Congo, 

Mozambiq

ue, 

Madagasc

ar, Chad 

Belarus, 

Vietnam, 

Bahrain, 

Iran, 

RussianFed

eration, 

BosniaandH

erzegovina, 

Kuwait, 

SriLanka, 

Azerbaijan, 

Mongolia 

Bhutan, 

SaintVincen

tandtheGren

adines, 

PuertoRico, 

Rwanda, 

SaintLucia, 

Ghana, 

Barbados, 

Ecuador, 

Kenya, 

India, 

Jordan, 

Panama, 

Dominican

Republic, 

Philippines, 

Senegal 

solution coverage: 0.959352 

solution consistency: 0.88883 

“ ” means that the condition is present, “ ” means that the 

condition is not present, and spaces left blank mean that its 

presence or absence is not important.  

First of all, according to the results in Table 4, there is no 

absolute variable for the presence of AIP in each 

configuration and the presence or absence varied according 

to the countries. The rate of explanation of the AI readiness 

index (solution coverage: 0.995) of the configuration 

included in the first configuration is 99.5%, which is almost 

an absolute value in the theoretical context. In the first 

configuration, the provision of digital infrastructure is 

important for the existence of the AI readiness index in the 

majority of developed countries. The presence or absence of 

other factors for AI readiness in the context of these 

countries is determined to be of no importance (neutral). For 

the developed countries in the second configuration, it was 

found that the effective factor in the formation of AI 

readiness emerged as a result of the importance they attach 

to regulations and ethical concepts. The presence or absence 

of other factors does not matter for AI readiness. For 

developing countries in the third configuration, it is found 

that the factor in the formation of AI readiness is provided 

by innovation and economic integration, although the 

impact of human capital and labor market policies is low. 

Other factors were found to be insignificant and neutral. 
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Finally, for developing countries in the fourth configuration, 

although innovation and economic integration are at a low 

level, the impact on human capital and labor market policies 

is effective in the formation of AI readiness. On the other 

hand, in table 4, local context-specific causal conditions for 

the absence of AIP are revealed. It was determined that the 

rate of these 4 configurations explaining the absence of AIP 

is at a very high level of 95.9%. It is observed that the 

countries in the absence of AIP have relatively lower levels 

of development compared to the countries in the presence of 

AIP. For example, it is determined that the causal condition 

for the absence of AIP is the absence of human capital and 

labor market policies for the majority of low-development 

countries in the first configuration. Other conditions are 

found to be neutral for the same countries. For the regions 

in the second configuration, which are categorized as 

undeveloped or developing countries, the lack of innovation 

and economic integration is found to be the causal factor for 

the non-formation of AIP. In the third configuration, it was 

determined that the reason why the majority of the countries 

in the Sub-Saharan Africa region did not form AIP was due 

to the low level of legal regulations and ethical systems 

despite the presence of digital infrastructure. Finally, for the 

countries in the fourth configuration, where the middle-

income level is in the majority, it is seen that the factor in 

the non-formation of AIP is due to the low level of digital 

infrastructure despite the existence of legal and ethical 

regulations. Finally, according to all the results, country-

specific results of high or low level of readiness for artificial 

intelligence have been revealed. 

5. Conclusion and Discussion 

The phenomenon of artificial intelligence has become vital 

in the process of data analysis and application against the 

huge accumulation of internet technologies, especially after 

the 2000s. Today, companies, regions and countries that 

keep artificial intelligence at the center have the opportunity 

to gain competitive advantage. In response to this situation, 

the IMF has shared the indicators of countries' readiness for 

artificial intelligence. This research contributes to the 

production of artificial intelligence policies with country-

specific local results by revealing the causal relationships of 

the origin variables for the readiness of 174 countries for 

artificial intelligence. For this purpose, cluster-theoretic 

qualitative comparative analysis is used, which allows to 

bring together both the necessity-competence of the 

variables in a singular sense and the countries with similar 

characteristics in an asymmetric context. First of all, 

according to the consistency ratios of the condition variables 

with both values (presence/high level-absence/low level) on 

the outcome variable; digital infrastructure, innovation and 

economic integration, human capital and labor market 

policies, regulations and ethics variables were among the 

absolute necessary factors for AI readiness in the cluster-

theoretical sense. In the absence/low level of AI readiness, 

it was determined that the absence of digital infrastructure 

and regulations-ethics is absolutely necessary. Other 

variables were determined to be sufficient for the analysis 

even if they were not necessary for the cases of having/not 

having artificial intelligence readiness. These results 

indicate that similar findings are confirmed when the 

literature is evaluated. 

Artificial intelligence has become one of the main indicators 

that determine competitiveness as a necessity of the digital 

age. In our research, the bidirectional causal effects of 

relevant variables on readiness for artificial intelligence 

beyond the singular necessity-competence were determined. 

The findings are largely consistent with the existing 

literature and emphasize that practical outcomes play a 

critical role in the transition to AI. These results confirm all 

the hypotheses predicted in the research. For example, one 

of the sole drivers of AI readiness is digital infrastructure. 

Digital infrastructure is a prerequisite for the realization and 

sustainability of AI. In Frey and Osborne's (2017) study, it 

was determined that the adoption rate of artificial 

intelligence is high in countries with developed digital 

infrastructure. Similarly, in Bhowmick and Seetharaman's 

(2024) study, the effective stage of artificial intelligence in 

product development was evaluated; it was determined that 

there are origin dimensions such as digital infrastructure, 

data integration and ethics. In Serrano's (2018) research, the 

role of developments in urbanization and infrastructure in 

creating smart societies through artificial intelligence using 

the basis of digitalization is accepted. Deshmukh and 

Pasumarti (2018) shared the importance of artificial 

intelligence based on a digital predictor in shaping human 

behavior and lifestyles through an innovative system.  

However, there are also different finding in the literature that 

the effect of digital infrastructure on AI readiness is not 

decisive in every case. The McKinsey Global Institute report 

prepared by Bughin et al. (2018) showed that the existence 

of digital infrastructure alone is not sufficient for AI 

adaptation, and human capital, regulatory framework and 

cultural acceptances also affect the process in a decisive 

way. Therefore, this study confirms that digital 

infrastructure is an important determinant of AI readiness, 

but also shows that this relationship is not absolute and 

varies according to country conditions. It is concluded that 

AI readiness should be evaluated together with other factors 

such as not only technical infrastructure but also human 

resources, digital skill level and regulatory environment. 

These findings show that the study provides not only a 

confirmatory but also a deepening and explanatory 

contribution to the literature. On the other hand, human 

capital and the impact of labor markets constitute one of the 

component factors of AI. Acemoglu and Restrepo (2020) 

believe that analyzing the effects of artificial intelligence on 

the labor market and policies to increase labor competencies 

will accelerate transformation in both individual and country 

contexts. M'hamed et al. (2024) conducted a literature 

review on the scope of significant developments in artificial 

intelligence technologies and the role of job roles, skill 

requirements and thus human capital in increasing 

operational efficiency is critical. Analyzing 2021 
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EUROSTAT data, Brey and van der Marel (2024) found that 

differences in human capital are a driving force in sectoral 

development with the adoption of artificial intelligence. 

According to Brey and Van der Marel (2023), the impact of 

artificial intelligence and human capital in science, 

technology, engineering and mathematics constitute policy 

requirements that have the potential to strengthen Europe's 

growth and productivity trajectory. The research confirms 

the hypothesis and provides country-specific results by 

considering policy imperatives. However, there are also 

studies in the literature indicating that the effect of human 

capital on AI adaptation is not unconditional and direct. 

Mishel and Bivens (2017) emphasized that high human 

capital does not always lead to rapid integration of AI 

technologies; institutional infrastructure deficiencies, 

resistance to technology, and policy gaps are also decisive 

in this process. In addition, Susskind (2020) stated that AI 

has shown rapid adaptation in some sectors independently 

of human capital, and that the human capital factor remains 

limited, especially in jobs that require low skills. Therefore, 

this study confirms that human capital is an important 

element in the AI readiness process, but also shows that this 

relationship may vary depending on contextual factors. It is 

understood that in order for AI technologies to be 

successfully adopted, not only individual skill development 

but also institutional support mechanisms, educational 

reforms, and holistic policies for technology should be 

evaluated together. These findings show that the study 

provides not only a confirmatory but also an explanatory 

contribution to the literature that takes into account different 

contextual conditions. In the study, innovation capacity and 

the possibility of economic integration were found to be 

among the factors considered important for generating 

added value in the global competitive market. Similarly, in 

Jiang's (2022) research on economic integration, stock 

market price data was collected using the Shanghai 

Composite Index, and a neural network model was created 

to determine the probability of accurate prediction of pricing 

through artificial intelligence. Komninos (2006), conducting 

research on smart cities, argues that by encouraging 

knowledge-intensive activities, advanced communication 

infrastructure and innovative cooperation, AI-mediated 

sustainable cities can be established. Ultimately, it is thought 

that rapid advances in the field of artificial intelligence will 

continuously promote economic integration and provide a 

great advantage to increase productivity, employment, and 

competition (Cockburn et al., 2019). Finally, as one of the 

AI readiness factors, regulations and ethics were found to be 

an important component. Although the development of AI 

and its integration into the socio-economic structure is of 

strategic importance, regulatory and ethical issues are of 

vital importance. For example, according to Wong (2021), it 

is stated that in recent years, the principles of legal 

regulations and ethics have been reinterpreted within the 

framework of artificial intelligence and the integration of 

standard truths into the system is important. In Carter's 

(2020) study, it is discussed that possible risks can be 

eliminated by determining the framework of ethical and 

legal regulations for these concepts, considering that the 

potential of technologies such as artificial intelligence and 

machine learning to do good and help in daily life is 

increasing day by day. According to Iphofen and Kritikos 

(2021), it is especially important to establish moral 

structures within autonomous systems for processes such as 

ownership, management, control and supervision among the 

most discussed issues. On the other hand, Floridi and Cowls 

(2022) shared that the lack of ethical codes and legal 

framework will negatively affect the integration of AI 

technologies in the socio-economic structure.  

Finally, it is assumed that all of the functions specified for 

AI readiness are included among the origin variables in line 

with the literature. However, as a result of the configuration, 

additional findings are included that different conditions are 

effective in the readiness of each country for artificial 

intelligence. In the results of the configuration, it was 

determined that the majority of the countries preparing for 

artificial intelligence are developing or developed countries. 

These countries also yielded results in the AI readiness 

dimension, each of which is associated with different causal 

conditions. On the other hand, it was determined that the 

countries in the configuration related to the lack of readiness 

for artificial intelligence were clustered in the category of 

undeveloped or developing countries. This situation 

converges on the point that country-specific results emerge 

in the literature. In Dağlı's (2022) study, the most successful 

countries were evaluated with factors such as R&D 

expenditures, scientific publications, and the number of 

researchers for artificial intelligence, and it was seen that 

they were similar to the countries that are ready for artificial 

intelligence. Similarly, according to the report of the 

International Science Council (2024), the readiness of each 

country for artificial intelligence is at different levels in 

different causal relationships, and it is stated that the level 

of development of countries that are mostly adapted is 

higher. Therefore, each country's access to and readiness for 

artificial intelligence is possible through combinations of 

different indicators. As a result of the research 

simplification, the readiness or lack of readiness for artificial 

intelligence has political implications for countries. 

Considering this, in future research, there is a need to deepen 

the country-specific results by reducing our research result 

in different contexts. The findings clearly indicate the need 

for strategic differentiation between developed and 

developing countries. For developed countries, 

policymakers are advised to focus on further strengthening 

the existing digital infrastructure as well as increasing the 

global harmonization of ethical standards and regulatory 

mechanisms for AI applications. Expanding innovation 

ecosystems through international collaborations, especially 

in the case of European countries and the Asia-Pacific 

region, will help them maintain their leadership position in 

AI (Bughin et al., 2018; OECD, 2021). For developing 

countries, the priority should be to expand basic digital 

infrastructure, support the use of accessible internet and 

increase investments in human capital. Focusing on digital 
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skills in education systems and increasing labor market 

flexibility can significantly improve their capacity to adapt 

to AI technologies (UNCTAD, 2021). Moreover, the study 

results indicate that international cooperation can play a 

decisive role in preparing for AI. It is especially important 

for developing countries to cooperate with international 

organizations and developed economies in sharing technical 

knowledge, infrastructure investments and developing 

regulatory capacities in digital transformation processes 

(World Bank, 2022). In order for AI technologies to develop 

in a fair and inclusive manner at the global level, there is a 

critical need to establish common standards on multilateral 

platforms. With all this in mind, in future research, there is 

a need to deepen country-specific results by reducing our 

research result to different contexts. 

The datasets provided by the IMF and other international 

organizations used in this study provide an important basis 

for global comparisons and systematic analysis. However, it 

should be noted that such international databases have 

certain limitations and potential biases. Especially in 

developing countries, incomplete data collection processes, 

measurement errors and methodological inconsistencies 

may affect the reliability and generalizability of the results 

(Jerven, 2013). In developing economies, high levels of 

informal activities, insufficient statistical capacity and 

political interventions are among the important factors that 

limit the accuracy of macroeconomic indicators (Deaton, 

2010). This raises the possibility that some of the patterns 

observed in the findings of the study may be affected by 

data-related deviations. Therefore, openly discussing the 

limitations of the data sets used would both contribute to the 

methodological transparency of the research and enable a 

more cautious approach to the interpretation of the findings 

(Sandefur & Glassman, 2015). In conclusion, while data 

from the IMF and similar institutions provide a strong 

starting point, future research should be designed 

accordingly, taking into account the impact of data quality 

issues, especially in developing countries, on the analysis. 
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ÖZ 

Bu çalışma, teknolojinin iş yaşamına entegrasyonu ile ortaya çıkan siber zorbalık olgusunu iş ortamları 

bağlamında ele almaktadır. Çalışmanın amacı, dijital iletişim platformları aracılığıyla çalışanlara 
yönelik gerçekleştirilen siber zorbalığın bireyler ve kurumlar üzerindeki etkilerini analiz ederek bu 

sorunun çözümüne yönelik stratejik yaklaşımlar önermektir. Siber zorbalık mağdurlarının ve 

tanıklarının yaşadığı psikolojik, sosyal ve mesleki sonuçlar incelenmiş, kurumsal düzeyde siber 
zorbalıkla mücadele stratejilerinin etkinliği değerlendirilmiştir. Elde edilen sonuçlar, siber zorbalığın 

çalışan refahı, işyeri etiği ve ekip iş birliği üzerindeki olumsuz etkilerini ortaya koymaktadır. Çalışma, 

işyerinde siber zorbalıkla başa çıkmak için etkili yasal düzenlemeler ve stratejik müdahalelerin 
gerekliliğini vurgulamakta ve bu alandaki literatüre katkı sağlamaktadır. 
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A B S T R A C T 

This study examines the phenomenon of cyberbullying that has emerged with the integration of 

technology into workplaces. The aim of the study is to analyze the impacts of cyberbullying perpetrated 
through digital communication platforms on individuals and organizations, and to propose strategic 

approaches to address this issue. The psychological, social, and professional consequences experienced 

by victims and witnesses of cyberbullying have been explored, and the effectiveness of organizational 
strategies to combat cyberbullying has been evaluated. The findings reveal the detrimental effects of 

cyberbullying on employee well-being, workplace ethics, and team collaboration. The study emphasizes 

the necessity of effective legal regulations and strategic interventions to address workplace 

cyberbullying and contributes to the existing literature in this field. 
 

1. Introduction 

The integration of technology, which began with the 

Industrial Revolution and continues to accelerate today, 

plays a crucial role in ensuring the sustainability of work 

environments and enhancing employee well-being. The 

incorporation of technology into the business world is 

evident in various areas such as the automation of 

operational processes, facilitation of remote work 

arrangements, data management, and the use of digital 

platforms to engage with consumers. While the proliferation 

of online interactions has expedited and simplified company 

operations, it has also introduced new challenges. At the 

center of these challenges lies the issue of cyberbullying. 

Cyberbullying can be defined as a form of violence carried 

out through digital communication platforms (such as social 
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media and electronic messaging), resulting in reduced 

productivity, fatigue, or psychological distress in individuals 

who, due to factors like fear of job loss, are at risk of harm 

(Palermiti, Servidio, Bartolo, & Costabile, 2017). In a 

broader context, cyberbullying can also be considered 

deliberate and disruptive actions targeting individuals or 

groups, facilitated by the anonymity provided by modern 

communication technologies. It can be categorized by 

examining the use of communication methods that infringe 

on personal rights, such as the dissemination of numerous 

harmful comments and the exposure of personal information 

(Altundağ, 2016). 

Understanding how cyberbullying provokes debates through 

new communication channels is essential. For instance, it is 

argued that cyberbullying requires the repetition of certain 

behaviors over specific time intervals. However, any content 

shared on social media platforms can reach a broad audience 

through a single act of sharing. In this context, Yaman and 

Peker (2012) suggest that a single post shared on social 

networks could be perceived as a repeated act due to its 

snowball effect. 

The growing psychological burden experienced by victims 

of cyberbullying results from multiple factors. These include 

the higher number of witnesses to harassment in digital 

environments, the potential for this number to increase over 

time, difficulties in identifying the perpetrator, and the 

perpetrator's increased likelihood of exhibiting more 

aggressive and bold behavior compared to physical settings. 

In this regard, Aslan and Doğan (2017) emphasize that the 

focus of cyberbullying should not only be on the power 

dynamics between the parties but also on the disadvantages 

experienced by the victims. 

To better understand the effects of cyberbullying on 

individuals and organizations, national and international 

legal regulations provide a critical framework. In Turkey, 

notable regulations include the Turkish Penal Code, the 

Personal Data Protection Law, and the Labor Law. 

Additionally, the European Union's General Data Protection 

Regulation (GDPR) and the International Labour 

Organization's Convention No. 190 establish international 

standards for combating cyberbullying and harassment in 

the workplace. 

This study focuses on examining the definition, types, and 

presence of cyberbullying in work environments, its 

potential effects on individuals and organizations, and the 

legal and strategic measures required to address this pressing 

issue. Given the complex nature and multifaceted impacts of 

cyberbullying, the research aims to adopt a holistic 

perspective by integrating theoretical frameworks, real-

world examples, and applied research to provide a 

comprehensive understanding of the phenomenon. 

2. Literature review 

Extensive literature reviews on cyberbullying show that 

academic interest and research in the field have increased 

significantly in recent years. Despite this increase, most of 

the research on cyberbullying has focused on parents' 

concerns about their children or general concerns at the 

social level. Cyberbullying, especially among children and 

young adults, is a topic that is frequently discussed in 

literature. Despite this wide range of research, however, the 

number of studies on cyberbullying cases at the workplace 

is relatively limited. This suggests that cyberbullying at 

work is not sufficiently represented in the literature and 

requires more detailed research in this area. 

The literature review conducted on the topic of 

cyberbullying revealed a range of theoretical frameworks 

and explanations that contribute to our knowledge of the 

underlying motivations behind the actions of those engaged 

in such behavior. The influence of internal elements, namely 

those stemming from an individual's psychological 

difficulties, has been determined to be significant based on 

the aforementioned motives. Furthermore, it has been 

observed that external variables exert a significant influence 

on these behaviors. Problems that arise from the social 

environment and family dynamics of people who have 

experienced harassment have an impact on the development 

of external incentives (Tan, 2020: 12). 

The scholarly literature has primarily focused on examining 

the impacts of cyberbullying from the perspective of 

individuals who have been victimized. In a broad sense, the 

individuals affected experienced instances of cyberbullying, 

which subsequently resulted in their solitary experiences 

characterized by melancholy, social withdrawal, loneliness, 

despair, and discontentment. The impact is more 

pronounced when there is direct interaction between the 

victim and the perpetrator. Within this particular setting, 

cyberbullying has been identified as a significant 

contributing factor to the occurrence of suicidal ideation or 

attempts (Tan, 2020: 18). 

Upon reviewing the existing body of literature pertaining to 

cyberbullying within the professional environment, it 

becomes evident that there is a dearth of comprehensive 

research conducted in this domain. The concept of "de-

empowerment theory" holds significance in comprehending 

instances of workplace harassment. According to this 

theoretical framework, it is posited that when an individual 

interprets a specific workplace situation as a potential 

detriment to their personal reputation, it can result in a shift 

in their attitude and behavior within the workplace, 

subsequently eliciting negative emotional responses (Kane 

and Montgomery, 1998; Act. Kanbur and Kanbur, 2018: 

243). The Theory of Disqualification offers a theoretical 

framework to understand the potential negative outcomes 

that may arise from instances such as the infringement upon 

personal dignity or the detriment to one's professional 

standing within the workplace, specifically in relation to the 

occurrence of cyberbullying. Nevertheless, this theoretical 

framework lacks precise instructions for individuals' 

subjective interpretations of responsibility in cases of 

harassment, as well as the subsequent impact on one's 
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reputation. The extent to which an occurrence can be 

deemed disqualifiable and the manner in which an 

individual assigns significance to it are determining factors. 

Putting the de-authorization theory and the attachment 

theory together can help us understand the actions that 

people see as cyberbullying and how they give those actions 

meaning (Farley, Coyne, Sprigg, Axtell, and Subramanian, 

2015). Currently, the attribution stage is assuming greater 

significance in enabling individuals to assess their own 

behavior and the behavior of others, as well as to 

comprehend and interpret the events they experience 

(Kızgın and Dalgın, 2012). 

The relevant academic literature suggests that it is possible 

to use the "Theory of Emotional Events" as an analysis 

framework in the process of studying cyberbullying cases 

occurring in the workplace. This theory is based on the 

principle that certain events occurring in the workplace can 

cause various emotional reactions in employees. According 

to the Theory of Emotional Events, various emotional 

stimuli experienced in professional relationships (injustice, 

excessive pressure, or negative interactions between 

colleagues) can trigger intense emotional situations in 

employees, such as anger or fear. It is assumed that these 

emotional states can affect individuals' thinking processes, 

decision-making mechanisms, and behavioral responses, 

thereby causing emotionally-directed behavior. According 

to Kane and Montgomery's (1998) and Kanbur and Kanbur's 

(2018, p. 244) viewpoints, these emotional responses are 

factors that contribute to or may result from workplace 

cyberbullying. So these emotional reactions can play an 

important role in explaining the motivational and 

psychological dynamics behind an individual's inclination to 

aggressive behavior in the cyber environment. In this 

context, it is believed that studying cyberbullying incidents 

in the workplace from the perspective of the theory of 

emotional events could be critical for understanding such 

negative behavior and developing intervention strategies. 

Several scholarly investigations have been conducted to 

explore the prevalence of workplace bullying, with a 

particular focus on its emergence as a psychosocial hazard 

originating from cyber settings. The aforementioned 

research provides evidence of a positive linear relationship 

between the occurrence of cyberbullying and an individual's 

psychological reaction to such incidents. Specifically, the 

findings indicate that as exposure to cyberbullying 

increases, the intensity of the psychological response also 

escalates (Jon et al., 2014). Numerous studies have provided 

empirical evidence indicating that adolescents who have 

experienced conventional manifestations of physical and 

verbal bullying, as well as cyberbullying, exhibit notably 

elevated levels of depression, anxiety, and suicidal ideation 

in comparison to their peers who have not been subjected to 

these adverse social interactions. Furthermore, it has been 

discovered that this phenomenon is associated with a notable 

decline in people's self-esteem and a detrimental effect on 

their academic achievements, as well as a fall in their rates 

of school attendance. The aforementioned research findings 

indicate that the act of bullying can result in enduring and 

significant consequences for adolescents, including 

psychological, emotional, and educational aspects 

(Kowalski, Toth, and Morgan, 2017). 

Research conducted in academic settings has investigated 

the effects of cyberbullying occurrences inside the 

workplace on an individual's work performance. These 

studies have identified noteworthy causal connections 

between these two variables. Coyne et al. (2017) conducted 

a study that observed a robust and adverse association 

between encounters with cyberbullying and levels of job 

satisfaction. There is evidence linking workplace 

cyberbullying and employee stress levels in a significant and 

positive way. Furthermore, it has been noted that instances 

of cyberbullying have a significant and adverse effect on 

people's mental well-being, leading to a decrease in their 

levels of self-assurance. The study by Snyman and Loh 

(2015) emphasizes the negative effects of cyberbullying on 

people's levels of optimism. 

The existing literature on incidents of cyberbullying 

demonstrates that these behaviors have consequences not 

only at the individual level but also at the organizational 

level. Various studies reveal that cyberbullying not only 

leads to a decline in mental health and self-confidence 

among individuals but also weakens employee engagement 

and negatively impacts team collaboration (Didden et al., 

2009; Mason, 2008; Patchin & Hinduja, 2010). Moreover, 

victims often face outcomes such as feelings of loneliness, a 

decline in professional performance, and inadequacy in 

coping with workplace challenges 

Furthermore, the study not only underscores the significant 

adverse effects of bullying on workplace productivity but 

also emphasizes the potential legal liabilities that managers 

may face in contemporary work settings as a result of such 

behaviors. Research conducted in this field has revealed that 

individuals who are subjected to cyberbullying in the 

workplace often exhibit symptoms of depression, exhibit 

diminished self-assurance in seeking assistance, and 

encounter obstacles in effectively managing work-related 

difficulties. Consequently, due to the increasing prevalence 

of cyberbullying occurrences, there is an emerging demand 

for the establishment of psychological intervention and 

support systems aimed at addressing the adverse 

psychological consequences associated with this 

phenomenon. 

Numerous legal measures have been globally enacted, 

including inside Turkey, with the aim of mitigating the 

pervasive issue of cyberbullying that permeates various 

facets of society. In 2018, the Italian government enacted 

legislation that formally acknowledged the legal need for 

employers to safeguard the physical and moral well-being of 

their employees. Consequently, the provisions outlined in 

occupational safety laws became obligatory and 

enforceable. Several nations, including Turkey, France, 

Canada, Chile, and Australia, have implemented legislative 

measures within their labor laws or general labor laws to 
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address and manage the issue of harassment and bullying. 

Certain nations, such as Norway and Spain, have 

incorporated restrictions pertaining to this matter into their 

occupational health and safety legislation. Serbia, 

Colombia, and Macedonia have enacted specific legal 

provisions to address the prevalent issue of workplace 

harassment. Nations such as New Zealand have 

implemented legislation with the objective of mitigating 

instances of abuse within their borders, albeit with a primary 

emphasis on domains beyond the workplace. Collective 

contracts have been utilized at the national level in France 

and the Netherlands to address and control such concerns. 

The aforementioned actions serve as evidence of a growing 

global consciousness and a proactive approach to addressing 

cyberbullying, with the ultimate goal of safeguarding 

workers' rights and fostering a more secure and conducive 

work environment in response to evolving social and 

technological dynamics (Conn, 2010; Cowie and Colliety, 

2010; Marczak and Coyne, 2010). 

At the international level, regulations such as the European 

Union’s General Data Protection Regulation (GDPR) and 

the International Labour Organization’s (ILO) Convention 

No. 190 provide global standards for preventing violence 

and harassment in the workplace. GDPR specifically 

addresses issues such as the unauthorized disclosure of 

personal data in the context of cyberbullying (European 

Union, 2016). Article 8 of the European Convention on 

Human Rights (ECHR) protects individuals' privacy rights 

in the digital context and serves as a significant legal basis 

in cases of cyberbullying (European Court of Human Rights, 

1950). However, these frameworks fall short in addressing 

the complex dynamics of workplace cyberbullying (De 

Stefano et al., 2020). Similarly, existing legal regulations in 

Turkey face comparable shortcomings, highlighting the 

need for more comprehensive guidance and implementation 

mechanisms. 

The issue of addressing online harassment in Turkey is 

predominantly addressed through the Turkish Penal Code 

(TPC) and other pertinent legislation. The aforementioned 

statutes establish criminal offenses in the realm of the 

internet, encompassing behaviors such as harassment, 

threats, and insults. They prescribe legal consequences in the 

form of criminal punishments for individuals found guilty of 

committing such offenses: 

Article 125 of the Turkish Penal Code (TPC) pertains to the 

regulation of the offense of insult, specifically targeting 

actions that undermine the honor, dignity, and reputation of 

an individual. Insults conveyed through online platforms 

might likewise be regarded within the purview of this 

context. 

According to Article 216 of Turkish Penal Code Law No. 

5237, the act of instigating or insulting the public through 

hate speech is considered an offense, which extends to 

online platforms as well. 

According to Article 213 of TPC Law No. 5237, the act of 

disseminating news in a manner that incites animosity 

among individuals is considered an offense, which can also 

be perpetrated through social media and online platforms. 

According to Article 215 of TPC Law No. 5237, the act of 

encouraging the general public to engage in criminal 

behavior can also be perpetrated through the use of 

telecommunications and threats made in the virtual realm. 

According to Article 226 of TPC Law No. 5237, the act of 

disseminating explicit material on the internet can also 

constitute the offense of obscenity. 

The Electronic Communication Law encompasses the 

responsibilities imposed upon internet service providers as 

well as the protocols governing offenses perpetrated using 

online platforms. For instance, the implementation of 

measures to eliminate detrimental content or restrict access 

as deemed appropriate. 

The Personal Data Protection Law is a legal framework that 

governs the safeguarding and handling of personal data 

while also criminalizing the unauthorized utilization of 

individuals' personal data in the digital realm. 

The legislative framework in Turkey assumes a significant 

role in combating cyberbullying and related offenses while 

simultaneously striving to safeguard the rights of victims. 

3. Position of employers concerning cyberbullying 

Employers are primarily responsible for ensuring the 

protection and supervision of their employees, in addition to 

their legal obligation to pay wages in accordance with labor 

law and employment contracts. The employer's 

responsibility for oversight and protection is framed as a 

reciprocal measure of the employee's duty of loyalty. The 

employer is responsible for supervising the employees, 

which entails not only the duty to uphold and safeguard the 

personal rights of the employees but also encompasses 

various actions aimed at ensuring the well-being and 

physical safety of the workers. These actions include, but are 

not limited to, ensuring the workplace vehicles are safe and 

maintaining the confidentiality and security of employees' 

personal data (Mollamahmutoğlu et al., 2021, p. 197). 

Employers are typically held legally accountable and have a 

duty to fulfill their rights and obligations in ensuring the 

protection and supervision of their employees in response to 

instances of workplace violence. 

Legal regulations in Turkey explicitly define employers' 

obligations to protect the rights of their employees. Articles 

125 ("Insult") and 213 ("Threat with the Aim of Creating 

Fear and Panic Among the Public") of the Turkish Penal 

Code (TPC) impose penalties for behaviors that may disrupt 

workplace peace and security. The Personal Data Protection 

Law (PDPL) provides significant safeguards to prevent the 

unauthorized use of employees' personal data in digital 

environments. Additionally, Article 417 of the Turkish Code 

of Obligations (TCO) ("Protection of the Employee’s 

Personality") and the Labor Law outline employers' 
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responsibilities in combating modern threats such as 

cyberbullying and related risks. These legal provisions 

demonstrate that employers are accountable not only at the 

individual level but also in addressing organizational risks. 

In this particular context, the employer's obligation to 

safeguard and oversee encompasses a broad spectrum of 

duties that extend beyond the provision of a conducive and 

secure working milieu inside the organizational setting. 

Furthermore, the employer's accountability is heightened in 

light of emerging hazards associated with contemporary 

occupational environments, including psychosocial hazards, 

cyberbullying, and incidents of workplace violence. It is 

imperative for employers to implement proactive efforts to 

mitigate these risks, guarantee the well-being of their 

employees by preventing exposure to detrimental 

consequences, and establish comprehensive preventative 

and protective protocols accordingly. The provisions of 

labor law and occupational health and safety legislation, 

which emphasize the growing responsibilities of employers 

in this field, support this assertion. 

At the international level, the International Labour 

Organization’s (ILO) Convention No. 190 establishes global 

standards for preventing violence and harassment in the 

workplace. This convention emphasizes employers' 

obligations not only to protect employees from physical 

violence and harassment but also from threats such as 

cyberbullying occurring in digital environments (ILO, 

2019). It promotes the creation of an inclusive and safe 

workplace environment to safeguard the physical and 

psychological well-being of employees. These standards 

contribute to the development of healthier work 

environments by supporting not only individual employee 

well-being but also corporate ethics and workplace safety. 

In Europe, employers' obligations to protect employees from 

cyberbullying are framed by various legal regulations and 

international standards. Notably, the European Union’s 

General Data Protection Regulation (GDPR) plays a critical 

role in safeguarding employees' rights against digital threats 

(European Union, 2016). In the United Kingdom, the Health 

and Safety at Work Act (1974) mandates employers to 

ensure the health and safety of their employees, offering a 

broad framework that encompasses digital threats as well 

(UK Parliament, 1974). In Germany, the 

Arbeitsschutzgesetz (Occupational Health and Safety Act) 

explicitly outlines employers' responsibilities to prevent 

conflicts among employees and to establish a healthy 

working environment (Bundesministerium für Arbeit und 

Soziales, 2020). 

Organizations have the capacity to devise diverse ways and 

approaches to address the issue of cyberbullying in the 

workplace. These measures will contribute to the 

establishment of a secure and conducive working 

environment inside the workplace while simultaneously 

safeguarding the mental and social welfare of employees. 

One of the primary tactics is implementing preventive 

measures aimed at mitigating the likelihood of workers 

being exposed to instances of harassment. To effectively 

address the issue of cyberbullying within the workplace, it 

is imperative for employers to grant employees the 

prerogative to voice their dissent against hostile behaviors. 

It is imperative to establish effective lines of communication 

in order to facilitate the expression of employee concerns 

around cyberbullying and the secure reporting of 

complaints. In this particular setting, it is imperative to 

establish complaint procedures that are effective in 

addressing employees' grievances. When confronted with an 

incident of cyberbullying within the workplace, it is 

imperative to approach complaints and reports with the 

utmost seriousness, promptly and impartially conducting 

thorough investigations. In the course of the monitoring 

procedure, it is essential for the involved parties to have 

access to an impartial mechanism that facilitates mediation, 

advisory, and support services. With the intention of 

resolving workplace issues and fostering a productive 

organizational culture, officials who are either appointed 

externally or internally undertake the task of implementing 

such arrangements. According to Wildhaber and 

Hansenberger (2016), trade union representatives or 

workers' representatives may be designated under the 

current legislative framework to fulfill this role. 

The preservation of confidentiality ought to be upheld 

throughout the course of an inquiry, with a commitment to 

impartiality and the avoidance of discriminatory treatment 

between the victim and the suspect. To mitigate the 

recurrence of cyberbullying, the employer can implement 

measures such as modifying the victim's work environment 

and schedule to minimize their interaction with the 

perpetrator. Nevertheless, throughout the implementation of 

this isolation procedure, it is imperative for the employer to 

avoid adopting an overly stringent approach towards the 

employee's engagement with coworkers and their access to 

pertinent information pertaining to the job. 

One potential strategy that businesses may adopt to address 

the issue of cyberbullying inside the workplace involves 

implementing educational initiatives and fostering more 

awareness regarding this phenomenon. These objectives can 

be accomplished by participating in stress management 

courses, seeking psychological counseling services, or 

engaging in work-life balance programs. It is imperative for 

employers to consistently provide employees with 

comprehensive knowledge on the framework, attributes, and 

preventive measures pertaining to cyberbullying inside the 

workplace. Currently, companies have the opportunity to 

collaborate with relevant public and private institutions in 

order to achieve more advantageous outcomes through the 

implementation of comprehensive training programs. As a 

consequence of undergoing this training, it is recommended 

that employers establish a comprehensive workplace policy 

that effectively communicates to both employees and 

employers the regulations and guidelines pertaining to 

cyberbullying. This policy, which is a contractual agreement 

between the employee and the employer, should explicitly 

outline the definition of bullying behavior and the 
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corresponding penalties to serve as an effective deterrent 

(Stefano et al., 2020). 

Employers are in charge of paying out damages for 

cyberbullying-related harm. This requirement is typically 

incorporated into organizational policies as an advisory 

measure. The initial action anticipated from the employer at 

this juncture would involve the announcement of 

disciplinary consequences for employees who exhibit 

behavior that contradicts the established workplace 

protection system. The imposition of sanctions can be 

justified on a legal foundation, encompassing measures such 

as registration, salary reductions, unpaid leave, or 

termination of employment (Wildhaber and Hansenberger, 

2016). In contrast, alternative measures can be implemented 

to address the aforementioned issue. These measures include 

offering psychological counseling to victims, granting them 

the option to take leave from work while receiving 

compensation, providing restitution for the economic harm 

they have endured, facilitating repatriation in appropriate 

cases, ensuring prompt enforcement of decisions aimed at 

terminating instances of harassment and violence, and 

assuming the financial burden of legal proceedings. 

4. Consequences of cyberbullying for sufferers 

 The prevalence of cyberbullying has been identified as a 

contributing factor to more severe outcomes compared to 

conventional forms of harassment (Dooley et al., 2009). The 

psychological and behavioral reactions exhibited by 

individuals who have been subjected to cyberbullying 

encompass feelings of depression, social phobia or shame, 

heightened arousal, a proclivity to avoid digital platforms 

and technological interactions, exposure to addictive 

substances, and a propensity to evade accountability 

(Mason, 2008; Morales, 2011; Schneider et al., 2012). 

Individuals who are consistently subjected to cyberbullying 

may also have negative consequences in terms of their 

professional advancement, as they may require extended and 

recurrent periods of sick leave (Privitera and Campbell, 

2009). According to a study by Goebert, Else, Matsu, 

Chung-Do, and Chang (2011), people who experience 

cyberbullying have higher levels of substance use, increased 

risk of addiction, depressive symptoms, and suicide 

attempts. 

Individuals who have been victims frequently struggle with 

depression, social isolation, and self-harming behaviors 

(Mason, 2008; Wong-Lo et al., 2011). According to 

Sourander et al. (2010), a range of challenges such as 

perceptual difficulties, emotional or interpersonal issues, 

disrupted sleep patterns, headaches, chronic abdominal 

discomfort, and inadequate workplace safety might 

contribute to the development of problems. Previous studies 

have indicated that individuals who experience 

victimization tend to exhibit diminished levels of self-

confidence and self-esteem (Didden et al., 2009; Mason, 

2008; Patchin and Hinduja, 2010). 

According to Price and Dalgleish's (2010) research, the main 

difficulties faced by those who were the targets of 

cyberbullying included a decline in self-confidence (78%) 

and self-esteem (70%), difficulties in social interactions 

(42%), a decline in academic performance and motivation 

(5%), reluctance to attend school (28%), and problems with 

familial relationships (19%). Furthermore, within the realm 

of emotional responses exhibited by the individuals affected, 

a significant majority of 75 percent claimed experiencing 

grief, while 54 percent revealed enduring severe 

melancholy. Additionally, 58 percent of the victims claimed 

to be suffering from depressive states, compared to 72 

percent who expressed hostility. Furthermore, 48 percent of 

the respondents admitted to experiencing sensations of guilt, 

while a smaller proportion of 9 percent acknowledged 

feelings of perplexity and dread. 

There are no time or space restrictions on cyberbullying, in 

contrast to other forms of bullying that take place through 

direct communication channels like face-to-face or 

telephone interactions. Research suggests that this unique 

characteristic of cyberbullying can result in more profound 

and enduring harm. This is primarily due to the fact that 

individuals subjected to cyberbullying are deprived of the 

immediate opportunity to provide explanations or reactions 

to the situations they encounter, as well as receive prompt 

feedback. According to the study conducted by Lim and Teo 

in 2009, the inherent abstractness of digital platforms, which 

serve as the backdrop for cyberbullying incidents, should 

not diminish the gravity with which such abuse is regarded 

in comparison to other manifestations of bullying. 

According to Hong et al. (2014), cyberbullying is a type of 

aggression that is intangible and sometimes compared to an 

"invisible punch." This scenario, wherein harm can be 

inflicted without direct physical interaction, highlights the 

significance of abuse's intangible repercussions and 

underscores that the severity and impact on victims remain 

unaffected. It is crucial to consider that engaging in bad 

behaviors within virtual worlds can have significant and 

lasting impacts on an individual's psychological well-being. 

5. Impact of cyberbullying on bystanders 

Emerging scholarly investigations have revealed that 

instances of cyberbullying possess the capacity to exert a 

significant influence not only on the individuals targeted but 

also on those who bear witness to such acts. The core of 

these impacts resides in the sentiment that bystanders are 

incapable of intervening in the face of despair, mistreatment, 

or providing assistance to the individual being victimized 

(Zhang and Leidner, 2014). In a context characterized by the 

presence of harassment, the adverse consequences of such 

occurrences can extend beyond their immediate impact 

when the perpetrator has a prominent position within the 

workplace hierarchy, specifically one of authority. In this 

scenario, those who have observed instances of harassment 

may exhibit hesitancy in intervening due to concerns that 

intervening in such situations could potentially 

detrimentally affect their professional trajectories. There are 

questions regarding the potential application of institutional 
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sanctions to cases of abuse by people in high-ranking 

positions. 

There exists a strong probability that individuals who have 

been exposed to instances of workplace abuse may undergo 

traumatic emotions and develop a sense of empathy for the 

victim, thereby perceiving themselves as potential targets of 

such mistreatment in the future. The experience of anxiety 

and terror has the potential to heighten employees' 

discontentment and concerns regarding their professional 

environment, engender feelings of insecurity inside the 

workplace, and elevate the likelihood of their voluntary 

departure from the organization. 

The presence of an uncertain work environment has the 

potential to negatively impact the motivation and 

productivity of individuals, as well as disrupt interpersonal 

connections among colleagues and compromise their overall 

moral standing within the workplace. The situation at hand 

possesses the capacity to manifest as an issue that exerts 

adverse effects not only on an individual level but also on 

the overall performance of corporations. The issue of 

cyberbullying presents itself as a complex problem that 

warrants significant attention both at the individual and 

institutional levels. 

6. Impact of cyberbullying on workplace 
environments 

The phenomenon of cyberbullying occurring within the 

workplace possesses the capacity to directly influence the 

psychosocial well-being of employees while also potentially 

yielding adverse consequences at the institutional level. The 

phenomenon of cyberbullying has been found to have 

significant implications for employee retention and career 

trajectory, leading individuals to resign from their current 

positions or pursue alternative professional paths. This 

phenomenon is expected to result in a rise in the rate of labor 

mobility. Due to the additional time and money needed for 

the training and onboarding of newly hired employees, 

businesses incur significantly higher costs as a result of 

employee turnover. 

Operational efficiency is a crucial factor in the achievement 

of corporate success, with labor productivity serving as a 

fundamental component within this efficiency framework. 

Nevertheless, the occurrence of detrimental conduct, such as 

cyberbullying, can significantly hinder employee motivation 

and focus, posing challenges to labor productivity as a result 

of several variables. Additionally, this distortion will result 

in a decrease in direct operating performance, thereby 

impacting total production efficiency. Employees that 

experience cyberbullying frequently encounter challenges in 

carrying out their professional responsibilities, resulting in 

increased error rates and diminished levels of workplace 

engagement. Consequently, the pace of workflows is 

decelerated, leading to an escalation in workflow disruptions 

that place further strain on other personnel, ultimately 

leading to an overall decline in operational effectiveness. 

Failure to address the issue of cyberbullying may result in a 

diminished ability to achieve long-term strategic objectives. 

The potential outcome of this situation may result in a 

decrease in competitive advantage as well as impede the 

efficient utilization of labor resources. Moreover, a 

persistent decline in efficiency might result in a reduction in 

customer satisfaction and a deterioration of the company's 

market standing. This recurring pattern has the potential to 

adversely impact the financial standing of the organization 

and potentially result in a financial crisis or a decline in 

brand perception. 

Instances of cyberbullying can pose a significant threat to 

the corporate reputation of organizations, undermining one 

of their most crucial assets, which extends beyond their 

tangible material worth. When the general public notices 

incidents of this nature, it may negatively affect how the 

public perceives the company. The presence of 

cyberbullying occurrences within a firm may give both 

prospective and current employees the perception that it can 

generate an atmosphere of uncertainty and tension in the 

workplace. This, in turn, can have a detrimental impact on 

their aspirations for sustained professional growth and 

career advancement within the organization. 

The establishment of a company's brand image holds 

significant importance in fostering trust and cultivating a 

positive reputation among consumers, investors, and other 

stakeholders in the business realm. Negative occurrences 

such as cyberbullying have the potential to prompt 

consumers and other business partners to reassess their 

affiliations with the firm, thereby raising concerns regarding 

the organization's operational values and ethical norms. The 

potential consequences of this situation may have an adverse 

impact on customer loyalty and commercial alliances, 

ultimately resulting in a sustained decrease in brand value 

and financial performance over time. 

Furthermore, it has the potential to give rise to instances of 

cyberbullying, impose legal responsibilities, and incur 

regulatory sanctions. The perception that the company has 

the ability to adequately safeguard its employees within the 

boundaries of the law may result in litigation and penalties 

from both current and prospective legal actions. This 

phenomenon has the potential to result in the distortion of 

business resources due to financial responsibilities such as 

defense and compensation, as well as the potential setback 

of strategic investments such as research and development 

or marketing efforts. Consequently, it is imperative to 

consider cyberbullying not solely as an internal issue within 

human resources but also as a significant risk element that 

can impact corporate reputation management and 

operational performance on a large scale. Therefore, it is 

crucial to use proactive management measures in order to 

prevent cyberbullying. 

7. Conclusion 

Based on the specific domains of investigation, it is evident 

that cyberbullying constitutes a significant concern within 

the corporate milieu, exerting detrimental effects on both 
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individuals and organizations. This study investigates the 

conceptualization, categorization, prevalence, and 

consequences of cyberbullying, along with the legal and 

strategic interventions that might be implemented to 

mitigate this issue. 

Employers are perceived as having a significant role in 

combating the issue of cyberbullying. It is recommended 

that employers implement a zero-tolerance policy towards 

cyberbullying and effectively communicate to their 

employees that engaging in such conduct is deemed 

inappropriate. The prompt emphasizes the significance of 

employers promptly, effectively, and appropriately 

addressing complaints regarding cyberbullying while also 

ensuring fair implementation of disciplinary measures and 

safeguarding the well-being of victims. It is imperative for 

employers to actively promote awareness and provide 

comprehensive training to their staff regarding the issue of 

cyberbullying. The training program should encompass 

comprehensive guidelines for appropriate standards of 

conduct in digital communication, an in-depth exploration 

of the potential ramifications of cyberbullying, and 

strategies for effectively addressing and managing such 

behavior within the organizational context. The 

phenomenon of cyberbullying in the workplace necessitates 

a diligent and earnest approach, with the implementation of 

complete legal and strategic measures to effectively tackle 

this issue. Hence, it is possible to maintain and enhance the 

overall welfare of both employees and institutions. This 

technique is expected to yield a substantial contribution 

towards establishing and maintaining a healthy and 

productive working environment. 

Legal regulations in Turkey provide a strong foundation for 

combating cyberbullying in the workplace. Articles 125 and 

213 of the Turkish Penal Code aim to protect individuals' 

dignity and security, while the Personal Data Protection Law 

(PDPL) prevents the unauthorized use of personal data in 

digital environments. Additionally, relevant provisions in 

the Labor Law and the Turkish Code of Obligations 

explicitly outline employers' obligations to safeguard and 

protect employees' rights. 

At the international level, the European Union’s General 

Data Protection Regulation (GDPR) and the International 

Labour Organization’s (ILO) Convention No. 190 establish 

global standards for addressing workplace cyberbullying. 

GDPR, in particular, provides robust mechanisms to protect 

against personal data breaches, while Article 8 of the 

European Convention on Human Rights safeguards the right 

to privacy in digital contexts. 

The detrimental effects of cyberbullying on its victims are 

evident, as this behavior not only adversely affects 

individuals on a personal level but also hinders their 

professional performance and impedes their career 

advancement. Individuals who have been victimized 

frequently have emotional challenges, including but not 

limited to heightened levels of stress, worry, and diminished 

self-worth. This phenomenon has the potential to result in 

heightened levels of interruption and attrition. Victims may 

additionally encounter challenges such as experiencing a 

sense of insecurity inside online contexts, enduring 

persistent feelings of threat, and enduring violations of their 

privacy. In this particular setting, it is imperative for 

employers to offer assistance to those who have experienced 

harm, furnish psychological counseling resources, and foster 

an atmosphere conducive to trust and assurance. 

Workplace cyberbullying has a significant impact not only 

on the victims directly targeted but also on individuals who 

have been exposed to such incidents. Witnesses may 

experience reluctance to act in instances of harassment, as 

well as feelings of guilt or desperation. This phenomenon 

has the potential to have a negative impact on the overall 

ethical standards and professional atmosphere within the 

workplace. Witnesses may have challenges when it comes 

to providing assistance to victims or reporting instances of 

abuse, thereby compromising a workplace environment 

characterized by trust and openness. Hence, it is imperative 

for employers and politicians to take into account the 

ramifications of cyberbullying for individuals who observe 

such incidents. Raising awareness of cyberbullying in the 

workplace, offering advice on intervention and support for 

witnesses, and establishing efficient reporting systems are 

crucial endeavors. Comprehensive and efficacious 

interventions have the potential to significantly contribute to 

the preservation and advancement of a salubrious working 

environment in the workplace. 

The phenomenon of cyberbullying has been observed to 

have a detrimental impact on the overall well-being of 

corporations since it leads to a decrease in employee 

motivation and a decline in team cooperation. Moreover, the 

occurrence of abuse within institutions has detrimental 

effects on various aspects, including business effectiveness, 

staff turnover, and the general reputation of the company. 

Additionally, it is worth noting that this could potentially 

result in adverse effects on consumer relationships and 

commercial collaborations. Hence, it is imperative for 

employers to duly acknowledge and address this matter by 

formulating efficacious measures and fostering a conducive 

professional milieu that provides assistance to both victims 

and witnesses. 

Further investigation is warranted to delve into the intricate 

psychosocial ramifications of cyberbullying on bystanders, 

with particular attention to its differential impact on 

individuals of varying demographic backgrounds as well as 

on collectives operating within diverse industry sectors. 

These studies aim to examine the diverse range of witness 

responses to incidents of harassment, assess the application 

of intervention tactics, and evaluate the efficacy of these 

tactics at both the institutional and individual levels. The 

investigations may also encompass the assessment of 

witness interventions in relation to the repercussions of 

instances of harassment and their effects on victims. 

Therefore, it has the potential to contribute to the 

advancement of more comprehensive and efficacious 
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strategies for addressing cyberbullying. 

Consequently, the existing body of literature and empirical 

research unequivocally demonstrate the significant 

psychological and social ramifications of cyberbullying on 

individuals who observe such incidents. The 

aforementioned consequences have the potential to exert a 

substantial impact on the emotional well-being of 

individuals inside the workplace, as well as the overall social 

dynamics present in that environment. In the present 

situation, the implementation of efficacious and all-

encompassing intervention tactics can play a substantial role 

in fostering a salubrious, nurturing, and fruitful work milieu 

inside the organizational setting. It also aims to equip 

readers with the essential knowledge and comprehension 

required for designing and executing support systems for 

those who have witnessed instances of cyberbullying, along 

with intervention tactics. Moreover, the primary objective of 

this study is to offer a comprehensive outlook on research 

and practical implications in the domain, catering to the 

needs of those who encounter workplace cyberbullying as 

well as those who witness such incidents. 

While this study examines the phenomenon of 

cyberbullying in professional work environments from 

various dimensions, it has certain limitations. Firstly, the 

data used in the research does not focus on a specific sector 

or geographical region, indicating the need for collecting 

data from diverse sectors and cultural contexts to ensure 

broader representation. Additionally, longitudinal studies 

are recommended to explore the long-term effects of 

cyberbullying. 

Moreover, the study’s reliance on quantitative methods has 

not been complemented by qualitative approaches, which 

could provide deeper insights. Future research should 

incorporate methods such as case studies or focus group 

interviews to examine individuals' personal narratives and 

experiences regarding the impacts of cyberbullying. Finally, 

comparative analyses evaluating the effectiveness of 

existing legal frameworks could contribute to a more 

comprehensive understanding in both national and 

international contexts. 
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ÖZ 

Bu çalışmada amaçlanan; dijital finans göstergelerinin önem düzeyini tespit etmek ve tespit edilen önem 

düzeylerine göre dünya ülkelerinin dijital finans performanslarını ölçmektir. Bu ölçümün yapılmasının nedeni 

ülkeler arası kıyaslama yapmak ve hangi ülkenin dijital finans çağına daha hazır olduğunu görebilmektir. 

Çalışmada Global Findex veritabanı tarafından yayınlanan verilerden yararlanılmıştır. Bu veriler yardımıyla 

elde edilen dijital finans göstergelerinin önem düzeyini belirlemek için NMV yöntemi, ülkeler arası performans 

sıralaması yapabilmek için ise BSS yöntemi kullanılmıştır. NMV sonuçlarına göre aile dışından bir bireyde 
veya tasarruf kulübünde birikimlerini değerlendirmenin ön planda olduğu saptanmıştır. Ayrıca aile dışından 

bireylerden borç alma göstergesinin de önem arz ettiği tespit edilmiştir. Bu sonuçlar insanların yüksek risk 

eğiliminde olduklarının bir işareti olabilir. BSS skorlarına bakıldığında ise dijital finans performansı yüksek 

olan ülkeler yıldan yıla farklılaşsa da hemen hemen hepsinin dijital ödeme sistemlerini kullandıkları, dijital 

ekonomiye önem verdikleri ve dijital dönüşüm süreçlerini hızlandırmaya çalıştıkları görülmüştür.  
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A B S T R A C T 

This study aims to identify the significance levels of digital finance indicators and measure the digital finance 

performance of countries based on these identified significance levels. The purpose of this measurement is to 

enable cross-country comparisons and determine which nations are better prepared for the digital finance era. 

The research utilizes data published by the Global Findex Database (GFD). To assess the significance levels 

of the digital finance indicators derived from this data, the Normalized Maximum Values (NMV) method was 

employed, while the Bulut Scoring System (BSS) method was used for inter-country performance ranking. The 
NMV results indicate that evaluating savings through individuals outside the family unit or within savings 

clubs holds primary importance. Additionally, the indicator related to borrowing from individuals outside the 

family was identified as significant. These findings may suggest a propensity for high-risk behavior among 

individuals. An analysis of the BSS scores reveals that, although the digital finance performance of countries 

varies from year to year, nearly all high-performing nations utilize digital payment systems, prioritize the 

digital economy, and strive to accelerate their digital transformation processes. 

1. Introduction

The rapid advancement of technology has made the digital 

age nearly indispensable for individuals today. This is 

primarily due to the pervasive integration of digital life into 

every aspect of existence, with traditional practices in 

various operations nearing extinction. Consequently, 

adapting to digital living has become a necessity. The impact 
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of digital life became particularly pronounced following the 

COVID-19 pandemic, which significantly amplified its 

influence. Even after the pandemic subsided, these digital 

tools have continued to facilitate ease in daily life. 

Digitalization has emerged as a product of accelerated 

access to information through technological means and is 

now utilized in nearly all fields. This development has been 

driven by widespread internet access and the use of mobile 

devices such as computers, phones, tablets, and 

smartphones. While this influence has positive aspects, it 

also carries negative implications. Security issues in mobile 

tools and social media applications used to access the digital 

age present risk factors within this system. However, with 

these issues addressed through reliable software, the positive 

aspects of digitalization become more prominent, 

demonstrating that it not only facilitates human life but also 

saves time. Furthermore, technological services such as data 

storage and processing are believed to prevent direct output-

focused losses, such as document loss and paper waste 

(Beyaz Özbey, 2022: 144). 

The digital age, which interacts with nearly every discipline, 

is closely tied to the financial sector. When discussing 

finance, the management of instruments such as money, 

funds, and capital comes to mind. Moreover, the activities 

encompassing the management, acquisition, and effective 

utilization of these instruments are collectively referred to as 

financial management. Within financial management, 

numerous financial decisions must be made, alongside 

technological investments that directly influence these 

decisions, as such investments impact a firm’s balance sheet. 

Consequently, there exists a significant relationship between 

digitalization and finance. Innovations introduced by the 

digital age have diversified consumer demands, leading to 

the design of new products and subsequent financial 

investments in this domain. Organizations within the 

financial sector—such as consulting firms, insurance 

companies, banks, factoring, and leasing companies—are 

also undergoing a transformation into the digital age. 

Among these, banks are the most prominent and 

significantly affected by technology. Nearly all banks are 

now capable of providing online services, including 

transactions such as electronic funds transfers (EFT), mobile 

banking, Society for Worldwide Interbank Financial 

Telecommunication (SWIFT) transactions, telephone 

banking, and Quick Response (QR) code payments. In light 

of this, digitalization has become essential for the financial 

sector to deliver improved services to customers and 

establish both efficient and effective communication with 

them (Gören Yargı, 2023: 168-171). 

Digital finance can be defined as the execution of financial 

transactions through digital tools. Examples of these 

financial instruments include internet banking, mobile 

banking, digital wallets, cryptocurrencies, and other 

financial technologies. The primary objective of conducting 

financial transactions digitally—or the essence of digital 

finance—is to accelerate financial processes, making them 

reliable and accessible (Şahin, 2022: 134). 

The concepts of e-finance and FinTech, closely intertwined 

with digital finance, are also relevant to this topic. E-finance 

refers to the execution of financial institutions’ operations 

via the internet or the realization of financial products, 

services, and market transactions through electronic tools 

that utilize the internet (Allen et al., 2002: 5-6). The term 

FinTech, derived from the combination of “finance” and 

“technology,” represents financial technology. Additionally, 

FinTech is an innovative approach that enhances and 

develops financial activities through technology, employing 

digital solutions in place of traditional financial paradigms 

(Schueffel, 2016: 45; Gimpel et al., 2017: 247). 

The aim of this study is to determine the significance level 

of digital finance indicators and compare the digital finance 

performance of countries worldwide based on these 

established weights. To ascertain the significance levels and 

perform a performance ranking, newly emerging multi-

criteria decision-making techniques will be utilized. 

Furthermore, the indicators identified as digital finance 

indicators and the study sample will be explained in the 

methodology section. The study will proceed by first 

elucidating relevant concepts, followed by a compilation of 

studies pertinent to the research topic. The final section will 

detail the methodological aspects, present the findings, 

interpret the results, and conclude with recommendations 

and evaluations. 

2. Literature Review 

This section reviews existing research related to the topic 

within the literature. No studies were found that directly 

measure digital finance performance; however, studies 

indirectly examining the impact of digital finance on firm or 

financial performance are discussed. These studies are 

presented chronologically, from past to present. 

Urbonaviciute & Maknickiene (2019) analyzed the financial 

performance of digital retail companies using multi-criteria 

decision-making techniques, specifically the Simple 

Additive Weighting (SAW) and Technique for Order 

Preference by Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) 

methods. The sample consisted of the top four online retail 

companies by sales turnover: Amazon, JD, Alibaba, and 

eBay. TOPSIS results indicated that Alibaba exhibited the 

highest financial performance, while SAW results 

highlighted eBay as the top performer. The analysis 

suggested that the company with the highest sales turnover 

does not necessarily demonstrate the best financial 

performance, indicating that sales turnover alone is 

insufficient for success. 

Babarinde, Abdulmajeed, & Kazeem (2020) examined the 

concept of digital finance from a theoretical perspective, 

identifying commonalities among definitions in the 

literature. They noted the use of human interfaces in all 

digital finance applications and highlighted that branchless 

banking, electronic banking, mobile banking, mobile 
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money, internet banking, bank cards, credit cards, Point of 

Sale (POS) devices, mobile wallets, and agency banking are 

recurring concepts across studies. They emphasized the need 

for increased research in digital finance, given the rapid 

evolution of developments in the financial sector. 

Bil &Mutlu Yıldırım (2021) assessed the effectiveness of 

digital transformation in the banking sector using the 

MOORA technique for Garanti Bank between 2016 and 

2020. Indicators included digital transformation and 

technological advancement, customer privacy, and 

information security. Findings revealed that digitalization 

facilitated transactions, improved customer quality, 

expanded the customer base, increased the share of digital 

channels, and provided secure services. Over the years, the 

effectiveness of digital transformation increased to keep 

pace with technological advancements. 

Daud et al. (2022) analyzed the impact of digital finance, 

digital marketing, and digital payments on the financial 

performance of 190 Small and Medium Enterprises (SMEs) 

in Indonesia, determined through snowball sampling. Using 

structural equation modeling, the findings indicated that all 

three factors positively influenced financial performance, 

underscoring the importance of financial and digital literacy 

for SMEs. 

Wang (2022) performed econometric tests to examine the 

role of digital finance in financial theory, identifying the 

digitization of money—closely linked to blockchain 

technology—as its foundation. However, he argued that 

Bitcoin is not the cornerstone of digital finance but rather a 

supporting factor in its development. 

Wu & Huang (2022) measured the impact of digital finance 

on the financial performance of 157 energy firms in China 

using the Generalized Method of Moments (GMM) method. 

Results indicated that digital finance positively influenced 

financial performance, although issues with financial access 

reduced overall performance. 

Ecer, Böyükaslan, & Zolfani (2022) compared 

cryptocurrencies—a digital finance product—using a 

sample of the 15 largest cryptocurrencies by market 

capitalization and 16 factors. Evaluations were based on the 

Distance from Average Solution (EDAS), Multi-Attributive 

Ideal-Real Comparative Analysis (MAIRCA), and 

Measurement of Alternatives and Ranking according to 

COmpromise Solution (MARCOS) techniques, with the 

Borda Count method used to combine results. The analysis 

identified Ethereum, Tether, and Bitcoin as top-performing 

cryptocurrencies, with software reliability, ease of wallet 

integration, and stability emerging as the most significant 

factors. 

Tüminçin, Öztel, & Korkmaz (2022) evaluated financial 

performance in the IT sector during the COVID-19 

pandemic using the Entropy and Preference Ranking 

Organization Method for Enrichment Evaluations 

(PROMETHEE) methods. Based on criteria weights 

determined via Entropy, net working capital held the highest 

weight. Yearly assessments showed increased performance 

in 2020, with 2021 as the peak year, attributed to a rise in 

digital transactions during the pandemic. 

İslamoğlu & Bayrak (2022) assessed the impact of digital 

banking services on financial performance in Turkey using 

time series analysis. Results showed that digital banking 

services positively influenced financial performance. 

Zuo, Li, & Xia (2023) investigated the effect of digital 

finance on the efficiency of commercial banks, focusing on 

technological innovation, financial innovation, technology-

finance integration, and industry advantages. Using text 

mining and the Malmquist index in data envelopment 

analysis, results indicated that digital finance enhanced bank 

efficiency, with the impact varying across entities. 

Dewi &Wiksuana (2023) tested whether the performance of 

SMEs in Indonesia varied with digital financial services 

using closed-ended surveys and structural equation 

modeling. The analysis suggested that the sustainability of 

digital financial services could enhance SME financial 

performance. 

Hu et al. (2023) examined whether digital finance promotes 

corporate sustainability, applying a two-way fixed-effects 

model and mediation effects model. Findings highlighted 

digital finance’s role in encouraging corporate 

sustainability, suggesting that accelerating digital finance 

could contribute to sustainable economic development in 

China. 

Demirel, Ulusoy, & Özbilge (2023) explored the impact of 

digital payment systems on the accessibility and depth of 

financial institutions in Turkey, using credit card, bank card, 

ATM, and POS device counts as indicators. Results showed 

a positive impact on financial depth, while only Automated 

Teller Machines (ATMs) and POS devices enhanced 

accessibility. Innovations in digital payment systems were 

linked to improved financial access, depth, and economic 

growth. 

Mo, Che, & Ning (2023) assessed the impact of digital 

finance on environmental, social, and governance (ESG) 

performance using data from firms listed on the Shanghai 

and Shenzhen stock exchanges from 2011 to 2017. Results 

showed that digital finance supports ESG performance by 

alleviating financial constraints, with recommendations to 

promote ESG financial innovation and environmental 

performance improvement. 

Tan & Tao (2023) analyzed the relationship between digital 

finance and innovation performance in universities, using 

data from 72 universities between 2011 and 2019 with panel 

regression analysis. Findings indicated a positive impact of 

digital finance on innovation performance, highlighting that 

enhancing digital finance supports university innovation. 

Eze et al. (2024) identified the most effective electronic 

banking institutions using multi-criteria decision-making 

methods, with the Analytic Hierarchy Process (AHP) for 

weighting criteria. Technological capability emerged as the 
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most critical criterion, followed by security measures, with 

First Bank ranking as the top electronic banking institution. 

Özmerdivanlı (2024) explored the relationship between 

digital transformation and profitability in the banking sector, 

using return on assets (ROA) as the profitability indicator 

and ATM, branch, credit card, and bank card counts as 

digital transformation indicators in emerging markets. 

Findings indicated that digital transformation increased 

bank profitability and positively impacted financial 

performance. 

Ecer, Gunes, & Zavadskas (2024) compared digital 

transformation performance among Turkish banks, 

identifying key factors for digital transformation. Using the 

Step-Wise Weight Assessment Ratio Analysis (SWARA) 

and Weighted Aggregated Sum Product Assessment 

(WASPAS) methods with a sample of the 12 largest banks 

in Turkey, the most critical factors were fast customer 

response, social media presence, and market integration, 

with İş Bankası and Garanti Bankası leading in digital 

transformation performance. 

A total of 18 studies were evaluated in this literature review, 

with nearly all findings indicating that digital finance 

positively impacts financial performance. 

3. Methodology 

In this section, information is provided regarding the dataset 

used, the indicators comprising the dataset, and the methods 

employed in the study. 

The Sample of the Study 

The Global Findex Database (GFD), developed by the 

World Bank in 2011 and also known as the Global Financial 

Inclusion Database, provides indicators representing the 

account ownership, savings, borrowing, payment, and risk 

status of individuals worldwide. These indicators are 

recorded based on country, region, and income group, and 

further categorized by gender, age, education level, income, 

and labor force participation. The indicators have been 

published by Findex and reported for the years 2011, 2014, 

2017, and 2021 (Demirgüç-Kunt et al., 2022). These 

indicators are classified and presented in Table 1 at the 

Appendixes. 

Table 1 presents indicators sourced from the GFD, classified 

under the categories of accounts, borrowing, saving, and 

ownership. Following this classification, each indicator is 

subdivided into specific subcategories. The “account” 

indicator is divided into the number of accounts and 

financial institution accounts, each further segmented into 

10 variables. The “borrowing” indicator is split into 

borrowing from formal financial institutions and borrowing 

from family or friends, with each subcategory also 

consisting of 10 variables. The “saving” indicator includes 

saving at a financial institution and saving through an 

individual outside the family or a savings club, each with 10 

variables. Unlike the other indicators, the “ownership” 

indicator is categorized into three subcategories: owning a 

credit card, owning a debit card, and owning either a debit 

or credit card, with each subcategory containing 10 

variables. In summary, there are 9 main variables, each with 

10 sub-variables. 

The indicators in Table 1 also serve as digital performance 

indicators essential for measuring digital finance 

performance. In other words, they represent the variables 

and criteria comprising the study’s sample. The alternatives 

in the study consist of all countries registered with the World 

Bank with accessible data. Digital finance performance for 

each country was measured based on assigned weights. 

The Method of the Study 

The study employs two methods. The first, the Normalized 

Maximum Values (NMV) technique, is used to determine 

the weights of the nine main variables in the study. Based on 

these assigned weights, the Bulut Scoring System (BSS) is 

then utilized to rank performance. 

Normalized Maximum Values Method (NMV) 

Developed by Tevfik Bulut, the Normalized Maximum 

Values (NMV) method—translated from its Turkish 

name—is a straightforward and concise empirical technique 

used for weighting in applications such as ranking, selection, 

efficiency analysis, risk estimation, optimal solution 

determination, and performance measurement. The method 

consists of four stages. The first stage involves creating a 

decision matrix, a common step in many multi-criteria 

decision-making techniques. The second stage converts all 

values in the decision matrix into proportional values. The 

third stage establishes a normalization matrix based on the 

maximum criterion. In the fourth and final stage, the 

criterion weights are calculated, determining their 

significance levels (Bulut, 2022). 

In the first step, a decision matrix is constructed, as shown 

in Equation 1: 

 

X𝑖𝑗  = [

𝑥1(1)   𝑥1(2) ⋯  𝑥1(m)

𝑥2...

(1)   𝑥2...

(2) …  𝑥2...

(m)

 𝑥𝑛(1)    𝑥𝑛(2) ⋯  𝑥𝑛(m)

]  (1)                       

 

In the second step, all data are converted into proportional 

values by dividing each datum by the total sum of the 

criterion, as represented in Equation 2: 

 

Xij = X1 / ∑X   (2) 

 

In the third step, the maximum criterion is identified, and a 

normalization matrix is established. This matrix is 

constructed using the values calculated in the second step, 

from which the maximum, mean, and standard deviation are 

derived sequentially. This process is applied individually to 

each criterion. During the integration of these three 

operations, a standardization procedure is applied to the 
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criteria for which the maximum, mean, and standard 

deviations have been calculated. This process is also 

referred to as data normalization: 

Max (Xij), Mean (Xij), Std. Deviation S(Xij); 

Standardization (Max, Mean, Std. Deviation) (3)  

 

In the final step, criterion weights are determined, enabling 

commentary on their levels of importance. In this process, 

the normalized criterion values are divided by the total 

normalized criterion value to obtain the weights. Once 

calculated, the criteria are ranked from highest to lowest to 

identify their significance levels: 

 

Wij = Normalized Criterion / Total Normalized Criterion (4) 

 

Studies utilizing the NMV method in the literature include 

the determination of decision criteria weights for the 

capacity of the Turkish healthcare system (Bulut, 2025), the 

identification of the economic impacts of clean technologies 

by assessing the significance levels of macroeconomic 

indicators (Örtlek & Kılıçaslan, 2025), the calculation of 

weights for key risk factors of non-communicable diseases 

in European countries (Bulut, 2024a), the evaluation of 

Organisation for Economic Co-operation and Development 

(OECD) countries based on the Better Life Index using the 

NMV method to assess decision criteria importance (Yücel 

et al., 2024), the determination of financial performance 

indicators for companies in the growing companies stock 

fund index (Kılıçarslan, 2023), and the measurement of 

performance indicator weights for companies listed in the 

Borsa İstanbul IPO Index (Bağcı & Sarıay, 2021). 

Bulut Scoring System (BSS) 

The BSS method, developed by Tevfik Bulut using the R 

programming language, is a multi-criteria decision-making 

approach. It provides clear and accurate results with 

minimal computation, offering instant solutions for both 

small and large datasets. Initially tested in the healthcare 

sector, it is applicable across all industries. The method 

comprises four stages. The first stage involves creating a 

decision matrix, a step common to many methods. In the 

second stage, raw unstandardized scores are calculated using 

Formula 5: 

R =
O1 x w1 x X1 + O2 x w2 x X2 +  O3 x w3 x X3+...Oj x wj x Xj

𝑐 𝑥 𝑎
                                     (5) 

R: Normalization process 

c: Number of criteria 

a: Number of alternatives 

o: Indicator of positive or negative criterion (+ / -) 

w: Weight 

X: Criterion value 

In the third stage, the range value is calculated by 

determining the maximum and minimum values of the raw 

scores (R values) obtained in the previous stage, taking their 

absolute values, and summing them. This ensures that R 

values are zero or above. The maximum and minimum 

values vary depending on whether the criterion reflects a 

benefit or cost nature. The formula for this calculation is 

provided in Equation 6: 

M = | Rjmax | + | Rjmin |  (6) 

M: Range value 

Rjmax : Maximum of normalized values 

Rjmin : Minimum of normalized values 

In the fourth and final stage, BSS scores are calculated, and 

the scores are determined. The formula for this calculation 

is shown in Equation 7 (Bulut, 2024b: 1-4; Bulut, 2024c: 

454-456).  

In the fourth and final stage, BSS scores are calculated and 

determined using Equation 7: 

BSS = ln (R + M + 1)   0 ≤ BSS ≤ ∞ (7) 

ln : Natural Logarithm 

 

Studies employing the BSS method include a theoretical 

study outlining the development of the BSS method steps in 

R software (Bulut, 2024b), the evaluation of Turkish 

healthcare system capacity (Bulut, 2025), the comparison of 

global health security index performances of world 

countries (Bulut et al., 2024), the measurement of 

epidemiological wave amplitudes in OECD countries based 

on COVID-19 case numbers during the pandemic (Bulut & 

Top, 2023), the performance analysis of the pharmaceutical 

manufacturing sector in Turkey over time (Top & Bulut, 

2022), and the development of an index for measuring the 

financial performance of organized industrial zones (Bulut, 

2017a). 

4. Findings 

In this study, the weights of the criteria used as digital 

finance indicators were first calculated using the NMV 

method. This calculation utilized data from 2011, 2014, 

2017, and 2021 published by Findex, spanning four years. 

The World Bank’s Global Findex Database, developed in 

2011, covers these years as it has been published and 

reported for 2011, 2014, 2017, and 2021. Additionally, the 

weights of the nine main variables under the four categories 

shown in Table 1 were measured, and the results are 

presented in Table 2 at the Appendixes. 

Upon evaluating the NMV scores shown in Table 2; 

For 2011, the digital finance indicator with the highest 

weight, at 16%, is “saving through an individual outside the 

family or a savings club,” while “having an account or a 

financial institution account” holds the lowest weight at 7%. 

For 2014, the indicator with the highest weight is 

“borrowing from family or friends” at 15%, and, again, 

“having an account or a financial institution account” has the 

lowest weight at 7%. 

For 2017, the indicator with the highest weight, at 16%, is 

“saving through an individual outside the family or a savings 

club,” while “having an account or a financial institution 
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account” remains the lowest at 7%. 

For 2021, the indicator with the highest weight is “saving 

through an individual outside the family or a savings club” 

at 16%, whereas “having an account or a financial institution 

account” has the lowest weight at 6%. 

When evaluating all NMV scores over the specified period, 

it is evident that individuals do not place high importance on 

simply opening an account or holding a financial institution 

account. Instead, they prioritize saving through an 

individual outside the family or a savings club, and in certain 

years, borrowing from family or friends is also deemed 

significant. The preference for savings clubs or non-family 

individuals over banks and similar institutions for 

investments suggests a higher risk tolerance. This is further 

supported by the prominence of borrowing indicators, 

indicating a preference for short-term, quickly liquidated 

investments aimed at swiftly enhancing financial well-being 

through rapid returns. This finding aligns with examples of 

investors who have significantly increased their wealth 

through sharp rises in digital finance products, such as 

cryptocurrencies like Bitcoin. However, it is critical to note 

that high risk tolerance can also lead investors toward 

potential bankruptcy. 

The BSS technique was employed to measure the digital 

finance performance of countries based on the weighted 

digital finance indicators. The resulting performance scores 

are presented in Table 3 and Table 4 at the Appendixes. 

Table 3 presents the BSS scores for 2011 and 2014, 

reflecting the digital finance performance of countries. The 

variation in the number of countries each year is due to their 

inclusion or exclusion in the Findex reports. For 2011, the 

top five countries in digital finance performance were 

Cambodia, Peru, North Macedonia, Lithuania, and Vietnam. 

The high performance in these countries can be attributed to 

factors such as the widespread use of cryptocurrencies and 

digital currencies, as well as their commitment to the digital 

economy. In Cambodia, the local currency is used for digital 

transactions, and the country has transitioned to a 

blockchain-based payment system. Similarly, Peru 

emphasizes digital currency use and is working toward 

introducing its own digital currency. In North Macedonia, 

trust in digitalization has grown due to its potential to 

stimulate the economy and generate social benefits, 

enhancing transparency, reducing corruption, and 

improving accountability, which in turn increases trust in the 

government. In Lithuania, financial technology (FinTech) 

plays a significant role in digital finance performance, 

supported by favorable tax conditions, rapid bureaucratic 

processes, minimal capital requirements, and ease of doing 

business. Vietnam, one of Asia’s fast-growing economies, 

demonstrates the importance of the digital economy in its 

growth, with nearly all banking transactions conducted 

through digital payment systems. In 2011, the countries with 

the lowest digital finance performance were Afghanistan 

and Hong Kong. Due to the crisis in Afghanistan, the 

country faced significant financial distress, with most banks 

non-operational and the system on the verge of collapse. 

Hong Kong, heavily dependent on foreign trade and 

investment, was adversely impacted by the global economic 

crisis and negative economic developments in China, 

directly affecting its financial markets. 

In 2014, the top countries in digital finance performance 

were Canada, Norway, New Zealand, Finland, and 

Australia, while Tajikistan ranked lowest. Canada, ranked 

first, is economically strong and globally recognized for its 

expertise in information technology. Many sectors in 

Canada have seamlessly transitioned to digital 

transformation, with digital banks attracting substantial 

investments, establishing the country as a leader in the 

digital sector. Norway demonstrates its digital advancement 

through its commitment to a cashless society, where cash 

usage is minimal, and it is actively developing its own digital 

currency. Similarly, New Zealand is experiencing a decline 

in cash usage, integrating cryptocurrencies into its digital 

finance sector while still allowing cash as an alternative. 

Finland, one of the most advanced countries in financial 

technologies, attracts investors and innovators with its 

strong technical infrastructure and rapid adaptation to the 

digital world. Australia, like Finland, leads in financial 

technologies, applying blockchain and artificial intelligence 

across sectors such as banking, insurance, investment, and 

personal finance. Tajikistan’s low digital finance 

performance is attributed to the small size of its financial 

sector, lack of international engagement by its banks, and 

reliance on the Russian economy, which has been impacted 

by sanctions. 

Table 4 displays the digital finance performance based on 

BSS scores for 2017 and 2021. In 2017, the top five 

countries were Canada, Norway, New Zealand, 

Luxembourg, and the United Kingdom, while Iceland had 

the lowest performance. Consistent with 2014, Canada, 

Norway, and New Zealand maintained top positions, 

reflecting their strong information technology networks, 

infrastructure, and low cash usage rates, making them well-

suited for digital transformation. Luxembourg, where the 

banking sector constitutes a significant share of the 

economy, is Europe’s largest center for investment funds 

and serves an international clientele with diverse financial 

services and products, explaining its high ranking. The 

United Kingdom has positioned itself as a leader in digital 

finance by implementing regulations that allow 

cryptocurrencies to test products and services, marking its 

commitment to growth in this sector. Conversely, Iceland 

struggled with inflation and a current account deficit 

following an economic crisis, requiring financial assistance 

from the International Monetary Fund (IMF) and European 

countries, which hindered its focus on digital finance. 

In 2021, the top countries were Iceland, Canada, and 

Norway, with South Sudan at the bottom. Iceland’s dramatic 

rise from the lowest rank in 2017 to the top in 2021 is 

primarily due to rapid financial system expansion through 

reforms. Instead of selling failing banks, Iceland increased 
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trust by guaranteeing depositors, implemented capital 

controls to prevent capital flight, and promoted economic 

growth by reducing unemployment. In summary, Iceland 

achieved swift economic recovery without compromising 

citizen welfare, implementing constraints while providing 

high-quality health and education services aligned with 

international standards. South Sudan, having gained 

independence from Sudan, has been hindered by famine and 

internal conflicts. Persistent struggles for independence, 

exacerbated by the deaths of key leaders, widespread 

armament, tensions with Sudan, internal strife, and rampant 

corruption, have obstructed peace and development, 

resulting in its low digital finance performance. 

5. Conclusion and Discussion 

The growing use of technology in every aspect of life 

underscores the necessity of adapting to the digital age. In 

this era, information is accessed through devices such as 

phones and tablets via the internet, saving time and 

enhancing convenience. Like other sectors, the financial 

industry is closely linked to the digital age, with financial 

investments increasingly shaped by technology. Financial 

institutions are adapting by offering digital products and 

services, such as mobile banking and cryptocurrencies. The 

convergence of finance and technology has given rise to 

financial technology (FinTech), an innovation replacing 

traditional approaches with digital solutions. 

This study assesses and compares the digital finance 

performance of countries worldwide using digital finance 

indicators. In an era where digitalization permeates all areas 

of life, the extent of digitalization in countries’ financial 

sectors is of interest. Thus, this study evaluates how well 

countries have adapted to the digital age in finance. 

Research on this topic in the literature is limited, typically 

examining the impact of digital finance on financial 

performance rather than directly measuring performance. 

Most studies indicate that digital finance positively affects 

financial performance. 

Using the World Bank’s GFD, developed in 2011, this study 

measures the digital finance performance of countries. The 

indicators in this database are grouped into accounts, 

borrowing, saving, and ownership, encompassing nine 

variables: number of accounts, financial institution 

accounts, borrowing from formal institutions, borrowing 

from family or friends, saving at a financial institution, 

saving through a non-family individual or savings club, 

debit/credit card ownership, and ownership of either a debit 

or credit card. The study’s alternatives consist of all 

countries in the World Bank database with accessible data, 

covering 2011, 2014, 2017, and 2021. The methods 

employed include multi-criteria decision-making 

techniques: the NMV method, developed by Tevfik Bulut in 

2017, and the BSS, developed in 2024. 

The NMV scores generally highlight that individuals 

prioritize saving through a non-family individual or savings 

club. Borrowing from family or friends was also prominent 

across periods, suggesting that people do not rely solely on 

account holdings for investments. The preference for high-

risk, high-reward savings options reflects a desire for 

immediate returns, focusing on liquidity and risky, yet 

highly liquid, assets. The aim appears to be short-term gains 

to quickly enhance prosperity. However, while high-risk 

investments can yield positive outcomes, they also pose the 

risk of losses, including bankruptcy. 

Using the NMV-weighted digital finance indicators, BSS 

scores were calculated for 2011, 2014, 2017, and 2021 to 

assess countries’ digital finance performance. In 2011, the 

highest-performing countries were Cambodia, Peru, North 

Macedonia, Lithuania, and Vietnam, with Hong Kong at the 

bottom. In 2014, Canada, Norway, New Zealand, Finland, 

and Australia topped the list, with Tajikistan at the bottom. 

In 2017, Canada, Norway, New Zealand, Luxembourg, and 

the United Kingdom ranked highest, while Iceland 

performed lowest. By 2021, Iceland, Canada, and Norway 

led, with South Sudan at the bottom. These findings reveal 

that high-performing countries prioritize the digital 

economy, utilize digital payment systems, support 

blockchain transitions, and work on creating digital 

currencies. They also specialize in information technology, 

support FinTech companies, promote innovation, and aim to 

reduce cash usage. Conversely, low-performing countries 

often face financial instability, an underdeveloped financial 

sector with limited international engagement, dependency 

on external economies, and internal crises such as civil wars. 

Iceland’s example is particularly noteworthy. After 

experiencing an economic crisis due to inflation and current 

account deficits, Iceland rose from the lowest performance 

to the top through significant reforms, including deposit 

insurance, capital controls, and exemplary health and 

education services, facilitating rapid economic recovery. 

The finance sector must adapt to these changes in an 

increasingly digitalized world. Making controlled financial 

decisions during this adaptation is crucial. The rapid flow of 

information and ability to conduct transactions instantly can 

test investors’ emotions. Instant changes in the digital age 

may prompt impulsive reactions, but financial success 

requires rational handling of these reactions and informed 

decision-making. For long-term success, risk assessment 

and portfolio diversification are essential to build resilience 

against market volatility. Strategic planning in financial 

decisions is vital, and investors should avoid impulsively 

chasing rapidly rising assets. The concept of “Fear of 

Missing Out” (FOMO) in financial literature describes a 

mindset driving hasty decisions to seize perceived 

opportunities. However, assessing whether such 

opportunities align with predetermined strategies is critical 

before acting. 

This study is expected to contribute to the literature by 

providing insights into the importance of digital finance 

indicators for future research and offering a perspective on 

countries’ digital finance performance. It is recommended 

that the study be replicated using different methods to 
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compare with current results, enhancing the generalizability 

of findings and fostering new approaches based on these 

outcomes. 
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Appendixes 

Table 1: Digital Finance Indicators 

Main Indicators 

Account Borrow from Saved at Ownership of 

Account 

 

A legitimate financial 

institution 

A financial 

institution 

A credit card 

Financial institution account Family or friends A savings club or a 

non-family 

individual 

A debit card 

 A debit or credit card 

Sub-Indicators 

Account, female A legitimate financial 

institution, female 

A financial 

institution, female 

A credit card, female 

Account, male A legitimate financial 

institution, male 

A financial 

institution, male 

A credit card, male 

Account, young A legitimate financial 

institution, young 

A financial 

institution, young 

A credit card, young 

Account, older A legitimate financial 

institution, older 

A financial 

institution, older 

A credit card, older 

Account, primary education 

or lower 

A legitimate financial 

institution, primary 

education or lower 

A financial 

institution, primary 

education or lower 

A credit card, primary education or 

lower 

Account, secondary 

education or higher 

A legitimate financial 

institution, secondary 

education or higher 

A financial 

institution, 

secondary education 

or higher 

A credit card, secondary education 

or higher 

Account, income, poorest 

40% 

A legitimate financial 

institution, income, poorest 

40% 

A financial 

institution, income, 

poorest 40% 

A credit card, income, poorest 40% 

Account, income, richest 

60% 

A legitimate financial 

institution, income, richest 

60% 

A financial 

institution, income, 

richest 60% 

A credit card, income, richest 60% 

Account, out of labor force A legitimate financial 

institution, out of labor 

force 

A financial 

institution, out of 

labor force 

A credit card, out of labor force 

Account, in labor force A legitimate financial 

institution, in labor force 

A financial 

institution, in labor 

force 

A credit card, in labor force 

Financial institution 

account, female 

Family or friends, female A savings club or A 

savings club or a 

non-family 

individual, female 

A debit card, female 

Financial institution 

account, male 

Family or friends, male A savings club or A 

savings club or a 

non-family 

individual, male 

A debit card, male 

Financial institution 

account, young 

Family or friends, young A savings club or a 

non-family 

individual, young 

A debit card, young 
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Financial institution 

account, older 

Family or friends, older A savings club or a 

non-family 

individual, older 

A debit card, older 

Financial institution 

account, primary education 

or lower 

Family or friends, primary 

education or lower 

A savings club or a 

non-family 

individual, primary 

education or lower 

A debit card, primary education or 

lower 

Financial institution 

account, secondary 

education or higher 

Family or friends, 

secondary education or 

higher 

A savings club or a 

non-family 

individual, 

secondary education 

or higher 

A debit card, secondary education 

or higher 

Financial institution 

account, income, poorest 

40% 

Family or friends, income, 

poorest 40% 

A savings club or a 

non-family 

individual, income, 

poorest 40% 

A debit card, income, poorest 40% 

Financial institution 

account, income, richest 

60% 

Family or friends, income, 

richest 60% 

A savings club or a 

non-family 

individual, income, 

richest 60% 

A debit card, income, richest 60% 

Financial institution 

account, out of labor force 

Family or friends, out of 

labor force 

A savings club or a 

non-family 

individual, out of 

labor force 

A debit card, out of labor force 

Financial institution 

account, in labor force 

Family or friends, in labor 

force 

A savings club or a 

non-family 

individual, in labor 

force 

A debit card, in labor force 

 A debit or credit card, female 

A debit or credit card, male 

A debit or credit card, young 

A debit or credit card, older 

A debit or credit card, primary 

education or lower 

A debit or credit card, secondary 

education or higher 

A debit or credit card, income, 

poorest 40% 

A debit or credit card, income, 

richest 60% 

A debit or credit card, out of labor 

force 

A debit or credit card, in labor 

force 

Note: All variables are calculated for individuals aged 15 and older. 

Source: Demirgüç-Kunt et al., 2022 
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Table 2: NMV Scores 

Indicators / Years 2011 2014 2017 2021 

Account 7% 7% 7% 6% 

Financial institution account 7% 7% 7% 6% 

Borrowed from a legitimate financial institution 15% 14% 15% 15% 

Borrowed from family or friends 13% 15% 13% 15% 

Saved at a financial institution 13% 13% 13% 12% 

Saved using a savings club or a non-family individual 16% 14% 16% 16% 

Owns a credit card 14% 13% 14% 14% 

Owns a debit card 8% 9% 8% 8% 

Owns a debit or credit card 8% 8% 8% 7% 

Total 100% 100% 100% 100% 

Table 3: BSS Points (Years 2011 & 2014) 

2011 BSS Rankings 2014 BSS 

Cambodia 0.000979310 1. Canada 0.001002448 

Peru 0.000966657 2. Norway 0.000994492 

North Macedonia 0.000940301 3. New Zealand 0.000986086 

Lithuania 0.000933312 4. Finland 0.000968592 

Vietnam 0.000927208 5. Australia 0.000963328 

Armenia 0.000918290 6. Luxembourg 0.000958696 

West Bank and Gaza 0.000916973 7. Sweden 0.000957449 

El Salvador 0.000911505 8. United Kingdom 0.000956606 

Thailand 0.000910690 9. United States 0.000942265 

Ireland 0.000907443 10. Japan 0.000940199 

Italy 0.000903897 11. Israel 0.000939570 

Tanzania 0.000902108 12. Spain 0.000925556 

Kazakhstan 0.000896245 13. Denmark 0.000923199 

Cyprus 0.000893724 14. Switzerland 0.000922867 

Haiti 0.000891113 15. Germany 0.000918802 

Gabon 0.000888911 16. Hong Kong SAR 0.000916981 

South Africa 0.000883943 17. Belgium 0.000916625 

Belarus 0.000880240 18. Korea, Rep. 0.000915382 

Australia 0.000879141 19. Ireland 0.000910903 

Taiwan, China 0.000876398 20. Netherlands 0.000907256 

Togo 0.000873142 21. Austria 0.000903257 

Iraq 0.000869685 22. France 0.000891098 

Nigeria 0.000868887 23. Taiwan 0.000884835 

Israel 0.000852153 24. Singapore 0.000879120 

Malta 0.000851530 25. Estonia 0.000875307 

Estonia 0.000845363 26. Slovenia 0.000875016 

Sri Lanka 0.000840759 27. Malta 0.000865915 

Venezuela 0.000839002 28. Croatia 0.000865848 

Ecuador 0.000833372 29. United Arab Emirates 0.000862492 

Azerbaijan 0.000811162 30. Iran 0.000858394 
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Congo, Rep. 0.000809873 31. Bahrain 0.000858008 

Rwanda 0.000803273 32. South Africa 0.000854010 

Indonesia 0.000802654 33. Italy 0.000845332 

United Kingdom 0.000798298 34. Latvia 0.000839126 

Spain 0.000796928 35. Mongolia 0.000820936 

Croatia 0.000793241 36. Kuwait 0.000815361 

Russia 0.000792131 3. Czech Republic 0.000814934 

Kyrgyz Republic 0.000788180 38. Malaysia 0.000812512 

Nicaragua 0.000785888 39. Slovak Republic 0.000807823 

Malawi 0.000785008 40. Portugal 0.000806560 

Ukraine 0.000779025 41. Kenya 0.000804969 

Korea, Rep. 0.000771891 42. Jamaica 0.000794637 

Turkmenistan 0.000771498 43. Cyprus 0.000791371 

Chad 0.000767936 44. Thailand 0.000790772 

Mongolia 0.000765851 45. Botswana 0.000790500 

Bangladesh 0.000764563 46. China 0.000785082 

Mauritius 0.000764100 47. Mauritius 0.000784686 

Zimbabwe 0.000762259 48. Puerto Rico 0.000775848 

Central African Republic 0.000756234 49. Lithuania 0.000775723 

Costa Rica 0.000752963 50. Turkey 0.000773354 

Liberia 0.000752257 51. Saudi Arabia 0.000771652 

Malaysia 0.000751488 52. Brazil 0.000767834 

Jordan 0.000750954 53. Poland 0.000756580 

Yemen, Rep. 0.000750824 54. Serbia 0.000756262 

Brazil 0.000739788 55. North Macedonia 0.000755654 

Sierra Leone 0.000735775 56. Chile 0.000751905 

Botswana 0.000729030 57. Costa Rica 0.000749532 

Senegal 0.000725935 58. Greece 0.000748104 

Sudan 0.000725244 59. Hungary 0.000747835 

Honduras 0.000722806 60. Venezuela 0.000746206 

Uzbekistan 0.000719287 61. Uruguay 0.000744746 

Germany 0.000719208 62. Namibia 0.000743387 

Slovak Republic 0.000718241 63. Uganda 0.000742334 

Paraguay 0.000715162 64. Russia 0.000739638 

Comoros 0.000710483 65. Romania 0.000738425 

Czech Republic 0.000703802 66. Bulgaria 0.000735480 

Japan 0.000696650 67. Belarus 0.000731715 

India 0.000696406 68. Ukraine 0.000725128 

Tajikistan 0.000691281 69. Nigeria 0.000724093 

Hungary 0.000688275 70. Sri Lanka 0.000721664 

Montenegro 0.000686983 71. Dominican Republic 0.000718888 

Saudi Arabia 0.000686763 72. Indonesia 0.000715315 

Moldova 0.000684002 73. Montenegro 0.000712870 
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Uruguay 0.000683614 74. Belize 0.000710624 

France 0.000679897 75. Argentina 0.000707289 

Angola 0.000674649 76. Mexico 0.000705535 

Lesotho 0.000671067 77. Panama 0.000700796 

Serbia 0.000670506 78. Zambia 0.000697194 

Lao PDR 0.000668657 79. Kazakhstan 0.000696861 

Bosnia and Herzegovina 0.000665706 80. Lebanon 0.000687734 

Niger 0.000663901 81. India 0.000684052 

Eswatini 0.000661827 82. Bolivia 0.000683683 

Benin 0.000661294 83. Kosovo 0.000681948 

Argentina 0.000660636 84. Philippines 0.000681237 

Jamaica 0.000659420 85. Colombia 0.000680129 

Panama 0.000658963 86. Rwanda 0.000677044 

Kenya 0.000657089 87. Vietnam 0.000676400 

Egypt 0.000649365 88. Albania 0.000675731 

Georgia 0.000647811 89. Bosnia and Herzegovina 0.000673243 

Bolivia 0.000647038 90. Gabon 0.000672596 

Chile 0.000645658 91. Georgia 0.000672061 

Netherlands 0.000641756 92. Zimbabwe 0.000663458 

Poland 0.000638857 93. Guatemala 0.000663235 

Bulgaria 0.000638170 94. Azerbaijan 0.000660822 

Denmark 0.000637967 95. El Salvador 0.000657675 

Qatar 0.000637717 96. Malawi 0.000657313 

Lebanon 0.000636352 97. Sierra Leone 0.000654725 

Djibouti 0.000632447 98. Nepal 0.000654637 

United Arab Emirates 0.000632434 99. Ecuador 0.000653376 

Burundi 0.000632033 100. Ghana 0.000653235 

Belgium 0.000629115 101. Algeria 0.000651517 

Latvia 0.000628061 102. Tanzania 0.000647562 

Romania 0.000627863 103. Peru 0.000647153 

Trinidad and Tobago 0.000626537 104. Cambodia 0.000644858 

Uganda 0.000625103 105. Angola 0.000644652 

Austria 0.000624479 106. Cameroon 0.000641195 

Mexico 0.000622363 107. Moldova 0.000640136 

Albania 0.000622069 108. Honduras 0.000638346 

Guatemala 0.000620693 109. Senegal 0.000636898 

Madagascar 0.000617317 110. Ethiopia 0.000636142 

United States 0.000616961 111. Cote d’Ivoire 0.000636064 

Guinea 0.000614786 112. Mauritania 0.000635428 

Ghana 0.000614780 113. Sudan 0.000633603 

Singapore 0.000613771 114. Jordan 0.000632815 

Mali 0.000613018 115. Benin 0.000632556 

Kuwait 0.000612419 116. Uzbekistan 0.000632265 
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Burkina Faso 0.000604919 117. Niger 0.000631393 

Turkey 0.000603936 118. Iraq 0.000626212 

Portugal 0.000603689 119. Congo, Rep. 0.000625536 

Algeria 0.000603642 120. Bhutan 0.000622481 

Bahrain 0.000601176 121. Armenia 0.000621276 

Mauritania 0.000598942 122. Somalia 0.000620078 

Kosovo 0.000597279 123. Tunisia 0.000619392 

Slovenia 0.000593435 124. Congo, Dem. Rep. 0.000618199 

Zambia 0.000592093 125. Nicaragua 0.000618047 

Dominican Republic 0.000591547 126. Burkina Faso 0.000617379 

Congo, Dem. Rep. 0.000589772 127. Mali 0.000616647 

Colombia 0.000587928 128. Bangladesh 0.000615192 

Oman 0.000587707 129. Kyrgyz Republic 0.000611888 

Philippines 0.000585835 130. West Bank and Gaza 0.000611790 

New Zealand 0.000585277 131. Myanmar 0.000611131 

Greece 0.000583005 132. Guinea 0.000606962 

Iran 0.000580341 133. Haiti 0.000605654 

Nepal 0.000578160 134. Egypt 0.000602860 

Cameroon 0.000570815 135. Burundi 0.000600728 

Pakistan 0.000568418 136. Yemen, Rep. 0.000599391 

Canada 0.000567156 137. Madagascar 0.000599258 

China 0.000566436 138. Togo 0.000596707 

Finland 0.000561770 139. Chad 0.000596605 

Luxembourg 0.000559627 140. Pakistan 0.000595458 

Syrian Arab Republic 0.000553632 141. Afghanistan 0.000580652 

Afghanistan 0.000545020 142. Tajikistan 0.000565454 

Hong Kong SAR 0.000489775 143. 
  

Table 4: BSS Points (2017 & 2021 Years) 

2017 BSS Rankings 2021 BSS 

Canada 0.000957516 1. Iceland 0.001167381 

Norway 0.000945143 2. Canada 0.001162199 

New Zealand 0.000919403 3. Norway 0.001150646 

Luxembourg 0.000912692 4. Israel 0.001113519 

United Kingdom 0.000906641 5. United States 0.00111025 

Australia 0.000897957 6. New Zealand 0.001108928 

United States 0.000896553 7. Korea, Rep. 0.001108099 

Finland 0.000891391 8. Denmark 0.001106863 

Switzerland 0.000890665 9. Hong Kong SAR 0.001106237 

Israel 0.000886892 10. Austria 0.001103242 

Japan 0.000884045 11. Finland 0.001101034 

Sweden 0.000882233 12. Australia 0.001099515 

Korea, Rep. 0.00087637 13. Japan 0.001097147 

Denmark 0.000874004 14. Sweden 0.001092762 

Hong Kong SAR 0.000871459 15. Switzerland 0.00108916 

Germany 0.000869374 16. Taiwan 0.001086526 

Singapore 0.000864565 17. Germany 0.001086423 
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Belgium 0.000860915 18. United Kingdom 0.001085281 

Austria 0.000859746 19. Ireland 0.001082256 

Spain 0.000856962 20. Belgium 0.001065037 

Taiwan 0.00085386 21. Spain 0.001059624 

Ireland 0.000850455 22. Italy 0.001049085 

Netherlands 0.000849869 23. Estonia 0.00104655 

Italy 0.000833309 24. Netherlands 0.001042194 

Malta 0.000832865 25. Slovenia 0.00103909 

France 0.000826817 26. Singapore 0.001037018 

Slovenia 0.000822328 27. Slovak Republic 0.001032347 

United Arab Emirates 0.000820263 28. France 0.001030904 

Estonia 0.000815108 29. Czech Republic 0.001023752 

Bahrain 0.000792943 30. Malta 0.001019971 

Croatia 0.000791756 31. China 0.001012788 

Portugal 0.000785608 32. Thailand 0.000993565 

Iran 0.000784418 33. Portugal 0.000984977 

Turkey 0.000780053 34. Poland 0.0009806 

Slovak Republic 0.000779289 35. Mongolia 0.000978634 

Czech Republic 0.000775631 36. Brazil 0.000976144 

Poland 0.000774448 37. Latvia 0.00097531 

Latvia 0.000770694 38. Cyprus 0.000975185 

Namibia 0.000767711 39. South Africa 0.00097077 

Malaysia 0.000767498 40. Greece 0.00096773 

Trinidad and Tobago 0.000761275 41. Croatia 0.000965419 

Kuwait 0.000754785 42. Saudi Arabia 0.000961395 

Thailand 0.000753844 43. Ukraine 0.000961361 

China 0.000750645 44. Chile 0.000953706 

Mongolia 0.000748801 45. Iran 0.000953061 

Belarus 0.000747353 46. Mauritius 0.000951979 

Mauritius 0.00074733 47. Bulgaria 0.000948645 

Venezuela 0.000745079 48. Turkey 0.000943411 

Chile 0.000739311 49. Russia 0.000938134 

Cyprus 0.000736288 50. Malaysia 0.000937498 

Lithuania 0.000735364 51. Uruguay 0.000936494 

Maldives 0.000734825 52. Namibia 0.000934142 

Uruguay 0.000734079 53. Hungary 0.00093004 

Kenya 0.000732977 54. Lithuania 0.000927272 

Bulgaria 0.000723294 55. Kazakhstan 0.000921308 

Saudi Arabia 0.000719228 56. Venezuela 0.00091888 

Brazil 0.000712829 57. Serbia 0.000915056 

Russia 0.000709731 58. Sri Lanka 0.000914664 

South Africa 0.000708108 59. United Arab Emirates 0.000914258 

Hungary 0.000706924 60. Kenya 0.000904203 

Greece 0.000703449 61. Argentina 0.000903812 

Ukraine 0.000702991 62. North Macedonia 0.000898485 

Serbia 0.000702164 63. Bosnia and Herzegovina 0.000895617 

North Macedonia 0.000699268 64. Jamaica 0.00088623 

Costa Rica 0.000694587 65. Bolivia 0.000884422 

Dominican Republic 0.000687571 66. Romania 0.000880409 

Kazakhstan 0.0006809 67. Uganda 0.000874093 

Indonesia 0.000679836 68. Costa Rica 0.000870743 

Sri Lanka 0.000675652 69. Ecuador 0.000855331 

India 0.000672574 70. Moldova 0.000844895 

Montenegro 0.000671533 71. Nigeria 0.000844147 

Romania 0.000671308 72. Georgia 0.000843674 
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Moldova 0.000667862 73. Philippines 0.000833301 

Uganda 0.000666918 74. Peru 0.000831466 

Georgia 0.000664623 75. India 0.000830714 

Argentina 0.00065951 76. Kosovo 0.000828613 

Libya 0.000655627 77. Liberia 0.000826591 

Rwanda 0.000653944 78. Indonesia 0.000825999 

Lebanon 0.000653492 79. Colombia 0.000824064 

Botswana 0.000650132 80. Dominican Republic 0.000819951 

Nepal 0.000647812 81. Ghana 0.000817048 

Bolivia 0.000646176 82. Gabon 0.000815647 

Gabon 0.000645965 83. Nepal 0.000813201 

Armenia 0.000645475 84. Morocco 0.000809846 

Jordan 0.000643983 85. Mozambique 0.000809253 

Nigeria 0.000643469 86. Jordan 0.000805893 

Kosovo 0.000642206 87. Mali 0.000804291 

Ethiopia 0.000633609 88. Armenia 0.000803144 

Bosnia and Herzegovina 0.000632779 89. Cameroon 0.000797503 

Ghana 0.000632767 90. Senegal 0.000795792 

Zambia 0.000631679 91. Zimbabwe 0.000793743 

Colombia 0.000630986 92. Kyrgyz Republic 0.000790126 

Vietnam 0.000630868 93. Panama 0.000787127 

Mozambique 0.00062668 94. Togo 0.000784612 

Panama 0.000624391 95. Lao PDR 0.000784303 

Ecuador 0.000623647 96. Albania 0.000781054 

Peru 0.000623242 97. Cambodia 0.000778707 

Burkina Faso 0.000622871 98. Tunisia 0.000777757 

Zimbabwe 0.000621601 99. Zambia 0.000775795 

Liberia 0.000620695 100. Uzbekistan 0.000774632 

Tunisia 0.000617881 101. Algeria 0.000771606 

Egypt 0.00061752 102. West Bank and Gaza 0.000765531 

Cameroon 0.000616805 103. Benin 0.00076261 

Benin 0.000614201 104. Bangladesh 0.000761918 

Lesotho 0.000613349 105. Myanmar 0.000761757 

Philippines 0.000613135 106. Egypt 0.000760798 

Tajikistan 0.000612189 107. Burkina Faso 0.000758681 

Togo 0.000610449 108. Tanzania 0.000758344 

Azerbaijan 0.000609913 109. Malawi 0.000758073 

Mexico 0.000608158 110. Sierra Leone 0.000756713 

Albania 0.000607946 111. Guinea 0.000751042 

Haiti 0.000606091 112. Cote d’Ivoire 0.000750021 

Turkmenistan 0.000603041 113. Honduras 0.00074571 

Malawi 0.000602561 114. Congo, Rep. 0.000743735 

Honduras 0.000600874 115. Paraguay 0.000742136 

Guatemala 0.00060082 116. Iraq 0.000736429 

Senegal 0.00059917 117. Tajikistan 0.000733141 

Mali 0.000598409 118. El Salvador 0.000730358 

Lao PDR 0.000598047 119. Nicaragua 0.000729839 

Cambodia 0.000590598 120. Afghanistan 0.000719908 

Paraguay 0.000590008 121. Lebanon 0.000710033 

Algeria 0.000589988 122. Pakistan 0.000695023 

Tanzania 0.000589761 123. South Sudan 0.000685446 

Bangladesh 0.000587313 124.   

Mauritania 0.000584762 125.   

Kyrgyz Republic 0.000583741 126.   

Sierra Leone 0.000579017 127.   
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Uzbekistan 0.000578636 128.   

El Salvador 0.000578219 129.   

Cote d’Ivoire 0.000575852 130.   

Nicaragua 0.000574411 131.   

Congo, Rep. 0.000574258 132.   

West Bank and Gaza 0.000572469 133.   

Pakistan 0.000571913 134.   

Myanmar 0.000571718 135.   

Guinea 0.000569237 136.   

Iraq 0.000566584 137.   

Morocco 0.000565053 138.   

Central African Republic 0.000557329 139.   

Niger 0.000554874 140.   

Chad 0.000553756 141.   

Congo, Dem. Rep. 0.000553261 142.   

Gambia, The 0.000549016 143.   

Madagascar 0.000546473 144.   

South Sudan 0.000540595 145.   

Afghanistan 0.000532458 146.   

Iceland 0.000478872 147.   
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ÖZ 

Hızla dönüşen tüketim dünyası, tüketicilerin sosyal bir kimlik oluşturmasının yolu haline gelerek köklü 

değişimler göstermiştir. Bu bağlamda araştırmada; tüketicilerin benlik saygısı, gösterişçi tüketimi, tüketici 

materyalizmi ve başkalarından geri kalmama arzuları arasındaki ilişkiler incelenmiştir. Bu kapsamda, 

Bandırma ilçesindeki bulunan 363 tüketiciye online anket çalışmasından ele edilen veriler, Jamovi 2.6 paket 

programı ve R programlama dili temelli Syntax ile analiz edilmiştir. Elde edilen bulgular, tüketicilerin benlik 

saygısı arttığında, başkalarından geri kalmama arzularının ve materyalizmin azalışa geçtiğini göstermektedir. 

Bununla birlikte başkalarından geri kalmama arzusunda olan tüketicilerin gösterişçi tüketime yöneldikleri ve 

materyalizme yönelen tüketicilerin gösterişçi tüketime yatkın oldukları anlaşılmaktadır.   
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A B S T R A C T 

The rapidly changing world of consumption has shown radical changes as it has become a way for consumers 

to create a social identity. In this context, the research examined the relationships between consumers’ self-

esteem, conspicuous consumption, consumer materialism and their desire to keep up with others. In this 

context, the data from the online survey of 363 consumers in the Bandırma district were analyzed with the 

Jamovi 2.6 package program and R programming language-based Syntax. The findings show that when 

consumers’ self-esteem increases, their desire to keep up with others and materialism decreases. However, it 

is understood that consumers who desire to keep up with others tend to engage in conspicuous consumption, 

and materialistic consumers are prone to conspicuous consumption. 
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1. Giriş 

Günümüzde pazarlamacılar, kişiler arası etkinin tüketici 

davranışlarını etkileyen önemli bir öncü olduğuna 

inanmaktadırlar. (Abrams, 1994; Lascu vd.,1995; Terry ve 

Hogg, 1996). Kişiler arası etki, özellikle karmaşık satın alma 

kararlarında, bilindik markalarda ve grup etkilerinin güçlü 

olduğu durumlarda tüketici davranışını şekillendirmede 

önemli rol oynamaktadır (Lascu ve Zinkhan, 1999).  

Kişiler arası etkide her geçen gün vurgulanan gösterişçi 

tüketim alışkanlığı, tüketicilerin zenginliğini ve sosyal 

statüsünü göstermek için mal veya hizmetlere aşırı para 

harcaması şeklinde karşımıza çıkmaktadır (Veblen, 1934). 

Tüketiciler sosyal tanınma elde etmek, öz imajını 

geliştirmek ve başkalarına prestij sinyali vermek için çeşitli 

ürünlere çok fazla para harcama eğilimi göstermekte 

(Shukla, 2008) ve kendilerini sosyal gruplardan 

farklılaştırmak için gösterişçi tüketimi bir araç olarak 

kullanabilmektedirler (Veblen, 1934). Ayrıca bu tüketiciler 

maddi şeylere sahip olduklarında, kendilerini çevreye karşı 

sosyal statüsü yüksek ve başarılı olarak yansıtacaklarına 

inanabilmektedirler. Maddeciliğin zenginlik ve mülkiyet 

arayışı olarak kategorize edilen bir yaşam bakış açısı haline 

gelmesi, tüketici materyalizmi olarak karşımıza çıkmaktadır 

(Chacko vd., 2018). Bununla birlikte kişiler arası etkide, 

tüketicilerin hedefleri ve isteklerine göre gerçeklik temelli 

kazanımları arasında denge kurmaları da önem 

kazanmaktadır (James, 1890). Şöyle ki tüketicilerin kendi öz 

değerlerine ilişkin öznel değerlendirmeler yapabilmeleri, 

kendilerine saygı duymaları ve kendi değerlerine 

inanmaları; sosyal çevrelerinde kendilerini daha değerli 

hissetmelerini ve çevrelerindeki bireyler ile daha sağlıklı 

ilişkiler kurmalarını sağlayabilmektedir (Orth ve Robins, 

2014; Rosenberg, 1965). Bu kapsamda araştırmada, 

tüketicilerin benlik saygısı, materyalizmi ve başkalarından 

geri kalmama algısı gibi psikolojik değişkenlerin, 

tüketicilerin satın alma davranışı üzerindeki etkilerinin 

araştırılması amaçlanmaktadır. Bu araştırma, tüketicilerin 

davranışlarının psikolojik temellerini anlama noktasında 

önemli katkılar sunmaktadır. Bu katkılardan birincisi, 

tüketicilerin satın alma davranışını şekillendiren faktörlerin 

belirlenmesi iken bir değer katkı ise pazarlamacıların 

tüketicilere daha iyi hitap etmelerini mümkün kılmaktır. 

Böylelikle firmalar ürün ve hizmetlerini tüketicilerin 

beklentilerine göre optimize ederek, daha başarılı pazarlama 

kampanyaları yürütebilecek ve satışlarını maksimize 

edebileceklerdir. Günümüzde her geçen gün hâkim olan 

gösterişçi tüketim modelinin analiz edilmesi ve gösterişçi 

tüketimi etkileyen faktörlerin etkilerinin belirlenmesi ve 

olası sonuçlarının ortaya koyulması araştırmanın temel 

gerekçesidir. 

2. Kavramsal Çerçeve 

Bu bölümde çalışmanın kavramsal çerçevesini oluşturan 

tüketicilerin benlik saygısı, tüketici materyalizmi, 

başkalarından geri kalmama arzuları ve gösterişçi tüketim 

kavramları hakkında bilgi verilmiştir. 

2.1. Benlik Saygısı  

Benlik saygısı, bireylerin kendileriyle ilgili sahip oldukları 

genel değerlilik algısını ifade eden bir kavramdır. Bu 

kavram, bireylerin özsaygısını ve özdeğerini kapsamakta, 

kendisiyle ilgili olumlu ve olumsuz tutumları da 

içermektedir (Doğan ve Eryılmaz, 2013: 2). Rosenberg 

(1965), benlik saygısını bireylerin kendilerini genel olarak 

değerlendirirken duydukları onaylama ya da reddetme 

derecesi olarak tanımlamaktadır. Ona göre benlik saygısı, 

bireylerin kendilerine duydukları saygıyı ve kendi 

değerlerine olan inancı kapsamaktadır. Coopersmith (1967) 

ise benlik saygısını, bireyin kendisini önemli, yeterli ve 

başarılı biri olarak görme derecesi şeklinde açıklamaktadır. 

Tözün (2010: 53), bireylerin kendilerini değerlendirmeleri 

sonucunda ulaştıkları benlik kavramının onaylanmasından 

doğan beğeni durumunu benlik saygısı olarak ifade 

etmektedir. Benlik saygısı öğrenilmiş bir yaşantıdır. Ömür 

boyu devam eden benlik saygısını iki kuramsal görüşe 

dayanmaktadır. Bu görüşlerden birincisi William Cames’in 

bireyin belirli bir alandaki görüşünü ifade eden kuramdır. 

İkincisi ise Cooley’in bireyin kendisi için önemli olan 

kişilerin kendisini nasıl gördüğüne ilişkin algısıdır (Tözün, 

2010: 53).  

Kişiliğin en önemli unsurlarından biri olan benliğin 

beğenilip benimsenmesi benlik saygısını oluşturmaktadır. 

Bireylerin kendisini beğenip, onaylaması sonucu oluşan 

benlik saygısı, yaşamın bir sahne olarak düşünülmesini 

sağlamakta ve bu sahnede bireylerin oynadıkları oyunun 

niteliği ve elde ettikleri doyum benlik saygısı olarak 

açıklanmaktadır (Dilek ve Aksoy, 2013: 96).  

Benliğin gelişimi ile değişim gösteren benlik saygısı, tek 

taraflı bir etkilenim olarak düşünülmemelidir. Benlik saygısı 

hem kişinin davranışlarından hem de diğer kişilerin 

davranışlarından ve tutumlarından etkilenmekte ve bu 

sebeple yüksek ve düşük benlik saygısı olmak üzere iki 

başlık altında ele alınmaktadır (Hasırcı vd., 2023: 121). 

Yüksek benlik saygısı, girişkenlik, yüksek başa çıkma 

becerileri, mutluluk, mücadeleden vazgeçmeme ile 

ilişkilidir. Bunun yanı sıra benlik saygısı yüksek olan 

bireyler, iyi ilişkilere sahiptir. Bu bireyler, diğer bireylerle 

iyi ilişkiler kurabilmekte ve grup içinde konuşmaya istekli 

olmaktadırlar. Kendilerini olumlu algılayan benlik saygısı 

yüksek bireyler, problem yönelimli etkinliklere yönelmekte, 

saygılarını tehdit edici olaylara daha az yönelim 

göstermekte, yaşam doyumu ve mutluluk gibi duygulara 

sahip olmaktadırlar (Güloğlu ve Karaırmak, 2010: 76). 

Ayrıca benlik saygısı yüksek olan bireylerin, iş hayatı, aile 

hayatı ve sosyal hayatlarında başarıyı yakalama ihtimalleri 

(Orth ve Robbins, 2014: 384) daha yüksek olmaktadır. 

Ayrıca bu bireylerin anksiyete, depresyon gibi ruhsal 

kaygılardan uzak yaşadıkları da (Xie vd., 2020: 4) 

gözlenmektedir. 

Düşük benlik saygısı ise kaygı seviyesini artırmaktadır. 

Bireylerde benlik saygısı azaldıkça, hisleri yansıtmada 

sıkıntı yaşanmaktadır. Bu bireyler diğerlerine bağımlı 

yaşamaktadırlar. Yaratıcılık seviyeleri düşük olan bu 
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bireylerin araştırmacı yönleri bulunmamaktadır (Hasırcı vd., 

2023: 121).   

Maslow, bireylerin gerçek anlamda başarılı ve verimli 

olabilmeleri için, sağlıklı bir benlik saygısına sahip olmaları 

gerektiğini ifade etmektedir. Bu nedenle Maslow’a göre 

benlik saygısının iki kaynağı bulunmaktadır. Birinci kaynak, 

bireyin değer verdiği kişilerden gördüğü ilgi ve sevgiyi, 

ikinci kaynak ise bireyin başarı ve yetkinlik duygularını 

kapsamaktadır. Sevgi gereksiniminin karşılanması benlik 

saygısını etkileyen en temel etkendir. Koşulsuz sevgiyle 

büyüyen bireylerin benlik anlayışları olumlu ve güçlüdür 

(Aktaş, 2011: 16). Literatürde tüketicilerin ürünlere anlam 

yükledikleri ve bu anlamlar aracılığıyla benliklerini ifade 

ettikleri belirtilmektedir. Dolayısıyla tüketicilerin, 

markalara atfedilen kişilik özellikleri ile kendi benlikleri 

arasında bağlantı kurdukları ifade edilebilir. Markanın 

kişiliğiyle bireyin benliği arasında uyum olduğunda, 

tüketicilerin o markayı tercih etme eğilimleri de fazla 

olmaktadır. Çünkü bireyler tercih ettikleri marka ile benlik 

saygılarını geliştirmek istemektedirler (Sargın ve Koçer, 

2020: 32).  

Benlik saygısı, sosyal karşılaştırma teorisi, kendi kendine 

hizmet eden yanlılık teorisi, öz tamamlama teorisi ve sosyal 

öğrenme teorisi ile açıklanmaktadır. Sosyal karşılaştırma 

teorisine göre, bireyler kendi başarılarını ve yetkinliklerini 

başkalarıyla kıyaslayarak benlik saygılarını 

şekillendirmektedirler (Festinger, 1954: 7).  Kendi kendine 

hizmet eden yanlılık teorisine göre ise bireyler başarılarını 

içsel faktörlere, başarısızlıklarını ise dışsal faktörlere 

atfetme eğilimindedirler. Bu sayede benlik saygılarını 

koruduklarını belirtmektedirler (Taylor ve Brown, 1988: 

77). Bandura (1977)’nın sosyal öğrenme teorisi, bireylerin 

yeni davranışları başkalarını gözlemleyerek ve taklit ederek 

öğrendiğini ileri sürmektedir (Akers ve Jennings, 2015). 

Teori, bireylerin başkalarının eylemlerini ve bunların 

sonuçlarını izleyerek bilgi, beceri, tutum ve inançlar 

edindiği ve gözlemlenen davranışların modellenmesi ve 

benimsenmesine yol açan gözlemsel öğrenmenin önemini 

vurgulamaktadır. Dolayısıyla bu teori, benlik saygısının 

başkalarından geri kalmama arzuları üzerindeki etkisini 

gösteren çeşitli çalışmalar (Petty, 2018; Lennox ve Wolfe, 

1984);  Stafford ve Cocanougher, 1977; McGuire, 1968) ile 

uyumluluk göstermektedir. İlgili teoriler ışığında 

araştırmada ileri sürülen ilk hipotez şu şekildedir: 

H1: Tüketicilerin benlik saygısı, başkalarından geri 

kalmama arzularını anlamlı olarak etkilemektedir. 

Sembolik öz-tamamlama teorisi ise tüketicilerin benlik 

saygısının materyalist değerler üzerindeki olumsuz etkisine 

ilişkin bir açıklama sunmaktadır (Wicklund ve Gollwitzer, 

1981; Brunstein ve Gollwitzer, 1996). Bu teoriye göre düşük 

benlik saygısı, bireylerin olumlu bir öz imajı yeniden 

kazanmalarına yardımcı olabilecek şeyler arayacaklarını 

veya faaliyetlerde bulunacaklarını öne sürmektedir. Benlik 

saygılarını yükseltmek isteyen bireyler, maddi varlıklara 

yönelim gösterirler ve böylece bireyler, maddi mülklerle 

temsil edilen finansal başarı elde ettiklerinde benlik 

saygılarını geçici olarak artırabilirler (Chang ve Arkin, 

2002). Dolayısıyla bu teori, benlik saygısının materyalist 

değerler üzerindeki doğrudan olumsuz etkisini gösteren 

çeşitli çalışmalar (Gupta ve Singh, 2019; Zhang ve Hawk, 

2019; Gentina vd., 2018; Teng vd., 2017) ile uyumluluk 

göstermektedir. Bu bilgilere göre araştırmada ileri sürülen 

ikinci hipotez şu şekildedir. 

H2: Tüketicilerin benlik saygısı, tüketici materyalizm 

algısını anlamlı olarak etkilemektedir. 

2.2. Başkalarından Geri Kalmama Arzuları 

Tüketicilerin satın alma kararlarını etkileyen önemli 

faktörlerden bir tanesi de sosyal etkileşimdir. Nihai 

tüketicilerin davranışları, sosyal etkileşim içinde olan diğer 

insanlardan etkilenmektedir (Swimberghe vd., 2014). 

Goudge vd. (2017) bu etkilenmenin doğrudan satın alma 

davranışına yansıyabildiğini ifade etmektedir Chernav vd. 

(2011) ile Sarkar vd. (2016) da benzer bulgulara ulaşarak, 

tüketicilerin pahalı ürünleri satın almalarının altında yatan 

nedenin, sosyal kabul görme ve grup üyeliğine ait olma 

isteği olduğunu ifade etmektedirler.  

Tüketicilerin diğer insanların davranışlarından 

etkilenmesinin temelinde, “başkalarından geri kalmama 

arzusu” olarak adlandırılan bir psikolojik mekanizmanın rol 

oynadığı (Bearden vd., 1989) ifade edilebilir. Başkalarından 

geri kalmama arzusu, Park ve Lessig (1977) tarafından 

ortaya atılmıştır ve bu kavram “tüketicilerin kişilerarası 

etkiye karşı duyarlılığı, ürün ve markaların edinimi ve 

kullanımı yoluyla başka tüketicilerle kendi imajını 

karşılaştırma ihtiyacı, satın alma kararları konusunda 

başkalarının beklentilerine uyma isteği ve/veya başkalarını 

gözlemleyerek ürün ve hizmetler hakkında bilgi edinme 

eğilimi” olarak tanımlanmaktadır (Bearden vd., 1989). 

Başkalarından geri kalmama arzusunda olan tüketiciler, 

sadece kendi imajlarını iyileştirmekle kalmayıp aynı 

zamanda sosyal çevrelerinin beklentilerine uygun davranma 

ihtiyacı duyarlar (Bearden vd., 1989). 

Tüketicilerin sosyal çevrelerine uygun davranma ihtiyaçları, 

özellikle yakın çevrelerinin baskısı (meslektaşlar, aile 

üyeleri, arkadaşlar) söz konusu olduğunda daha etkili 

olmaktadır. Bu referans gruplarının onaylamayan tutumları, 

tüketiciler üzerinde psikolojik bir baskı oluşturarak, 

bireylerin kendi isteklerinden ziyade sosyal normlara uygun 

davranmalarına neden olabilmektedir (Sharma ve Klein, 

2020). Bu durum, tüketicilerin kontrolsüz bir şekilde pahalı 

ürünleri satın almalarına ve sonuç olarak sürdürülebilir 

olmayan tüketim alışkanlıkları geliştirmelerine zemin 

hazırlamaktadır (Das vd., 2019). İşyerindeki 

meslektaşlarının yüksek fiyatlı ürünler kullandığını gören 

bir kişi, kendisinin bu ürünlere sahip olmaması sebebi ile iş 

arkadaşları tarafından daha az başarılı veya prestijli 

değerlendirilebileceğine ilişkin bir endişe duyabilir. Bu 

endişe kişinin üzerinde psikolojik bir baskı yaratarak, 

bütçesinin üzerinde harcama yapmasına ve sosyal onay 

ihtiyacını giderebilmek için yüksek fiyatlı ürünler satın 

almasına neden olabilir. 
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Başkalarından geri kalmama arzusunda olan ve Festinger 

(1954)’in sosyal karşılaştırma teorisinde rol oynayan 

bireyler, kendi değerlerini ve yeteneklerini objektif bir 

şekilde ölçmenin zor olduğu durumlarda başkalarına 

bakarak kendilerini değerlendirirler ve bu durum, “sosyal 

karşılaştırma” olarak adlandırılır (Festinger, 1954). Sosyal 

karşılaştırma kavramı, kendi davranışlarımızı daha iyi 

anlamamıza ve özgüvenimizi artırmamıza yardımcı 

olmaktadır. Tsai (2011), bu durumun bazen kalabalıkların 

oluşmasına ve tüketicilerin birbirlerini taklit etmesine neden 

olabileceği göstermektedir. Dolayısıyla sosyal karşılaştırma 

hem bireysel gelişimi desteklerken hem de toplumsal 

davranışları şekillendirebilmektedir. Bu teori, tüketicilerin 

başkalarından geri kalmama arzularının gösterişçi tüketim 

niyetleri üzerindeki etkisini gösteren çeşitli araştırmalar 

(Sahin ve Nasir, 2022; Chernav vd., 2011) ile uyumluluk 

gösterir. Bu bilgiler ışığında ileri sürülen üçüncü hipotez şu 

şekilde ifade edilmiştir. 

H3: Tüketicilerin başkalarından geri kalmama arzuları, 

gösterişçi tüketim niyetlerini anlamlı olarak etkilemektedir. 

2.3. Tüketici Materyalizmi 

Materyalizm, “bir kişinin, arzu edilen nihai durumlara 

ulaşmak için gerekli ya da arzu edilen bir davranış biçimi 

olarak sahip olduklarına ve bunları edinmeye verdiği önem” 

olarak tanımlanmıştır (Richins ve Dawson, 1992: 307). 

Kısaca materyalizm, insanların sahip oldukları şeylere 

verdikleri önemi ifade eder (Belk, 1985; Richins ve Dawson, 

1992) ve bu da sahip olunan şeylerin bireylerin hayatlarında 

işgal ettiği merkeziliği yansıtmaktadır (Richins ve Fournier, 

1991; Muncy ve Eastman, 1998). Aynı zamanda maddi 

varlıkların bir kişi için deneyimlerden daha değerli olan 

materyalizmin, toplumda bir tüketim tarzı olduğu ifade 

edilebilmektedir (Holt, 1995). Bu tüketim tarzı literatürde, 

bireylerin arzuladıkları durumlara ulaşmanın bir yolu 

olarak, maddi mallara sahip olma ve biriktirmeye önem 

verme eğilimi şeklinde vurgulanmaktadır. Dolayısıyla 

maddi değerler, bireylerin yaşamlarında üç açıdan önem arz 

etmektedir. Bunlar aşağıda sunulmuştur (Richins, 2004). 

(i) Maddi varlıklar sahip olmak ve varlıkları biriktirmek 

bireyin merkezinin bir parçası haline gelmiştir. 

(ii) Maddi varlıklar, bireyin kendi ve analitik yaşam 

değerlendirmeleri için bir ölçüt olarak ele alınır.  

(iii) Maddi mallara sahip olmak, mutluluğa ve yaşam 

memnuniyetine sebep olduğuna inanılır. 

Materyalist bir yaklaşım benimseyen tüketiciler, genellikle 

sosyal statü ve başarıyı simgeleyen ürünleri tüketerek 

gösterişçi bir yaşam tarzı benimsemeye yatkınlardır. Bu 

çerçevede tüketicilerin hizmet ve mallara olan talebinin 

sosyal ağlar kurma ihtiyacından, daha yüksek sosyal sınıfları 

ve ekonomik grupları taklit etme arzusundan 

kaynaklandığını savunan Veblen (1989)’in gösterişçi 

tüketim teorisi, statü odaklı tüketim alışkanlıklarını 

vurgulamaktadır. Bu teoride, üstün bir sosyal sınıfa ait 

olmayı göstermeyi amaçlayan rekabetçi ve abartılı tüketim 

davranışlarının hâkimiyeti ön plandadır (Veblen, 1989). 

Konu ile ilgili Zakaria vd. (2021), Chacko vd. (2018), 

Niesiobędzka (2018b), Wu vd. (2017), Lewis ve Moital 

(2016), Haddadi Barzoki vd. (2014), Podoshen vd. (2014), 

Gil vd. (2012) çalışmalarda da tüketicilerin materyalizm 

algısının gösterişçi tüketim niyetlerini etkilediğine yönelik 

bulgulara ulaşılmıştır. Bu doğrultuda çalışmada ileri sürülen 

dördüncü hipotez şu şekildedir. 

H4: Tüketicilerin materyalizmi algısı gösterişçi tüketim 

niyetlerini anlamlı olarak etkilemektedir. 

2.4. Gösterişçi Tüketim 

Veblen (1989)’in “Theory of the leisure class” ile ortaya 

koyulan gösterişçi tüketim, tüketicilerin sahip oldukları 

ekonomik ve kültürel sermayenin eksikliklerini sembolik 

olarak kapatmak amacıyla, belirli ürün ve hizmetleri satın 

alarak, kullanarak ve bu sayede kendilerini diğerlerinden 

farklılaştırarak bir kimlik oluşturma çabası olarak 

tanımlanabilir (Pine et al., 1999). Bu davranış, bireyin 

doğuştan gelen bir özelliği olarak görülse de aslında belirli 

sosyal ve kültürel koşullar altında şekillenen bir tüketim 

eğilimidir (Lewis ve Moital, 2016).  

Gösterişçi tüketim; zenginliği ima etmek, bireyin 

zenginliğine dikkat çekmek ve egoyu yükseltmek için pahalı 

eşyalara sahip olmayı ve bunları sergilemeyi ifade 

etmektedir (Veblen, 1934). Gösterişli ürünler, sosyal 

ihtiyaçların yanı sıra maddi ihtiyaçları da karşılama yeteneği 

nedeniyle tüketilir ve bu ürünler satın alınan diğer 

ürünlerden başkalarının yanında görsel olarak gösterilmeye 

veya açıkça kullanılmaya yatkın olması bakımından 

farklıdır (Belk, 1988; Grubb ve Grathwohl, 1967; O’Cass ve 

McEwen, 2004).  Başka bir deyişle, tüketiciler referans 

grupları için neyin olağan olduğuna dair algılarına göre ürün 

satın alırlar ve ürün memnuniyeti de genellikle bu referans 

grubunun tepkisinden kaynaklanır (Wong, 1997). 

Dolayısıyla yapılan gösterişçi tüketim seçkinlerin onu 

seçkin tutmak için mücadele ettiği, ayrıcalıklı bir 

davranıştan kitlesel tüketime nasıl dönüştüğünü 

göstermektedir (Page, 1992). Ayrıca gösterişçilik sadece bir 

ürün tercihini değil, aynı zamanda tüketicinin kendisini 

ifade etme biçimini de yansıtmaktadır. Bu nedenle gösterişçi 

tüketimi ölçmek için yapılan çalışmalarda, tüketicilerin 

farklı ürünlere yönelik tutumları kadar, bu ürünlerin 

sembolik anlamlarını nasıl yorumladıkları da dikkate 

alınmaktadır (Chaudhuri vd., 2011; Firat ve Venkatesh, 

1993) 

3. Literatür Taraması 

Benlik saygısı ile tüketici materyalizmi arasındaki ilişki, 

kişinin kendilik algısının, maddi değerlere ve tüketim 

davranışlarına olan yaklaşımını nasıl şekillendirdiğine dair 

önemli bilgiler sunmaktadır. Ancak benlik saygısının 

doğasına bağlı olarak iki değişken arasındaki ilişki 

değişkenlik gösterebilmektedir. Dengeli ve yüksek benlik 

saygısına sahip bireyler, materyalizme daha az ihtiyaç 

duyarken, kırılgan benlik saygısına sahip bireyler dışsal 
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doğrulamaya olan ihtiyaçları nedeniyle materyalist 

eğilimlere daha açık olabilirler (Baltacı, 2020: 263). 

Literatürde benlik saygısı ve materyalizmi ilişkisini ele alan 

araştırmalar arasında Park ve John (2011), Nagpaul ve Pang 

(2017), Gupta ve Singh (2019), Trzcińska ve Sekścińska 

(2021), Jalees vd. (2024), Wang vd. (2020), Inseng Duh vd. 

(2021), Yurchisin ve Johnson (2004), Öztek ve Çengel 

(2020) yer almaktadır. Park ve John (2011) çalışmasında 

benlik saygısının materyalizm üzerindeki etkisini ele 

almıştır. Yapılan analizlerin neticesinde benlik saygısının 

materyalizm üzerinde anlamlı etkisinin olduğu 

belirlenmiştir. Nagpaul ve Pang (2017), çalışmasında benlik 

saygısının materyalizmi teşvik ettiği belirlenmiştir. Gupta 

ve Singh (2019), Hindistan’ın Uttar Pradesh eyaletinde 

yaşamakta olan 18-65 yaş arası 600 birey ile 

gerçekleştirdikleri çalışmada benlik saygısının materyalizm 

üzerinde anlamlı etkiye sahip olduğu sonucuna 

ulaşmışlardır. Trzcińska ve Sekścińska (2021), Polonya’da 

yaşayan ve orada çalışan 1138 kişi ile finansal statü, 

materyalizm ve benlik saygısı ilişkisini inceleyen bir 

çalışma hazırlamışlardır. Araştırmanın analizleri finansal 

statü ile materyalizm ilişkisinde benlik saygısının aracılık 

etkisinin olduğunu belirtmektedir.  

Konu ile ilgili Jalees vd. (2024), 397 üniversite çalışanıyla 

hazırladıkları araştırmada materyalizm ve benlik saygısı 

ilişkisini ele almışlardır. Yapılan analizlerin sonucunda 

benlik saygısının materyalizm üzerinde anlamlı etkisinin 

olduğu belirlenmiştir. Wang vd. (2020), Çin’de öğrenim 

gören 430 üniversite öğrencisiyle hazırladıkları araştırmada 

benlik saygısının materyalizm üzerinde anlamlı etkisinin 

olduğunu tespit etmişlerdir. Inseng Duh vd. (2021), 207 

tüketiciden topladıkları verilerle mutluluk, benlik saygısı ve 

materyalizm ilişkisini ele alan bir araştırma hazırlamışlardır. 

Yapılan analizlerin neticesinde benlik saygısı yüksek olan 

bireylerin mutluluk seviyelerinin de yüksek olduğu 

belirlenmiş ve bu bireylerde materyalizmin düşük olduğu 

görülmüştür. Yurchisin ve Johnson (2004), 18-24 arası 305 

tüketiciyle gerçekleştirdikleri araştırmada tüketicilerin 

benlik saygısının materyalist düşünceleri azalttığını 

belirlemişlerdir. Öztek ve Çengel (2020) ise 601 tüketiciyle 

gerçekleştirdikleri araştırmada materyalizm ve benlik 

saygısının gösterişçi tüketim eğilimi üzerindeki etkisini ele 

almışlardır. Yapılan analizlerin sonucunda benlik saygısının 

gösterişçi tüketimi etkilemediği görülmektedir. 

Materyalizmin ise gösterişçi tüketim eğilimi üzerinde 

anlamlı etkisi olduğu belirlenmiştir. Benlik saygısı ile 

materyalizm ilişkisini ele alan araştırmalar incelendiğinde, 

benlik saygısı ve materyalizm arasındaki ilişkinin, bireyin 

öz-yeterlilik, sosyal karşılaştırma ve statü arayışı gibi 

psikolojik ihtiyaçları çerçevesinde şekillendiği 

görülmektedir. 

Materyalizmin yüksek olduğu bireylerin, sosyal 

çevrelerinde fark edilme ve onay alma isteği daha fazladır 

ve bu da gösterişçi tüketimi tetikleyen önemli 

faktörlerdendir (Sivanathan ve Pettit, 2010: 566). Bu 

bireyler, maddi varlıklar aracılığıyla kendilerini ifade 

etmeye ve toplumsal statülerini pekiştirmeye 

çalışmaktadırlar. Aynı zamanda, bu ilişki, sosyal 

karşılaştırma ve öz yeterlilik gibi psikolojik ihtiyaçlarla da 

şekillenmektedir (Souiden vd., 2011: 336). Literatürde 

materyalizm ve gösterişçi tüketim ilişkisini ele alan 

araştırma örnekleri arasında, Podoshen ve Zhang (2011), 

Segal ve Podoshen (2013), Akın (2021), Akçalı ve Hacıoğlu 

(2022), Tokmak (2019), Doğan vd. (2017) yer almaktadır. 

Podoshen ve Zhang (2011), 18-35 yaş arası 600 genç bireyle 

hazırladıkları araştırmada materyalizm ve gösterişçi tüketim 

eğilimi ilişkisini ele almışlardır. Yapılan analizlerin 

neticesinde materyalist bireylerin gösterişçi tüketim 

eğiliminde oldukları tespit edilmiştir. Segal ve Podoshen 

(2013), çalışmasında Amerika’da yaşayan 1180 tüketici ile 

materyalizm ve gösterişçi tüketim eğilimi ilişkisini ele 

almış, materyalist tüketicilerin gösterişçi tüketim eğilimde 

olduklarını gözlemlemişlerdir. Akın (2021), İstanbul’da 

yaşayan 18 yaş üstü 2157 tüketiciyle bir araştırma 

gerçekleştirmiştir. Araştırma kapsamında yapılan 

analizlerin sonucunda materyalist bireylerin gösterişçi 

tüketime eğilimli oldukları sonucuna ulaşılmıştır. Akçalı ve 

Hacıoğlu (2022), Türkiye ve Almanya’da yaşayan farklı 

sosyodemografik özelliklere sahip 362 bireyle hazırladıkları 

çalışmada materyalizmin gösterişçi tüketim eğilimini 

arttırdığı sonucuna ulaşmışlardır. Tokmak (2019), 400 

üniversite öğrencisiyle hazırladığı araştırmada materyalist 

eğilimin ve tüketici ahlakının gösterişçi tüketim eğilimi 

üzerindeki etkisini ele almıştır. Yapılan analizlerin 

neticesinde materyalist eğilimin ve tüketici ahlakının 

gösterişçi tüketim eğilimi üzerinde anlamlı etkilerinin 

olduğu tespit edilmiştir. Doğan vd. (2017), üniversite 

öğrencileri ile hazırladıkları araştırmada materyalizmin 

gösterişçi tüketim eğilimi üzerinde anlamlı etkisinin olduğu 

sonucuna ulaşmışlardır.  

Başkalarından geri kalma korkusu, bireyleri sosyal onay 

kazanmak için maddi varlıklar aracılığıyla kendilerini ifade 

etmeye yönlendirebilir. Bu durum, bireyin statü sembolü 

ürünlere yatırım yaparak sosyal çevresinde kendini ispat 

etme çabasını arttırır (Trigg, 2001: 103). Özelikle sosyal 

karşılaştırma baskısı, bireylerin tüketim davranışlarını daha 

da şekillendirmektedir. Çünkü bireyler, genellikle 

başkalarının sahip olduklarıyla kendilerininkini kıyaslama 

eğilimindedirler (Kim, 2015). Literatürde başkalarından geri 

kalmama arzularıyla gösterişçi tüketim eğilimi ilişkisini ele 

alan araştırmalar arasında Niesiobędzka (2018a),  Esmer ve 

Sümer (2023),  Jain (2024), Bahri-Ammari vd. (2020), 

Shaikh (2019) bulunmaktadır. Niesiobędzka (2018a), 

hazırladığı araştırmada başkalarından geri kalmama 

arzusunda olan bireylerin gösterişçi tüketime yöneldikleri 

sonucuna ulaşmıştır. Esmer ve Sümer (2023), sosyal 

medyayı aktif olarak kullanan 282 kişiden topladıkları 

verilerle hazırladıkları araştırmada başkalarından geri 

kalmama arzularının gösterişçi tüketim üzerinde anlamlı 

etkiye sahip olduğu sonucuna ulaşmışlardır. Jain (2024), Y 

kuşağından 233 kişiden topladığı verilerle bir araştırma 

hazırlamış, araştırmanın sonucunda başkalarından geri 

kalmama arzuları gösteren bireylerin lüks ve gösterişçi 

tüketime yöneldiklerini belirlemiştir. Bahri-Ammari vd. 
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(2020), hazırladıkları araştırmada başkalarından geri 

kalmama arzuları gösteren tüketicilerin gösterişçi ve lüks 

tüketim eğilimine yöneldikleri sonucuna ulaşmışlardır. 

Shaikh (2019) ise genç tüketiciler arasında gösterişçi 

tüketim eğilimi ve başkalarından geri kalmama arzuları 

ilişkisini ele alan bir çalışma hazırlamıştır. Araştırma 

kapsamında yapılan analizlerin neticesinde başkalarından 

geri kalmama arzularının gösterişçi tüketim eğilimi üzerinde 

anlamlı etkiye sahip olduğu tespit edilmiştir. 

Benlik saygısı düşük olan bireyler, sosyal çevrelerinde 

yeterliliklerini kanıtlamak ve değer görmek amacıyla daha 

fazla sosyal karşılaştırma yapabilirler. Bu durum, 

başkalarından geri kalmamak için daha fazla çaba 

göstermelerine ve dışsal doğrulama arayışlarına neden 

olabilir (Zeigler-Hill ve Terry, 2007: 146). Diğer yandan 

yüksek benlik saygısına sahip bireyler, genellikle içsel 

doğrulamalara daha fazla güvenir ve başkalarından geri 

kalmama baskısında karşı daha dirençli olurlar (Crocker ve 

Park, 2004: 405). Literatürde benlik saygısı ile 

başkalarından geri kalmama arzularını ele alan araştırmalar 

arasında Parıltı ve Tunç (2018), Eastman ve Iyer (2023), yer 

almaktadır. Parıltı ve Tunç (2018), 92 üniversite çalışanıyla 

gerçekleştirdikleri araştırmada benlik saygısının 

başkalarından geri kalmama arzularının üzerinde anlamlı 

etkiye sahip olduğu sonucuna ulaşmışlardır.  Eastmen ve 

Iyer (2023) çalışmasında benlik saygısı yüksek olan 

bireylerin başkalarından geri kalmama arzusunda 

olmadıklarını belirtmektedir. 

4. Araştırmanın Yöntemi 

Çalışmanın bu bölümünde, araştırma amacı ve modeli, 

evreni, örneklemi ve araştırmanın veri toplama tekniği ile 

veri toplama süreci açıklanmıştır. Bu çalışmanın anket 

uygulaması için Bandırma Onyedi Eylül Üniversitesi, 

Sosyal ve Beşerî Bilimler Etik Komisyonu tarafından 

2023/04 toplantı sayılı ve 14.04.2023 tarihli kararı ile etik 

kurul izni verilmiştir. 

4.1. Araştırma Amacı ve Modeli 

Araştırmanın odak noktası, tüketicilerin benlik saygısı, 

gösterişçi tüketimi, tüketici materyalizmi ve başkalarından 

geri kalmama arzuları arasındaki ilişkiyi değerlendirmektir. 

Bu amaç doğrultusunda kurulan ve bir önceki başlıkta 

gerekçelendirilen hipotezlere göre araştırmanın modeli 

oluşturulmuştur Araştırma hipotezlerini içeren model Şekil 

1’de gösterilmektedir. 

Şekil 1. Araştırmanın Modeli 
 

 

4.2. Örnekleme ve Veri Toplama Süreci 

Araştırmanın evrenini, Balıkesir ilinin Bandırma ilçesindeki 

yaşayan tüketiciler oluşturmaktadır. Bu çerçevede evrenin 

sayısının belli olmaması sebebiyle araştırmada gereken 

örnekleme ulaşmak için olasılığa dayalı olmayan örnekleme 

tekniklerinden kolayda örnekleme ile toplanmasına karar 

verilmiştir.  

Araştırmada veri toplama aracı olarak anket kullanılmıştır.  

Anket formunda tüketici materyalizminin ölçülmesinde 

Richins (2004) tarafından geliştirilen 9 ifadeden oluşan 

ölçek kullanılmıştır ve bu ölçeğin Cronbach’s alpha değeri 

0,840 olarak belirlenmiştir. Benlik saygısının ölçülmesinde 

Tafarodi ve Swan (2001) tarafından geliştirilen Doğan 

(2011)’ın uyarladığı ölçekten yararlanılmıştır ve bu ölçekte 

16 ifade bulunmaktadır. Başkalarından geri kalmama 

arzularının ölçülmesinde Bearden vd. (1989) tarafından 

geliştirilen ölçekten yararlanılmıştır ve bu ölçek 8 ifadeden 

oluşmaktadır. Gösterişçi tüketimin ölçülmesine ilişkin 

Chaudhuri vd. (2006)’nin geliştirdiği ölçek kullanılmıştır. 

Bu ölçek 11 ifadeden oluşmaktadır ve bu ölçeğin 

Cronbach’s alpha değeri 0,820 olarak belirlenmiştir. 

Benlik Saygısı 

Başkalarından Geri 

Kalmama Arzusu 

Tüketici Materyalizmi 

Gösterişçi Tüketim 

Niyeti 

H1 H3 

H2 H4 
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Araştırmadaki ölçekler, 5’li Likert skalası ile 

değerlendirilmiştir (Joshi vd., 2015: 398). 

Araştırmanın anket formunun uygulanabilmesi için ilgili 

üniversitenin etik kurulundan onay alındıktan sonra 

oluşturulan anket formunun ön testi, 10 Ağustos-10 Eylül 

2024’te Balıkesir ilinin Bandırma ilçesinde online anket 

şeklinde uygulanmıştır. Ön test sonucunda 120 tüketiciden 

veri toplanmış ve yapılan incelemede tüm ölçeklerin alfa 

değerlerinin 0,70’ten yüksek olduğu ve boş bırakılan soru 

sayısının da çok düşük olduğu görülmüştür. Bu sebeple 

oluşturulan anket formunun katılımcılar tarafından 

anlaşıldığına kanaat getirilmiş ve veri toplama aşamasına 

geçilmiştir. 

Araştırmanın uygulama aşamasında 15 Eylül-15 Kasım 

2024 tarihlerinde Bandırma ilçesindeki 475 katılımcıya 

anket çalışması ile uygulanmıştır. Mevcut anakütle dağılımı 

hakkında kesin bir bilgi olmaması ve hızlı veri elde etmede 

kullanılan kestirme bir yol olması sebebi ile (Arslan vd., 

2018: 33) veriler kolayda örnekleme ile toplanmıştır. Bu 

katılımcılardan 47 tüketici kontrol sorusuna hatalı cevap 

verdikleri için veri setinden çıkarılmıştır. Kalan 428 

katılımcıya ilişkin verilerin incelenmesi sonucunda, 65 

katılımcıya ilişkin verilerin çoklu uç değer olduğu 

Mahalonobis analizi sonucunda anlaşılmıştır. Bu sebeple 65 

katılımcıya ilişkin veriler de analizden çıkarılmıştır. Yapılan 

işlemler sonucunda araştırma örneklemi 363 katılımcıdan 

oluşturulmuştur. Anket çalışmalarında örneklem 

büyüklüğünü belirlerken, genellikle anketin soru sayısının 

en az 5 ila 10 katı kadar örneklem kullanılması önerilir. 

Ancak ideal örneklem büyüklüğü araştırmanın amacı, analiz 

türü ve istatistiksel güç gibi faktörlere bağlı olarak 

değişebilir. Bu çalışmanın örneklem büyüklüğü 363 olduğu 

için anketin soru sayısının 5 katı geçtiği (44*5=220) 

belirlenmiştir ve bu sebeple örneklem büyüklüğü, yeterli 

doygunluğa ulaşmıştır  (Hair vd., 2010). Araştırma 

kapsamında elde edilen verilerin analizi, Jamovi 2.6 paket 

programı ve R programlama dili temelli Syntax ile 

gerçekleştirilmiştir. 

4.3. Bulgular 

Araştırmaya katılan tüketicilerin demografik bilgileri olan 

cinsiyet, yaş, medeni durum, eğitim durumu ve aylık geliri 

Tablo 1’de gösterilmektedir. 

Tablo 1: Demografik Bilgiler 

Değişkenler Alt Gruplar Frekans Yüzde (%) 

Cinsiyet Kadın 198 54,5 

 Erkek 165 45,5 

Medeni Durum Bekar 157 43,3 

 Evli 206 56,7 

Yaş 18-24 yaş arası 19 5,2 

 25-31 yaş arası 65 17,9  
32-38 yaş arası 154 42,4 

 39-45 yaş arası 95 26,2 

 46 ve üzeri 30 8,3 

Eğitim Durumu Lise 25 6,9 

 Ön Lisans 94 25,9 

 
Lisans 136 37,5 

 Yüksek Lisans 92 25,3 

 Doktora 16 4,4 

Gelir Durumu 0-17.000 ₺ 36 9,9  
17.001-30.000₺ 69 19,0 

 30.001-43.000₺ 121 33,3 

 43.001-56.000₺ 104 28,7 

 56.001₺ ve üzeri 33 9,1 

 Toplam 363 100 

Araştırmaya katılan tüketicilerin %54,5’inin kadın (198 

kişi), %45,5’i ise erkek (165 kişi)’ tir. Tüketiciler medeni 

durum açısından değerlendirildiğinde; evli tüketici sayısının 

(206 kişi) bekar tüketici (157 kişi) sayısından fazla olduğu 

belirlenmiştir. Yaş açısından tüketiciler ele alındığında; 32-

38 yaş arasındakilerin (154 kişi) çoğunlukta olduğu 

belirlenmiştir. Eğitim durumuna göre; tüketicilerin 

çoğunluğunun lisans mezunu (136 kişi) olduğu ve 

tüketicilerin çoğunluğunun aylık gelirinin 30.001-43.000₺ 

arasında olduğu (121 kişi) anlaşılmaktadır. Araştırmaya 

katılan tüketicilerin internet alışverişi tercihleri ile ilgili 

bulgular ise Tablo2’de gösterilmektedir. 

Tablo 2: Tüketicilerin İnternet Alışverişi Tercihleri 

Değişkenler 

Alt Gruplar  Frekans  

Yüzde 

(%) 

Tercih edilen site Trendyol 118 32,5 

 Hepsiburada 120 33,1  
n11 50 13,8 

 Aliexpress 58 16,0 

 Morhipo 15 4,1 

 Diğer 2 ,6 

Tercih edilen sektör Kişisel Bakım 61 16,8 

 Giyim 138 38,0 

 Otomotiv Ürünleri 68 18,7 

 Gıda 12 3,3 

 Ev Eşyaları 84 23,1 

Tercih edilen zaman dilimi 08:00-12:00 21 5,8 

 12:01-16:00 48 13,2 

 16:01-20:00 96 26,4 

 20:01-00:00 124 34,2  
00:01 ve sonrası 74 20,4 

Araştırmanın bulgularına göre, tüketicilerin en çok tercih 

ettiği internet sitelerinin Hepsiburada ve Trendyol olduğu, 

tüketicilerin en çok giyim sektöründe internet alışverişi 

gerçekleştirdikleri ve en çok 20:01-00:00 saat aralığında 

internet alışverişi yaptıkları belirlenmiştir. 

4.3.1. Araştırma Hipotezlerin Test Edilmesi 

Araştırmada oluşturulan modelin ve ileri sürülen 

hipotezlerin bütüncül bir şekilde test edilmesi için yapısal 

eşitlik modellemesi (YEM) kullanılmasına karar verilmiştir. 

YEM analizinin ölçüm hatalarını da hesaplayarak model 

testine dâhil etmesi ve yapısal modelde ileri sürülen 

nedensellik ilişkilerinin veriler tarafından desteklenip 

desteklenmediğini belirlemek için uyum değerlerini 

kullanması (Türkay vd., 2018) sebebi ile çeşitli avantajlar 

sunmaktadır. Bununla birlikte YEM, boş veri ile 

çalışmamaktadır. Yapılan incelemede veri setinde 78 adet 
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boş veri olduğu görülmüştür. İlgili boş veriler EM 

(Expectation maximization) algoritması kullanılarak 

tamamlanmıştır. EM algoritması, eksik veri sorununu 

çözmek için istatistiklerde gözlemlenmeyen değişkenlere 

bağlı istatistiksel modellerin parametrelerinin en büyük 

olasılığını tahminlemek için kullanılmaktadır ve böylece 78 

veri EM algoritması ile oluşturulmuştur (Howell, 

2007;Yılmaz, 2016; Zeybek, 2024). Sonuç olarak 363 eksik 

verinin analizi, Jamovi 2.6 paket programı ile R 

programlama dili temelli Syntax kullanılarak 

gerçekleştirilmiştir. Analiz öncesi modelde yer alan 

değişkenler normallik sınamasına tabi tutulmuş ve bazı 

değişkenlerin basıklık ve çarpıklık değerlerinin kritik 

değerler olan      (-2 ila +2 arasındaki değerlerin) olduğu 

görülmüştür. Bu sebeple analizde normallik ihlaline 

dayanıklı olan Robust Maksimum Olabilirlik (MLM) 

tahmincisi kullanılmıştır. Bu tahminci ile veri setinin yapısı 

doğru bir şekilde açıklanmakta ve analiz sonuçlarının 

güvenilirliği artırılmaktadır (Yuan ve Gomer, 2021: 4). 

Araştırmanın hipotezler test edilmesi için ilk aşamada; 

oluşturulan ölçüm modeli doğrulayıcı faktör analizi ile test 

edilmiştir. Araştırmanın modelindeki benlik saygısı 

ölçeğinden 5 soru, tüketici materyalizmi ölçeğinden 4 soru, 

gösterişçi tüketim ölçeğinden 1 soru asgari yük değerini 

sağlamadıkları için analizden çıkarılmıştır. Modelden bu 

sorular çıkarıldıktan sonra gerçekleştirilen ölçüm modeli 

sonuçları Tablo 3’de sunulmuştur. 

Tablo 3: Ölçüm Modelinin Sonuçları 

Yapı İfade Kısaltma Yük 

Değeri 

Standard Yük 

Değeri (Beta) 
Cronbach’s 

Alpha 

Mc Donald ‘S 

Omega 

 Yaptığım işlerde oldukça yeterliyim. BS1 1.012 0.678 

0.901 0.866 

 Kendimle oldukça barışığım. BS3 1.000 0.743 

 Uğrunda çaba gösterdiğim her işi 

başarabilirim 

BS4 1.063 0.685 

 Bazen benim için önemli olan şeyleri 

başarmakta zorlanırım. 

BS8 0.933 0.601 

Benlik Saygısı Kendimden gayet memnunum. BS9 1.120 0.707 

(BS) Zorluklarla başa çıkmada bazen yetersiz 

kalırım. 

BS10 0.785 0.564 

 Kendi kişisel değerimden asla şüphe 

duymam. 

BS11 1.020 0.689 

 Birçok konuda oldukça başarılıyımdır. BS12 1.066 0.704 

 Hedeflerimi gerçekleştirmede bazen 

başarısız olurum. 

BS13 0.900 0.586 

 Çok yetenekliyim. BS14 1.038 0.697 

 Keşke yaptığım işlerde daha başarılı 

olsam. 

BS16 0.918 0.592 

 Bir şeyler satın almak beni mutlu ediyor. TM5 1.000 0.612 

0.792 0.830 

 Hayatımda lüks şeyler olmasından 

memnun olurum.  

TM6 1.066 0.700 

Tüketici 

Materyalizmi  

Şu anda sahip olmadığım bazı şeylere 

sahip olsam hayatım daha iyi olurdu. 

TM7 1.129 0.637 

(TM) Daha çok şey alabilsem daha mutlu 

olurum. 

TM8 1.311 0.782 

 Bazen almak istediğim her şeyi alamamak 

beni rahatsız ediyor. 

TM9 1.040 0.641 

 Başkalarının satın aldığım ürünleri ve 

markaları beğenmesi önemlidir.  

BGKAL1 1.000 0.650 

0.877 0.815 

 Ürün satın alırken genellikle başkalarının 

onaylayacağını düşündüğüm markaları 

satın alırım. 

BGKAL2 0.754 0.600 

 Başkaları beni bir ürün kullanırken 

görebiliyorsa, sık sık satın almamı 

bekledikleri markayı satın alıyorumdur.  

BGKAL3 0.861 0.609 

Başkalarından 

geri kalmama 

arzuları 

Hangi markaların ve ürünlerin başkaları 

üzerinde iyi izlenimler bıraktığını bilmek 

hoşuma gidiyor. 

BGKAL4 0.797 0.569 

(BGKAL) Başkalarının satın aldığı aynı ürünleri ve 

markaları satın alarak aidiyet duygusu elde 

ediyorum.  

BGKAL5 0.925 0.626 

 Birisi gibi olmak istersem, sık sık satın 

aldıkları markaları almaya çalışırım. 

BGKAL6 1.107 0.756 

 Sık sık satın aldıkları ürünleri ve markaları 

satın alarak diğer insanlarla özdeşleşirim.  

BGKAL7 1.156 0.781 

 Doğru ürünü veya markayı satın 

aldığımdan emin olmak için genellikle 

başkalarının ne satın aldığını ve 

kullandığını gözlemliyorum. 

BGKAL8 1.027 0.716 
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Gösterişçi 

Tüketim 

Satın aldığım pahalı ürünler benim adıma 

konuşur.  

GT1 1.000 0.682 

0.900 0.856 

(GT) Havalı bir topluluğun/kulübün mensubu 

olmak isterim 

GT3 0.682 0.543 

 İmkânım dahilinde duvarlarıma en iyi 

sanatçıların eserlerini asarım.  

GT4 0.662 0.519 

 Herkes tarafından satın alınan sıradan bir 

ürünü almak yerine, kendi zevkimi 

yansıtan sıra dışı ürünleri ararım. 

GT5 0.821 0.610 

 Herkes benim göz zevkime sahip olmayı 

arzular.  

GT6 1.003 0.701 

 Enteresan ürünler alarak çevreme onlardan 

farklı olduğumu gösteririm.  

GT7 1.209 0.816 

 Seçtiğim ürün ve markalarla herkesin 

hayranlık duyduğu kendi tarzımı 

oluştururum.  

GT8 1.110 0.811 

 Daima en revaçta ürünleri satın alırım.  GT9 0.965 0.698 

 Orijinal olduğumu göstermek amacıyla 

genellikle satın alacağım ürünlerin farklı 

versiyonlarını satın alırım. 

GT10 0.910 0.667 

 Herkesin kültür seviyemin yüksek 

olduğunu düşünmesini arzularım. 

GT11 0.826 0.606 

Model Uyum Değerleri: x2= 1050 df=503 x2/df=2,08 

CFI: 0,913, TLI: =,902 

RMSEA: 0,055 SRMR: 0,065 

Ölçüm modelinin uyumu için kullanılan değerlerden ilki 

RMSEA’dır.  RMSEA değeri eşit korelasyon dağılımı 

varsayımına dayanan, hipotezi test etmek için kullanılan bir 

değerdir ve bu değerin, 0.08’den küçük olması model 

uyumunun kabul edilebilir olduğunu göstermektedir (Kline 

2023; Şimşek 2020). Bu araştırmadaki RMSEA değeri 

0,055 ile kabul edilebilirdir. Bir diğer uyum iyiliği değeri 

olan SRMR değeri de 0.08’den küçük olduğunda model 

uyumu kabul edilebilir (Uygun vd., 2010) olduğu ifade 

edilebilir. Ölçüm modelinin SRMR değeri de 0,065 ile bu 

uyumu sağlamaktadır. Model uyumunda örnek çapı 

büyüklüğünü ve modeldeki serbestlik derecesini baz alan 

CFI indeksi ise 0.90 ve üzerinde olduğunda modelin, yeterli 

bir uyuma sahip olduğu (Bentler, 1990) sonucuna 

ulaşılabilmektedir. Ölçüm modelinin CFI değerinin 0,913 

olduğu ve bu sebeple modelin kabul edilebilir bir uyuma 

sahip olduğu ifade edilebilmektedir. Diğer bir uyum iyiliği 

değeri olan x2/df değerinin ise 3 değerinden küçük olması 

beklenir (Bentler, 1990) ve bu araştırmadaki olan x2/df 

değeri de 2,08 ile kabul edilebilir sınırlar dahilindedir.  

Bir bütün olarak uyumlu olduğu kabul edilen modelde yer 

alan ölçeklere ilişkin güvenilirliklerin hesaplanmasında; yer 

alan verilerin en iyi tahmininin gerçekleştirilmek istenmesi 

(Zinbarg vd., 2007) ve ikincil bir güvenilirlik kontrolü 

yapabilmek adına; Cronbach Alpha’nın yanı sıra 

McDonald’ın Omega değeri de hesaplanmıştır.   

Cronbach Alpha ve Mc Donald’s Omega güvenilirlik 

değerleri incelendiğinde her iki değerin de 0,70’in üzerinde 

olduğu ve bu sebeple ölçeklerin iç tutarlığa sahip olduğu 

anlaşılmaktadır.  

Model uyumu ve güvenilirliği kabul edilen model, bu 

aşamadan sonra hipotezlerin test edilmesi için YEM’in 

ikinci aşaması olan yapısal model analizine tabi tutulmuştur. 

Elde edilen sonuçlar Tablo 4’te gösterilmektedir. 

Tablo 4: Yapısal Model Sonuçları 

Hipotez No İlişki Katsayı SE Beta p Sonuç 

H1 BS→BGK -0.480 0.069 -0.457 <.001 Hipotez kabul 

H2 BS→TM -0.331 0.059 -0.368 <.001 Hipotez kabul 

H3 BGK→GT 0.715 0.078 0.691 <.001 Hipotez kabul 

H4 TM→GT 0.231 0.060 0.191 <.001 Hipotez kabul 

Tablo 4’te yer alan model sonuçları incelendiğinde, kurulan 

modeldeki tüm yolların istatistiksel olarak anlamlı olduğu 

anlaşılmaktadır. Bu bağlamda, tüketicilerin benlik 

saygısının, başkalarından geri kalmama arzuları üzerinde 

negatif yönlü ve anlamlı etkisi olduğu anlaşılmaktadır. Bu 

bağlamda tüketicilerin benlik saygısının bir birim artması 

durumunda, başkalarından geri kalmama arzsunun 457 

birim azaldığı sonucuna varılmıştır. Benlik saygısı yüksek 

olan tüketiciler, sosyal rekabet etme ya da başkalarına 

yetişme çabası içinde olma eğiliminden uzaklaşmaktadır. 

Bu bulguya göre H1 hipotezi kabul edilmiştir ve bu sonuç 

Petty (2018), Lennox ve Wolfe (1984), Stafford ve 

Cocanougher (1977), McGuire (1968)’nin sonuçları ile 

nedensellik bakımından benzerlik göstermektedir. Bu 

çalışmalarda yüksek benlik saygısı eğiliminde olan 

bireylerin, başkalarıyla rekabet etme veya başkalarından 
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geri kalma gibi durumlarda olmadıkları sonucu 

anlaşılmaktadır. Bu sonuç ışığında; tüketicilerin öz 

değerlendirmelerinin, tüketim davranışlarını nasıl 

şekillendirdiği konusunda önemli bir bulgu olduğu ortaya 

konulmuştur. Yüksek benlik saygısına sahip tüketicilerin, 

başkaları ile rekabet etme odaklı olmadıkları ve istekten 

ziyade ihtiyaç odaklı tüketim davranışlarına yöneldikleri 

anlaşılmaktadır. 

Tüketicilerin benlik saygısı tüketici materyalizmini anlamlı 

olarak etkilemektedir. Benzer şekilde tüketicilerin benlik 

saygısının bir birim artması durumunda, başkalarından geri 

kalma etkisinin 0,368 birim azaldığı belirlenmiştir. Bu 

bulguyla tüketicilerin öz değerlendirmelerinin tüketim 

tercihlerini; maddi zenginlik ve statü sembollerine daha az 

önem vererek ve ihtiyaç odaklı hareket ederek 

şekillendirdikleri sonucuna varılmıştır. Bu bulguya göre H2 

hipotezi desteklenmiştir ve bu bulgu; Gupta ve Singh 

(2019), Zhang ve Hawk (2019), Teng vd. (2017), Gentina 

vd. (2018), Chaplin ve John (2007), Solberg vd. (2004), 

Chang ve Arkin (2002), Braun ve Wicklund (1989) 

çalışmaları ile de benzerlik gösterir. Ayrıca bu çalışmanın 

sonucundan ve örnek çalışmalardan da edinilen ortak 

noktanın, yüksek benlik saygısının bireyleri materyalizmden 

uzaklaştırdığı gibi düşük benlik saygısının da bireyleri 

materyalizme teşvik ettiğidir. 

Tüketicilerin başkalarından geri kalmama arzuları gösterişçi 

tüketimi anlamlı olarak etkilemektedir. Tüketicilerin 

başkalarından geri kalmama arzularının bir birim artması 

durumunda, gösterişçi tüketim yapma eğiliminin 0,691 

birim arttığı tespit edilmiştir. Bu sonuca göre H3 hipotezi 

kabul edilmiştir ve bu bulgu, Sahin ve Nasir (2022), 

Chernav vd. (2011) çalışmaları ile benzerlik gösterir. 

Tüketiciler, sosyal çevrelerindeki diğer tüketicilerle 

kendilerini sürekli olarak kıyaslarlar. Bu kıyaslamayı 

yaparken kendilerini diğerlerinden daha düşük gören 

tüketiciler, bu eksikliği gidermek için gösterişli tüketime 

yönelim gösterirler. Bu bulgu da tüketicilerin 

çevresindekilerin daha pahalı ürünler kullandığını 

gördüğünde, kendi sosyal statüsünü yükseltmek için benzer 

ürünlere yönelimini vurgulamaktadır. Dolayısıyla 

başkalarından geri kalmak isteyen tüketiciler, sosyal statü ve 

başarıyı simgeleyen ürünleri satın alarak sosyal çevrelerinde 

daha prestijli bir imaj oluşturmaya çalışırlar. 

Tüketicilerin materyalizm algısı gösterişçi tüketim niyetini 

anlamlı olarak etkilemektedir. Tüketicilerin materyalizm 

algısının bir birim artması durumunda, gösterişçi tüketim 

yapma niyetini 0,191 birim arttığı tespit edilmiştir. Bu 

sonuca göre H4 hipotezi kabul edilmiştir ve bu bulgu, 

Zakaria vd. (2021), Chacko vd. (2018), Niesiobędzka 

(2018b), Wu vd. (2017), Lewis ve Moital (2016), Haddadi 

Barzoki vd. (2014), Podoshen vd. (2014), Gil vd. (2012) 

çalışmaları ile benzerlik gösterir. Bu bulgu, tüketicilerin 

ürün ve hizmetlere yönelik tutumlarını şekillendiren temel 

psikolojik faktörlerden biri olan materyalizmin, gösterişçi 

tüketim yapma niyetini nasıl etkilediğini ortaya 

koymaktadır. Dolayısıyla tüketicilerin materyalizme 

bağlılıkları artış gösterdikçe, gösterişçi tüketim 

alışkanlıklarına yönelecekleri sonucuna ulaşılmıştır. 

5. Sonuç ve Öneriler 

Değişen tüketim alışkanlıklarına ışık tutmayı amaçlayan bu 

araştırmada tüketicilerin benlik saygısı, gösterişçi tüketimi, 

tüketici materyalizmi ve başkalarından geri kalmama 

arzuları arasındaki ilişki değerlendirilmiştir. Bu amaçla 

Balıkesir ilinin Bandırma ilçesinde yaşayan tüketicilere 363 

tüketiciye online anket çalışması gerçekleştirilmiştir. 

Uygulana anketteki veriler, Jamovi 2.6 paket programı ve R 

programlama dili temelli Syntax programı ile analiz 

edilmiştir. Araştırmada elde edilen önemli sonuçlar şu 

şekildedir: 

(i) Tüketicilerin benlik saygısının başkalarından geri 

kalmama arzularını olumsuz yönde etkilediği belirlenmiştir. 

Bu sonuç; benlik saygısı yüksek olan tüketicilerin 

kendilerini yeterli ve değerli hissettiklerini ve bu durum 

onların, başkalarıyla sürekli olarak kıyaslama yapma 

ihtiyacını ve sosyal rekabet etme arzusunu azaltma 

eğiliminde olduklarını ifade etmektedir. Bu tüketiciler 

kendilerini yeterli ve değerli hissettiklerinden, materyalistik 

değerlere olan bağlılıkları da daha düşüktür ve bu durum, 

minimalist yaşam tarzına olan eğilim ile kendini 

gösterebilir. Başkalarının görüşlerine fazla önem vermeyen 

bu tüketiciler, tüketim kararlarını daha çok kişisel 

ihtiyaçlarına ve değerlerine göre alırlar ve dolayısıyla bu 

tüketiciler, kendilerini sürekli değişen trendlere uyma 

zorunluluğunda hissetmezler ve bu tüketicilerin, minimalist 

yaşam tarzına da yatkın oldukları söylenebilir. Bu durum 

hem tüketicilerin daha sürdürülebilir bir yaşam sürmelerine 

katkıda bulunmakta hem de firmalar için uzun vadeli 

müşteri ilişkileri kurma imkânı sunabilmektedir. 

(ii) Tüketicilerin benlik saygısının tüketicilerin materyalizm 

algısını olumsuz yönde etkilediği belirlenmiştir. Bu sonuç, 

tüketicilerin öz değerlendirmelerinin tüketim tercihlerini; 

maddi zenginlik ve statü sembollerine daha az önem vererek 

ve ihtiyaç odaklı hareket ederek şekillendirdikleri gösterir. 

Yüksek benlik saygısına sahip tüketiciler kendilerini yeterli 

ve değerli hissettiklerinden, mutluluklarını ve öz saygılarını 

maddi varlıklara bağlama ihtiyacı duymazlar. Bu tüketiciler, 

tüketim kararlarını alırken istekten daha çok ihtiyaçlarına 

odaklanırlar ve uzun vadeli fayda sağlayacak ürünleri satın 

almayı tercih ederler.  

(iii) Tüketicilerin başkalarından geri kalmama arzularının 

gösterişçi tüketim niyetlerini arttırdığı tespit edilmiştir. Bu 

sonuca göre, tüketicilerin sosyal çevrelerindeki diğer 

bireylerle kıyaslama yapma eğilimi, gösterişçi tüketim 

davranışlarını tetikleyen önemli bir faktördür. Sosyal medya 

gibi platformların yaygınlaşmasıyla bu eğilim daha da 

güçlenerek, tüketicilerin sürekli olarak başkalarının yaşam 

tarzlarını ve sahip oldukları ürünleri gözlemlemelerine ve 

kendilerini bu standartlarla kıyaslamalarına olanak 

tanımaktadır. Bu durum, tüketicilerde sosyal kabul görme ve 

takdir edilme ihtiyacını artırarak, daha pahalı ve statü 

sembolü niteliğindeki ürünleri satın alma isteğini 
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tetiklemektedir. Başkalarından geri kalma korkusu, 

tüketicilere maddi varlıklar aracılığıyla sosyal statülerini 

yükseltebilecekleri ve çevrelerinde daha saygın bir imaj 

oluşturabilecekleri inancını aşılamakta ve tüketicilerin 

maddi varlıklar aracılığıyla sosyal statülerini gösterme ve 

başkalarına üstünlüklerini kanıtlama çabasına yönelimlerini 

de artırmaktadır. 

(iv) Tüketicilerin materyalizm algısının artması gösterişçi 

tüketim niyetlerinin de artmasına sebep olmuştur. 

Materyalizm algısının artması, tüketicilerin sosyal 

çevrelerinde daha iyi görünme ve kabul görme ihtiyacını 

tetikleyerek gösterişçi tüketime yönelimlerini artırmaktadır. 

Sosyal medya, reklamlar ve popüler kültür gibi faktörler, 

materyalist değerleri yaygınlaştırarak bu eğilimi 

güçlendirmektedir. Tüketiciler maddi zenginliğin sosyal 

statü ve mutluluk için bir gösterge olduğuna inanarak, daha 

pahalı ve lüks ürünlere yönelme eğilimindedir. Bu durum 

tüketicilerin, hem maddi zorluklar yaşamasına sebep 

olmakta hem de sürdürülebilir olmayan tüketim 

alışkanlıklarının yaygınlaşmasına sebebiyet 

verebilmektedir. 

Araştırmanın sonuçları değerlendirildiğinde; yüksek benlik 

saygısının tüketicileri materyalist değerlerden ve 

başkalarıyla kıyaslanma ihtiyacından uzaklaştırdığı 

belirlenmiştir. Bu durum, tüketicilerin daha az gösterişçi 

tüketim yapmalarına ve ihtiyaçlarına odaklanan daha bilinçli 

kararlar almalarına olanak tanımaktadır. Materyalizm, 

tüketicileri sürekli olarak daha fazla tüketmeye ve 

mutluluklarını maddi varlıklara bağlamaya teşvik 

etmektedir. Bu araştırmada, materyalist değerlerin 

tüketicilerin yaşam kalitesini olumsuz etkileyebileceğini 

ortaya koyulmaktadır. Başkalarından geri kalma endişesi, 

tüketicileri gösterişçi tüketime yönelten önemli bir 

faktördür. Bu araştırma bu endişenin üstesinden gelmenin, 

daha özgün ve kişisel tercihlere sahip olmaya yardımcı 

olabileceğini göstermektedir. Bu doğrultuda 

pazarlamacılara ve işletmecilere sunulan öneriler aşağıda 

ifade edilmiştir. 

Pazarlamacılara aşağıdaki öneriler sunulmuştur. 

(i) Tüketicilerin giderek daha fazla kişiselleştirilmiş 

deneyimler aradığını göz önünde bulundurarak, ürün ve 

hizmetlerin kişiye özel hale getirilmesi üzerinde 

durulmalıdır. 

(ii) Tüketicilerin değerlerini, yaşam tarzlarını ve kişilik 

özelliklerini derinlemesine analiz etmek, onların ihtiyaç ve 

isteklerini daha iyi anlamaya yardımcı olur. 

(iii) Sosyal medya platformlarında gerçek ve samimi bir 

etkileşim kurarak, tüketicilerin markayla daha fazla 

özdeşleşmesi sağlanabilir. 

(iv) Tüketicilerin materyalist değerlerden uzaklaşma 

eğilimi, iş birliği ve ortak değerlere dayalı pazarlama 

stratejilerinin önemini artırmaktadır.  

(v) Tüketicilerin benlik saygısı ve ait olma ihtiyacı gibi 

psikolojik ihtiyaçlarına hitap eden ürünler ve hizmetler 

sunarak, daha güçlü bir bağ kurulabilir. 

İşletmecilere aşağıdaki öneriler sunulmuştur. 

(i) Ürünlerin veya hizmetlerin, tüketicilerin kişisel 

gelişimlerine nasıl katkıda bulunabileceği vurgulanmalıdır. 

(ii) Tüketicilerin bir aidiyet duygusu hissetmelerini 

sağlayacak topluluklar oluşturulabilir. Bu sebeple, sosyal 

medya üzerinden veya fiziksel etkinlikler düzenlemeleri 

önerilir. 

(iii) Mal ve hizmetlerin yerine unutulmaz deneyimler 

sunmak, tüketicilerin daha uzun süreli memnuniyetini 

sağlayabilirler.  

(iv) Ürünlerin veya hizmetlerin, topluma olumlu katkıları 

vurgulanarak, tüketicilerin daha iyi bir dünya yaratmaya 

katkıda bulunduğu hissi verilebilir. 

(v) Tüketicilerin kendi değerlerini ve hedeflerini 

keşfetmelerine yardımcı olacak içerikler sunulabilir. 

(vi) Tüketicilerin ihtiyaçlarına gerçekten cevap veren, 

kaliteli ve uzun ömürlü ürünlere odaklanılabilir. 

Araştırmada elde edilen sonuçlar, belirli kısıtlar altında 

değerlendirilmektedir. Bu kısıtlardan birincisi, veri 

toplamada kolayda örnekleme yöntemi kullanılmıştır ve 

elde edilen sonuçlar genellenememektedir. Araştırmanın 

ikinci kısıtı ise verilerin toplandığı bölgenin kısıtlı 

olmasıdır. Araştırma Balıkesir ilinin Bandırma ilçesindeki 

tüketicileri kapsamaktadır. 
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Extended Summary 

Purpose 

This study examined the relationships between consumers’ 

self-esteem, conspicuous consumption, consumer 

materialism and desire to keep up with others. 

Literature review 

The relationship between self-esteem and consumer 

materialism provides essential information about how a 

person’s self-perception shapes their approach to material 

values and consumption behaviors. While individuals with 

balanced and high self-esteem have less need for 

materialism, individuals with fragile self-esteem may be 

more open to materialistic tendencies due to their need for 

external validation (Baltacı, 2020: 263). Jalees et al. (2024) 

conducted a study on the relationship between materialism 

and self-esteem with 397 university employees. As a result 

of the analyses, it was determined that self-esteem has a 

significant effect on materialism. Öztek and Çengel (2020) 

examined the effect of materialism and self-esteem on 

conspicuous consumption tendency in their study conducted 

with 601 consumers. As a result of the analyses, it is seen 

that self-esteem does not affect conspicuous consumption. It 

was determined that materialism has a significant effect on 

conspicuous consumption tendencies. In individuals with 

high materialism, the desire to be noticed and approved in 

their social environment is an essential factor that triggers 

conspicuous consumption (Sivanathan and Pettit, 2010: 

566). These individuals try to express themselves and 

reinforce their social status through material assets (Souiden 

et al., 2011: 336). Segal and Podoshen (2013) examined the 

relationship between materialism and conspicuous 

consumption tendency with 1180 consumers living in 

America in their study and observed that materialistic 

consumers tend to consume conspicuously.  

Methodology 

The focus of the study is to evaluate the relationship between 

consumers’ self-esteem, conspicuous consumption, 

consumer materialism and their desire to keep up with 

others. The universe of the study consists of consumers 

living in the Bandırma district of Balıkesir province. In this 

context, since the number of the universe is not sure, it was 

decided to collect the required sample using convenience 

sampling, which is a non-probability sampling technique. A 

questionnaire was used as the data collection tool in the 

study. In the survey form, Richins’ (2004) scale was used 

for consumer materialism, Doğan’s (2011) scale developed 

by Tafarodi and Swan (2001) for self-esteem, Bearden et 

al.’s (1989) scale for desires to keep up with others and 

Chaudhuri et al.’s (2006) scale for conspicuous 

consumption. Approval was obtained from the ethics 

committee of the relevant university to apply the survey 

form of the research. In the application phase of the study, a 

survey was conducted on 363 participants in the Bandırma 

district between September 15 and November 15, 2024.  

The hypotheses created within the scope of the research are 

as follows:  

H1: Consumers’ self-esteem significantly affects their desire 

to not fall behind others. 

H2: Consumers’ self-esteem significantly affects consumer 

materialism perception. 

H3: Consumers’ desire to not fall behind others significantly 

affects conspicuous consumption intentions. 

H4: Consumers’ materialism perception significantly affects 

conspicuous consumption intentions. 

The data obtained The analysis of the data obtained within 

the scope of the research was carried out with the Jamovi 2.6 

package program and R programming language-based 

Syntax. 

Findings 

According to the findings of the study, consumers with high 

self-esteem tend to stay away from the tendency to compete 

or try to catch up with others socially. Consumers’ self-

esteem significantly affects consumer materialism. With this 

finding, it was concluded that consumers’ self-evaluations 

shape their consumption preferences by giving less 

importance to material wealth and status symbols and acting 

in a need-oriented manner. Consumers’ desire not to fall 

behind others significantly affects conspicuous 

consumption. This finding also emphasizes that when 

consumers see that those around them use more expensive 

products, they tend to turn to similar products to increase 

their social status. Consumers’ perception of materialism 

significantly affects conspicuous consumption intention. 

This finding reveals how materialism, one of the 

fundamental psychological factors that shape consumers’ 

attitudes towards products and services, affects conspicuous 

consumption intention. In light of the results, it is 

recommended to deeply analyze the values, lifestyles and 

personality traits of consumers to help them understand their 

needs and desires better, to establish honest and sincere 

interactions on social media platforms, to identify 

consumers more with the brand, to establish a stronger bond 

by offering products and services that appeal to the 

psychological needs of consumers such as self-esteem and 

the need to belong, to provide content that will help 

consumers discover their values and goals, and to focus on 

quality and long-lasting products that genuinely meet the 

needs of consumers. 
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ÖZ 

Bu çalışma, fırsatlara eğilim, tüketici ruh hâli ve sosyal etkinin e-plansız satın alma üzerindeki etkilerini 

incelemektedir. Ayrıca, hedonik ve faydacı gezinmenin bu ilişkilerde aracılık rolüne sahip olup olmadığı 

araştırılmaktadır. 377 katılımcıdan elde edilen verilerin analizinde yapısal eşitlik modellemesi kullanılmıştır. 
Bulgular, sosyal etkinin e-plansız satın alma ve hedonik gezinme üzerinde önemli bir etkisi olduğunu, ancak 

faydacı gezinme üzerinde etkili olmadığını göstermektedir. Fırsatlara eğilim, e-plansız satın alma ve faydacı 

gezinme üzerinde anlamlı bir etkiye sahipken, hedonik gezinme üzerinde anlamlı bir etkiye sahip değildir. 

Tüketici ruh hâli, e-plansız satın alma, faydacı gezinme ve hedonik gezinme üzerinde anlamlı bir etkiye 

sahiptir. Ayrıca, faydacı gezinme, fırsatlara eğilim ile e-plansız satın alma arasındaki ilişkide kısmi aracılık 

etkisine sahipken, hedonik gezinme ise sosyal etki ve tüketici ruh hâlinin e-plansız satın alma üzerindeki 

etkisinde kısmı aracılık rolüne sahiptir. 
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A B S T R A C T 

This study explores the effects of deal proneness, consumer mood, and social influence on e-impulse buying. 

It also investigates whether hedonic and utilitarian browsing mediate these relationships. Data from 377 

participants were analyzed using structural equation modeling. The findings indicate that social influence 

significantly affects e-impulse buying and hedonic browsing, but not utilitarian browsing. Deal proneness has 

a significant impact on e-impulse buying and utilitarian browsing, while it does not significantly affect hedonic 

browsing. Consumer mood significantly influences e-impulse buying, utilitarian browsing, and hedonic 

browsing. Additionally, utilitarian browsing partially mediates the relationship between deal proneness and e-
impulse buying, and hedonic browsing partially mediates the effect of social influence and consumer mood on 

e-impulse buying. 

1. Introduction 

Consumers' shopping behaviors are shaped not only by 

needs but also by emotional, social, and psychological 

factors. In particular, e-impulse buying behavior is 

influenced by factors such as social influences, deal 

proneness, and mood (Liang et al., 2011; Lichtenstein et al., 

1997; Sminor & CMowen, 2013). Social influence 

particularly triggers hedonic browsing behaviors as 
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individuals strive to align with the perceptions and 

expectations of others (Chen et al., 2020). Positive mood 

enhances consumers' shopping experiences, making them 

more enjoyable and promoting both utilitarian and hedonic 

browsing, which can strengthen impulse buying behaviors 

(Chang et al., 2014; Phang et al., 2019). Similarly, 

opportunities such as discounts and promotions create 

psychological satisfaction, guiding shopping behaviors 

through emotional rather than rational orientations (Palazon 

& Delgado-Ballester, 2011). In 2023, the percentage of 

individuals with internet access who purchased or ordered 

goods and services online was 49.5%, and this figure has 

risen to 51.7% in 2024 (Turkish Statistical Institute, 2024). 

To capture a larger share in such a vast market, online 

shopping platforms must consider users' psychological and 

social motivations when developing their strategies. 

The literature review reveals that the effects of social 

influence, deal proneness, and consumer mood on e-impulse 

buying behavior have been investigated. E-impulse buying 

is defined as spontaneous online purchasing behavior 

conducted without a pre-determined purchase intention 

(Verhagen & Van Dolen, 2011), and is an important 

phenomenon that reflects both emotional and cognitive 

elements in consumer decision-making processes. The roles 

of utilitarian and hedonic browsing in shaping consumer 

behaviors and creating emotional value in the context of 

online shopping (Park et al., 2012; Phang et al., 2019) are 

critical for examining e-impulse buying tendencies. 

However, existing literature has not sufficiently addressed 

the mediating roles of utilitarian and hedonic browsing in 

the relationship between social influence, deal proneness, 

consumer mood, and e-impulse buying. Understanding the 

effects of utilitarian and hedonic browsing on purchase 

decisions and the motivations behind these decisions will 

contribute to a better understanding of online consumer 

behaviors. Furthermore, the literature review indicates that 

online shopping motivations are often treated as a 

unidimensional construct. However, while utilitarian 

browsing represents a functional and goal-oriented 

approach, hedonic browsing is based on the pursuit of 

pleasure and emotional satisfaction. This study aims to make 

a unique contribution to the literature by examining the 

differences between utilitarian and hedonic browsing and 

their mediating roles in the relationship between 

psychological and social factors and e-impulse buying. 

The aim of this study is to investigate the effects of deal 

proneness, social influence, and consumer mood on e-

impulse buying, as well as to determine whether utilitarian 

and hedonic browsing variables play a mediating role in 

these relationships. Understanding how psychological and 

social motivations shape consumer behaviors is expected to 

contribute to the academic literature and provide guidance 

for strategy developers in online shopping.  

 

 

2. Theoretical Background and Hypothesis 
Development 

In this study, the relationships among the variables are 

explained using the SOR (Stimulus-Organism-Response) 

theory (Jacoby, 2002). The research model examines how 

stimuli such as social influence and deal proneness affect 

consumers' impulse buying behavior as a result of their 

internal processes, including mood and the acquisition of 

hedonic and utilitarian value. Additionally, this theory 

provides a theoretical framework for understanding the 

mediating role of browsing styles in the relationships within 

the model. 

2.1. Social Influence 

Social influence is defined as the change in individuals' 

thoughts, feelings, and behaviors resulting from their 

interactions with other individuals or groups (Liang et al., 

2011). This influence emphasizes the impact of social 

groups on individuals' perceptions and attitudes; individuals 

experience these changes through their social interactions 

(Amblee & Bui, 2011). Venkatesh et al. (2003) describe 

social influence as the extent to which people feel compelled 

to adopt new technologies due to the views of important 

individuals in their lives. In this context, social influence 

manifests itself in online retail and technology usage. Gass 

(2015) states that social influence occurs through both 

deliberate and unintentional efforts, altering consumers' 

perceptions of a product or service. Deutsch and Gerard's 

Social Influence Theory explores social influence through 

two main aspects: informational and normative. 

Informational social influence involves accepting 

information from others as a reflection of reality, whereas 

normative social influence pertains to the desire to meet 

positive expectations from others (Deutsch & Gerard, 1955). 

Social influence also encompasses the extent to which 

individuals value the beliefs of others and, consequently, its 

effects on consumer behavior (Yang, 2010). Bearden et al. 

(1989) define social influence as individuals' sensitivity to 

social pressures, which has also been associated with 

behaviors aimed at escaping negative emotions (Ang et al., 

2001). 

2.2. Deal Proneness 

Deal proneness is a significant concept that reflects 

consumers' sensitivity to special offers and promotions. 

Defined by Lichtenstein et al. (1997) this tendency is 

associated with opportunities such as coupons, rebates, and 

discounts (Kwon & Kwon, 2013). It has been observed that 

deal proneness has a notable impact on purchasing 

behaviors; particularly, the motivations of Generation Y to 

capitalize on opportunities like discounts and flash sales 

enhance this tendency (Antunes et al., 2022). Research 

indicates that deal proneness is connected not only to 

financial savings but also to psychological benefits. Deal-

prone consumers assess the psychological satisfaction 

offered by discounted prices independently of financial 
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outcomes (Lichtenstein et al., 1990). In this context, 

psychographic characteristics such as innovativeness and 

impulsivity are also significant factors influencing deal 

proneness (Martínez & Montaner, 2006). Deal proneness 

can be categorized into two main types: active and passive. 

Active deal proneness expresses consumers' willingness to 

actively seek out price promotions, while passive deal 

proneness reflects a general sensitivity to these opportunities 

(Schneider & Currim, 1991). Alford and Biswas (2002) note 

that price-conscious consumers tend to seek better deals, 

while deal-prone consumers are more sensitive to 

opportunities. Additionally, deal proneness has been 

associated with shopping enjoyment and perceived value. 

Deal-prone consumers are less concerned about price 

variability, preferring to experience the excitement provided 

by discounts (Pechtl, 2004).  

2.3. Consumer Mood 

Consumer mood is a temporary emotional state that 

individuals subjectively perceive, and it can significantly 

influence consumer behavior (Gardner, 1985). Mood can be 

categorized into two main types: positive and negative. 

Positive mood enhances individuals' self-confidence, 

optimism, and creative thinking abilities, while negative 

mood encompasses emotional states such as anxiety, 

depression, and fatigue (Jeon, 1990). When consumers enter 

a store in a positive mood, they tend to evaluate products 

more favorably (Furnham & Milner, 2013). Conversely, 

negative mood can adversely affect an individual's behavior 

and performance. Individuals experiencing negative 

emotions may engage in impulsive buying behaviors to 

alleviate those feelings (Chang et al., 2014). Therefore, 

consumer mood is a critical psychological factor that shapes 

the shopping experience and satisfaction (Robert & John, 

1982). Additionally, mood is related to the environmental 

stimuli encountered by consumers. Those in a good mood 

derive greater satisfaction from their shopping experiences, 

while individuals in a negative mood may respond more 

unfavorably to environmental cues (Jang & Lee, 2019). 

2.4. Utilitarian and Hedonic browsing 

Online shopping plays a significant role in consumers' 

processes of information gathering and product discovery 

today. Consumers balance between two main types of 

browsing: utilitarian and hedonic. Utilitarian browsing is a 

goal-oriented and information-seeking process through 

which consumers gather information about specific products 

or trends (Park et al., 2012).   This process enables users on 

platforms like social shopping websites (SSW) to leverage 

the opinions of others to find the best products (Grange & 

Benbasat, 2010). On the other hand, hedonic browsing is a 

process that makes the shopping experience enjoyable and 

pleasurable. Consumers seek entertainment and emotional 

satisfaction while shopping, which leads them to spend more 

time (Huang, 2016). Hedonic browsing is particularly 

enhanced by social interactions and media elements. 

Information disseminated through social networks enriches 

consumers' shopping experiences while increasing elements 

of enjoyment (Fondevila-Gascón et al., 2020). The initial 

phase of online shopping, web browsing, involves 

consumers making selections through information scanning 

(Rowley, 2002). In this process, utilitarian browsing serves 

an important function in gathering information and reducing 

risks, while hedonic browsing makes shopping more 

appealing by providing a fun and enjoyable experience 

(Babin et al., 1994). Research shows that opportunities for 

hedonic browsing during online shopping enrich users' 

shopping experiences (Blakeney et al., 2010). 

2.5. E-Impulse Buying 

E-impulse buying is defined as a sudden desire to make a 

purchase and is characterized as a spontaneous behavior 

conducted without a prior purchase intention in the context 

of online shopping (Piron, 1991). This phenomenon has 

attracted researchers' attention since the late 1990s and has 

become an important area of research alongside the 

development of online shopping. E-impulse buying often 

involves hedonic complexity and is influenced by factors 

such as consumers' emotional states, low cognitive control, 

and atmospheric cues (Bressolles et al., 2007; Sharma et al., 

2010). Research indicates that various stimuli trigger online 

impulsive buying behavior. LaRose and Eastin (2002), 

examined how deficiencies in self-regulation, depression, 

and internet self-efficacy affect such spontaneous 

purchasing behaviors. Additionally, atmospheric elements, 

mood, and positive hedonic experiences have been noted to 

play significant roles in e-impulse buying  (Madhavaram & 

Laverie, 2004). 

2.6. Effect of Social Influence on E-impulse Buying, 
Utilitarian Browsing and Hedonic Browsing 

According to the SOR theory proposed by Jacoby (2002) the 

model consists of three stages: Stimulus, Organism, and 

Response. This framework examines how consumers 

respond to stimuli. While some consumers may impulsively 

make purchases in response to stimuli, others may remain 

unaffected (Jones et al., 2003; Wu et al., 2015). In line with 

classical social influence theory, social influence is 

examined from two perspectives: informational and 

normative. Informational social influence is defined as the 

effect of accepting information obtained from others as 

evidence of reality, while normative social influence refers 

to the pressure to conform to the positive expectations of 

others (Deutsch & Gerard, 1955). Both types of social 

influence are effective in consumers' planned or unplanned 

purchasing decisions (Xi et al., 2016). Additionally, 

individuals can unknowingly purchase products influenced 

by online word-of-mouth and reviews (Cheung & Thadani, 

2012; Duan et al., 2008). Wang et al. (2007) suggest that 

social cues can enhance both hedonic and utilitarian value, 

while it is noted that utilitarian information can be obtained 

through interactions (Nsairi, 2012). Additionally, social 

interactions can lead to feelings of enjoyment, pleasure, and 

relaxation (Chen et al., 2020). Based on the discussions 
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above, the following hypotheses are proposed: 

H1: Social influence has a significant impact on E-impulse 

buying 

H2: Social influence has a significant impact on Utilitarian 

browsing 

H3: Social influence has a significant impact on Hedonic 

browsing 

2.7. Effect of Deal Proneness on E-impulse Buying, 
Utilitarian Browsing and Hedonic Browsing 

Deal proneness generates excitement among customers and 

increases their engagement, which in turn triggers 

unplanned purchases (Palazon & Delgado-Ballester, 2011). 

As a result of deal proneness, fluctuations in emotions 

heighten the tendency for unplanned purchases 

(Bandyopadhyay et al., 2021).  The immediate gratification 

and satisfaction it provides significantly contribute to this 

inclination (Iranmanesh et al., 2017). External cues such as 

price attractiveness and discounts attract consumers and 

increase the likelihood of unplanned purchases (Dholakia, 

2000). Shukla and Babin (2013) noted that deal proneness 

has a significant effect on utilitarian value but does not 

significantly affect hedonic value. Arnold and Reynolds 

(2003) stated that price sensitivity has a positive relationship 

with hedonic value, while Schindler (1989), indicated that 

price-sensitive consumers attempt to achieve utilitarian 

shopping value by behaving rationally and logically. Based 

on the discussions above, the following hypotheses are 

proposed: 

H4: Deal Proneness has a significant impact on E-impulse 

buying 

H5: Deal Proneness has a significant impact on Utilitarian 

browsing 

H6: Deal Proneness has a significant impact on Hedonic 

browsing 

2.8. Effect of Consumer Mood on E-impulse Buying, 
Utilitarian Browsing and Hedonic Browsing 

Hill and Gardner (1987), noted that consumers with a 

positive mood do not demand extensive information when 

evaluating product attributes and make decisions more 

quickly. Similarly, mood is considered an important 

precursor that triggers unplanned purchases (Chang et al., 

2014; Khan et al., 2015). There are studies indicating that 

mood is a precursor to hedonic shopping value (Adaji et al., 

2019; Correia & Kozak, 2019; Phang et al., 2019). Since 

utilitarian shopping is functional and task-related  (Picot-

Coupey et al., 2021), an improvement in mood is expected 

to lead to more successful completion of shopping tasks. 

This is because mood influences cognitive resources, 

facilitating the achievement of utilitarian goals (Phang et al., 

2019). Based on the discussions above, the following 

hypotheses are proposed: 

H7: Consumer mood has a significant impact on E-impulse 

buying 

H8: Consumer mood has a significant impact on Utilitarian 

browsing 

H9: Consumer mood has a significant impact on Hedonic 

browsing 

2.9. Mediating Role of Utilitarian Browsing and 
Hedonic Browsing 

Research indicates that consumers who use websites 

experience pleasure and emotions that contribute to their 

tendency for unplanned purchases (Xiang et al., 2016). Park 

et al. (2012) state that hedonic browsing has a positive effect 

on unplanned purchases, while utilitarian browsing has a 

negative effect. Verhagen and van Dolen (2011) highlight 

that positive emotions play a significant role in unplanned 

buying. Those engaged in utilitarian browsing tend to focus 

more on finding specific content (Sharma et al., 2010). 

Therefore, consumers first examine the content before 

making a purchase decision (Zheng et al., 2019). Social 

influence, consumer mood, and deal proneness have been 

explained in previous sections as having effects on hedonic 

browsing, utilitarian browsing, and impulse buying. Thus, it 

is considered that the variables of utilitarian and hedonic 

browsing may play a mediating role. Based on the 

discussions above, the following hypotheses are proposed: 

H10: Utilitarian browsing has a significant impact on E-

impulse buying 

H11: Hedonic browsing has a significant impact on E-

impulse buying 

H12: Utilitarian browsing mediates the association between 

social influence and E-impulse buying 

H13: Utilitarian browsing mediates the association between 

deal proneness and E-impulse buying 

H14: Utilitarian browsing mediates the association between 

consumer mood and E-impulse buying 

H15: Hedonic browsing mediates the association between 

social influence and E-impulse buying 

H16: Hedonic browsing mediates the association between 

deal proneness and E-impulse buying 

H17: Hedonic browsing mediates the association between 

consumer mood and E-impulse buying 

3. Research Model 

The research model, which illustrates the relationships 

among the variables examined in line with the literature 

review and research objectives, is shown in Figure 1. 
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Figure. 1. Conceptual Model 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4. Method 

4.1. Data Collection 

The conceptual model presented in the study was tested 

through a questionnaire-based cross-sectional survey, 

collecting data from a total of 390 participants who were 

over 18 years of age and had online shopping experience. As 

a result of data examination, the research data collected from 

377 participants was deemed suitable for analysis. In terms 

of gender distribution, 41.1% of the participants were male, 

while 58.9% were female. Looking at the age distribution, 

32.4% of the participants were in the 21-30 age range, and 

33.7% were in the 31-40 age range. The percentage of 

participants aged 41 and above was found to be 15.6%. The 

survey of this study was ethically approved by the Ethics 

Committee for Social, Natural, and Engineering Sciences 

Research of the Rectorate of Giresun University, with the 

decision dated April 9, 2025, and numbered 04/142. 

Since structural equation modeling was used in the study, 

the sample size was determined according to this analysis 

method. Hair et al. (1998) stated that for analyses conducted 

using structural equation modeling, the sample size should 

be at least 200. They noted that if the sample size exceeds 

400, the goodness-of-fit values may weaken, and there 

should be at least ten observations for each indicator in the 

model. In this study, there are a total of 29 indicators related 

to the variables, and it is considered that the 377 survey 

responses are sufficient for the analysis. 

4.2. Survey Instruments 

Before finalizing the survey questions, a pilot study was 

conducted with 40 participants, and the survey questions 

were revised based on the feedback received. The data 

collected for the research were analyzed using SPSS 24.0 

and AMOS 27.0 software. The relationships between the 

variables in the research model—consumer mood, social 

influence, deal proneness, hedonic browsing, utilitarian 

browsing, and e-impulse buying—were examined using a 

total of 29 indicators. The consumer mood variable was 

measured with 6 indicators, the social influence variable 

with 4 indicators, the deal proneness variable with 5 

indicators, the hedonic browsing variable with 4 indicators, 

the utilitarian browsing variable with 5 indicators, and the e-

impulse buying variable with 5 indicators.  

The scales used in the study were developed based on 

previously validated and reliable scales found in the 

literature. A 5-point Likert scale (1=Strongly Disagree, 

5=Strongly Agree) was used to measure the variables of 

consumer mood, social influence, deal proneness, hedonic 

browsing, utilitarian browsing, and e-impulse buying. The 

indicators measuring consumer mood were adapted from the 

work of Febrilia and Warokka (2021), the indicators 

measuring social influence from the studies of Ngo et al. 

(2024), the indicators measuring deal proneness from the 

work of Bandyopadhyay et al. (2021) the indicators 

measuring hedonic and utilitarian browsing from Zheng et 

al. (2019), and the indicators measuring e-impulse buying 

from the studies of Park et al. (2012). 

5. Results 

5.1. Measurement Model Assessments 

Factor analysis is a multivariate statistical technique that 

transforms related variables into independent and 

meaningful factors (Kalaycı, 2010). Prior to the analysis, the 

Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) Measure of Sampling 

Adequacy and Bartlett's Test of Sphericity (BTS) were 

examined to assess the variables in the model. According to 

the obtained findings, the KMO value was determined to be 

0.907, and the BTS showed a significant chi-square value 

(Approximate Chi-Square: 4814.145, df = 300, Sig = 0.00). 

As a result of the analysis, it was found that the total variance 

was 66.634. Factor loadings and Cronbach's Alpha values 

are presented in Table 1.

 Table 1: Factor Analysis Result 

 Factor loadings Explained Variance Cronbach Alpha 

Utilitarian browsing 3 ,876 

33,622 ,868 

Utilitarian browsing 2 ,876 

Utilitarian browsing 5 ,819 

Utilitarian browsing 1 ,690 

Utilitarian browsing 4 ,644 

Consumer mood 2 ,766 12,497 ,866 
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Consumer mood 5 ,736 

Consumer mood 3 ,722 

Consumer mood 4 ,648 

Consumer mood 1 ,582 

Hedonic browsing 2 ,764 

6,601     ,862 
Hedonic browsing 3 ,748 

Hedonic browsing 4 ,713 

Hedonic browsing 1 ,686 

E-impulse buying 2 ,806 

5,987 ,788 
E-impulse buying 1 ,786 

E-impulse buying 3 ,684 

E-impulse buying 5 ,463 

Deal Proneness 1 ,784 

4,633 ,721 
Deal Proneness 2 ,778 

Deal Proneness 3 ,645 

Deal Proneness 4 ,431 

Social influence 3 ,751 

3,621     ,666 Social influence 4 ,734 

Social influence 2 ,573 

 

The goodness-of-fit indices obtained from the confirmatory 

factor analysis applied to all the variables in the study, along 

with the reference values found in the literature, are 

presented in Table 2 (Doll et al., 1994; Hair Jr et al., 2010). 

Table 2: CFA Model Fit Indices For All Variables 

Fit  

Indexes 

Calculated  

Value 

Suggested 

Value 

Χ2/df 2,504 ≤ 5 

RMSEA 0,063 ≤ 0,08 

GFI 0,877 ≥ 0,8 

AGFI 0,841 ≥ 0,8 

CFI 0,919 ≥ 0,9 

TLI 0,903 ≥ 0,9 

 

 

Following the confirmatory factor analysis, validity and 

reliability tests were conducted, and the results were 

evaluated in terms of composite reliability (CR), convergent 

validity, and discriminant validity. According to the data in 

Table 3, the Composite Reliability (CR) values for all 

variables were found to be above 0.70. In terms of 

convergent validity, the Average Variance Extracted (AVE) 

values exceeded 0.50. Additionally, regarding discriminant 

validity, both the Maximum Shared Variance (MSV) and the 

Average Shared Variance (ASV) values were found to be 

lower than the AVE values. This indicates that the criteria 

for discriminant validity have been met. 

 

Table 3: Validity and Reliability Test 

 
C

CR 

A

AVE 

M

MSV 

A

ASV 

Deal 

Proneness 

 

Utilitarian 

Browsing 

 

Hedonic 

Browsing 

 

Consumer 

Mood 

 

E-Impulse 

Buying 

Social 

Influence 

Deal Proneness  0,831 0,556 0,228 0,177 0,746      

Utilitarian 

Browsing  
0,878 0,593 0,144 0,094 0,379 0,770     

Hedonic 

Browsing  
0,873 0,637 0,546 0,292 0,361 0,337 0,798    

Consumer 

Mood  
0,863 0,559 0,546 0,301 0,429 0,342 0,739 0,748   

E-Impulse 

Buying  
0,810 0,518 0,436 0,291 0,477 0,198 0,633 0,660 0,720  

Social Influence 0,819 0,603 0,352 0,220 0,445 0,233 0,519 0,474 0,593 0,777 
 
 

 

5.2. Structural Model Assessments 

After the confirmatory factor analysis, validity and 

reliability tests were conducted, and following the 

appropriate results, the structural model was tested. The 

model fit indices obtained after testing the model were as 

follows: χ²/df value of 2.508, RMSEA value of 0.063, GFI 

value of 0.878, AGFI value of 0.842, CFI value of 0.918, 

and TLI value of 0.902. Since the goodness-of-fit values 

were within the referenced range, hypothesis testing 

proceeded. The results of the hypothesis tests and mediator 
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variable analyses are presented in Tables 4 and 5, 

respectively. 

It was found that the social influence variable has a positive 

and significant effect on e-impulse buying, while it does not 

have a significant effect on utilitarian browsing. Therefore, 

H1 was accepted, and H2 was rejected. The social influence 

variable was shown to have a significant and positive effect 

on hedonic browsing, leading to the acceptance of H3. The 

deal proneness variable had a positive and significant effect 

on both e-impulse buying and utilitarian browsing, but no 

significant effect was found on hedonic browsing. Hence, H4 

and H5 were accepted, while H6 was rejected. The consumer 

mood variable was found to have a significant and positive 

effect on e-impulse buying, utilitarian browsing, and 

hedonic browsing, resulting in the acceptance of H7, H8, and 

H9. It was observed that the utilitarian browsing variable has 

a negative effect on e-impulse buying, while the hedonic 

browsing variable has a positive effect on e-impulse buying, 

leading to the acceptance of both H10 and H11. 

 

Table 4: Results of the Structural Model and Hypothesis Testing 

Path β SE C.R.* P 

 

Results 

 

Social influence E-impulse buying ,287 ,065 4,446 *** H1 Supported 

Social influence Utilitarian browsing ,002 ,050 ,043 ,965 H2 Not upported 

Social influence 
Hedonic browsing 

 
,245 ,058 4,255 *** H3 Supported 

Deal Proneness  E-impulse buying ,269 ,078 3,454 *** H4 Supported 

Deal Proneness  Utilitarian browsing ,307 ,072 4,260 *** H5 Supported 

Deal Proneness  Hedonic browsing 

 
-,021 ,066 -,326 ,744 

H6 Not 

upported 
Consumer mood  E-impulse buying ,287 ,069 4,171 *** H7 Supported 

Consumer mood  Utilitarian browsing ,152 ,043 3,558 *** H8 Supported 

Consumer mood  Hedonic browsing 

 
,564 ,052 10,767 *** H9 Supported 

Utilitarian browsing E-impulse buying -,163 ,065 -2,491 ,013 H10 Supported 

Hedonic browsing 

 

E-impulse buying 
,221 ,075 2,956 ,003 H11 Supported 

Notes: β = Standardized estimate, *C.R.: Critic Ratio, SE = Standard error.  

 

The test results regarding the mediating roles of the 

utilitarian browsing and hedonic browsing variables in the 

research model are presented in Table 5. Baron and Kenny 

(1986) state that for mediation testing, the independent 

variable must significantly affect the dependent variable, the 

independent variable must affect the mediator variable, the 

mediator variable must affect the dependent variable, and 

the relationship between the independent and dependent 

variables must weaken or completely disappear when the 

mediator variable is included in the model. Upon examining 

Table 5, it was found that the social influence variable does 

not have a significant effect on the utilitarian browsing 

variable, leading to the rejection of hypothesis H12. The 

utilitarian browsing variable was found to have a partial 

mediating effect between deal proneness and e-impulse 

buying, resulting in the acceptance of hypothesis H13. This 

result is supported by a two-tailed significance value of 

0.008. Although the utilitarian browsing variable reduces 

the strength of the relationship between consumer mood and 

e-impulse buying, hypothesis H14 was rejected because the 

two-tailed significance value (0.052) is above the 0.05 

threshold. It was observed that the hedonic browsing 

variable has a partial mediating effect between social 

influence and e-impulse buying. This result was confirmed 

by a two-tailed significance value of 0.007, leading to the 

acceptance of hypothesis H15. Hypothesis H16 was rejected 

due to the lack of a significant effect of the deal proneness 

variable on hedonic browsing. Additionally, the hedonic 

browsing variable was found to have a partial mediating 

effect between consumer mood and e-impulse buying. This 

result was validated by a two-tailed significance value of 

0.018, resulting in the acceptance of hypothesis H17. 

 

Table 5: Mediation Analysis Results     

Relationship 

Std. 

Regression 

Weight 

Sig (P) 
Two Tailed 

Significance 
Results 

Social Influence- Utilitarian 

browsing - E-impulse buying 

Direct with 

Mediator 
,209 *** 

,668 
H12 Not 

Supported 
Direct Without ,298 *** 



Erdem, A. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 466-477                                        473                                         

 

Mediator 

Deal Proneness - Utilitarian 

browsing - E-impulse buying 

Direct with 

Mediator 
,183 *** 

,008 

H13 Supported 

Partial 

Mediation 
Direct Without 

Mediator 
,141 ,001 

Consumer mood-Utilitarian 

browsing - E-impulse buying 

Direct with 

Mediator 
,289 *** 

0,052 
H14 Not 

Supported Direct Without 

Mediator 
,473 *** 

Social Influence- Hedonic 

browsing - E-impulse buying 
Direct with 

Mediator 

,261 *** ,007 H15 Supported 

Partial 

Mediation 
Direct Without 

Mediator 

,298 *** 

Deal Proneness - Hedonic 

browsing - E-impulse buying 

Direct with 

Mediator 

,156 *** ,621 H16 Not 

Supported 

Direct Without 

Mediator 

,141 ,001 

Consumer mood- Hedonic 

browsing - E-impulse buying 

Direct with 

Mediator 

,317 *** 0,018 H17 Supported 

Partial 

Mediation Direct Without 

Mediator 

,473 *** 

 

6. Conclusion 

The primary aim of this study is to reveal the direct and 

indirect effects of social influence, deal proneness, and 

consumer mood on e-impulse buying, as well as to examine 

whether utilitarian and hedonic browsing behaviors serve as 

mediators in these relationships. The findings obtained from 

the analyses are largely consistent with the existing 

literature, although they also present some noteworthy 

differences. 

The effect of social influence on e-impulse buying was 

found to be positive and significant. This result aligns with 

previous studies suggesting that social interactions can 

guide consumer behavior (Liang et al., 2011; Xi et al., 2016). 

However, the effect of social influence on utilitarian 

browsing was not significant, leading to the rejection of the 

hypothesis. This finding contradicts results from studies by 

Wang et al. (2007) and Nsairi (2012), which indicated that 

social influence could enhance utilitarian value. This 

discrepancy may be explained by consumers associating 

social influence more with entertainment and emotional 

content. The effect of social influence on hedonic browsing 

was found to be significant and positive.  

This result is consistent with studies by Chen et al. (2020) 

and Fondevila-Gascón et al. (2020), demonstrating that 

social interactions make the shopping experience enjoyable. 

The effects of deal proneness on e-impulse buying and 

utilitarian browsing were found to be significant, supporting 

the view in the literature that deals create both excitement 

and a search for rational value among consumers (Palazon 

& Delgado-Ballester, 2011; Shukla & Babin, 2013). 

However, the effect of deal proneness on hedonic browsing 

was not significant, which aligns with researchers like 

Schindler (1989) and Dholakia (2000), who evaluate 

sensitivity to deals as a more rational and task-oriented 

process. The effects of consumer mood on all variables (e-

impulse buying, utilitarian, and hedonic browsing) were 

found to be significant. This supports the assertion by Chang 

et al. (2014) and Adaji et al. (2019) regarding the power of 

mood in shaping shopping motivations. The effect of 

utilitarian browsing on e-impulse buying was negative and 

significant. This result is consistent with findings in the 

study by Park et al. (2012), which indicated that utilitarian 

browsing leads to more planned shopping behaviors. 

Consumers engaging in utilitarian browsing focus on 

finding the content they seek and make purchase decisions 

after reviewing the content. The effect of hedonic browsing 

on e-impulse buying was found to be positive and 

significant. This is similar to results in studies by Xiang et 

al. (2016), suggesting that the pleasure and emotions gained 

from hedonic browsing promote impulsive buying. 

It was found that utilitarian browsing does not have a 

mediating effect on the relationship between social 

influence, consumer mood, and e-impulse buying. This may 

be explained by the weak or statistically insignificant effects 

of social influence and consumer mood on utilitarian 

browsing, as well as the cognitive and task-oriented nature 

of utilitarian processes. Conversely, utilitarian browsing was 

identified as having a mediating role in the relationship 

between deal proneness and e-impulse buying. Thus, it is 

suggested that consumers engaging in utilitarian browsing 

adopt a more task-oriented approach. Moreover, social 

influence and consumer mood were found to affect e-

impulse buying through hedonic browsing. This result 

indicates that shopping motivations can be associated with 

different emotional and cognitive dimensions (Baron & 

Kenny, 1986). It was also discovered that hedonic browsing 

does not serve as a mediating variable in the relationship 

between deal proneness and e-impulse buying. This 
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situation can be explained by the lack of a significant 

relationship between deal proneness and hedonic browsing, 

as well as the tendency for deals to trigger more rational 

evaluation processes. 

6.1. Theoretical Implications 

The research findings contribute to the literature on e-

impulse buying by examining the relationships among social 

influence, deal proneness, consumer mood, and browsing 

behaviors. The results demonstrate how external stimuli, 

such as social influences and deals, affect consumer 

behavior through internal states like mood and browsing 

styles. The positive relationship between social influence 

and hedonic browsing emphasizes the importance of 

emotional and social dimensions in understanding online 

shopping behaviors. Additionally, highlighting the 

difference between utilitarian and hedonic browsing 

suggests that examining their mediating roles in e-impulse 

buying will further enhance the literature. 

6.2. Practical Implications 

The findings of the study can assist online retailers in 

determining their marketing strategies. Considering the 

impact of social influence on e-impulse buying, it is 

suggested that retailers can encourage e-impulse buying by 

creating a sense of community based on user 

recommendations and reviews. Given the effect of deal 

proneness on e-impulse buying, businesses should 

strategically design promotions and discounts to generate 

excitement and value. Additionally, the significant effect of 

consumer mood on e-impulse buying indicates that creating 

a positive online shopping environment and enhancing user 

experience can further increase this behavior. 

6.3. Limitations and further research suggestions 

The data were collected solely from consumers in Turkey, 

which may limit the generalizability of the results. Since the 

research data is cross-sectional, causal relationships cannot 

be fully tested. Demographic differences among participants 

(such as age, income, shopping frequency, etc.) were not 

included in the model, as they may affect behavior. It is 

recommended that the model be tested in different cultural 

contexts (e.g., individualistic vs. collectivistic societies). 

Longitudinal studies could provide clearer insights into the 

causal relationships among variables. Additionally, the 

types of browsing on mobile applications and social media 

platforms can be further dissected and examined in detail. 

The moderating effects of demographic variables and 

personality traits can also be investigated. 
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ÖZ 

Ulusal para birimine yönelik güven kaybı neticesinde ortaya çıkan dolarizasyon, özellikle gelişmekte olan ülke 

ekonomileri için dikkate alınması gereken bir olgudur. Dolarizasyon sürecinin derinleşmesi ulusal para 

biriminin ilgili ülke ekonomisindeki ağırlığının azalmasına dolayısıyla senyoraj gelirinde kayıplara ve ulusal 
para birimine dayalı olarak tasarlanan ekonomi politikalarının etkinliğinin azalmasına neden olabilir. 

Dolarizasyonun yol açtığı olumsuzlukların ortadan kaldırılabilmesi için makroekonomik nedenlerinin tespit 

edilmesi oldukça önemlidir. Buradan hareketle çalışmada Türkiye’de 2010:01-2024:03 periyodu için reel 

efektif döviz kuru, enflasyon oranı ve CDS priminin mevduat dolarizasyonu üzerindeki etkileri Gecikmesi 

Dağıtılmış Otoregresif sınır testi kullanılarak değişkenler arasındaki nedensellik ilişkisi ise Toda-Yamamoto 

nedensellik testi ile analiz edilmiştir. Sınır testi sonuçlarına göre değişkenlerin uzun dönemde eşbütünleşik 

oldukları, enflasyon oranı ile döviz kurunun dolarizasyon oranı üzerinde negatif yönlü ve CDS priminin 

dolarizasyon oranı üzerinde pozitif yönlü etkili olduğu tespit edilmiştir. Nedensellik testi sonuçlarına göre hem 
enflasyon oranı hem de döviz kurunun dolarizasyon ile nedensellik ilişkisinin çift yönlü olduğuna ulaşılmıştır. 
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A B S T R A C T 

Dollarization, which occurs as a result of the loss of confidence in the national currency, is a phenomenon that 

should be taken into consideration especially for developing country economies. The deepening of the 

dollarization process may cause the weight of the national currency in the relevant country's economy to 

decrease, thus leading to losses in seigniorage revenues and a decrease in the effectiveness of economic policies 

designed based on the national currency. It is very important to determine the macroeconomic reasons in order 

to eliminate the negativities caused by dollarization. Based on this, the effects of the real effective exchange 

rate, inflation rate and CDS premium on deposit dollarization for the period 2010:01-2024:03 in Türkiye were 
analyzed using the Distributed Autoregressive bounds test and the causality relationship between the variables 

was analyzed with the Toda-Yamamoto causality test. According to the bounds test results, it was determined 

that the variables were cointegrated in the long term, the inflation rate and the exchange rate had a negative 

effect on the dollarization rate, and the CDS premium had a positive effect on the dollarization rate. According 

to the causality test results, it was concluded that the causality relationship between both inflation rate and 

exchange rate and dollarization is bidirectional. 

1. Introduction 

Economic disruptions that occur with the increase in the 

inflation rate and future risks in an economy can lead to the 

depreciation of the national currency. This situation may 

cause economic decision-making units to turn to foreign 

currencies instead of national currency. The preference of 

economic decision-makers as a unit of account and means of 

payment instead of national currency is called dollarization 

or currency substitution (Gale and Vives, 2002:467). The 

fact that the classical functions of money such as being a unit 

of account, a medium of exchange and a store of value are 

performed with a foreign currency rather than a national 



Yalçın, H. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 478-492                                        479                                         

 

currency may cause a decrease in the effectiveness of 

policies based on the national currency. For this reason, it is 

important to determine the causes of dollarization and its 

effects on the economy in determining the policies to be 

implemented. Although currency substitution and 

dollarization are used with the same meaning, Dollarization 

occurs when all the functions of the national currency are 

fulfilled by foreign currency, while dollarization occurs 

when the national currency loses its functions as a measure 

of value and stores of value (Calvo and Vegh, 1992: 3). 

In the literature, there are classifications of dollarization such 

as full or official dollarization, semi-official dollarization 

and unofficial dollarization (Schuler, 1999). Informal 

dollarization occurs when economic decision-makers hold a 

significant part of their monetary wealth in foreign assets, 

despite the fact that the foreign currency is not an official 

means of payment.  Semi-formal dollarization occurs when 

the foreign currency is legal tender but plays a secondary role 

alongside the national currency in everyday economic 

transactions, and the monetary authority can freely conduct 

its own monetary policy. Formal or full dollarization, on the 

other hand, occurs when the foreign currency is a fully legal 

tender and therefore has a dominant status. In the case of full 

dollarization, where the national currency already exists, the 

national currency has a secondary role (Schuler, 1999). 

Countries that implement official dollarization; Bosnia, 

Luxembourg, Brunei, Tajikistan and Namibia are the 

Bahamas, Laos, Haiti and Cambodia are the examples of 

countries that implement semi-official dollarization, and 

countries such as Mexico, Peru, Vietnam, Türkiye, Ukraine, 

Russia, and Mozambique can be given as examples of 

countries with informal dollarization (Özen, 2018: 108). 

Since there is informal dollarization in the Turkish economy, 

informal dollarization will be referred to as dollarization in 

the paper. 

Calvo (1999), on the other hand, classified dollarization as 

full and partial dollarization. According to this classification, 

partial dollarization is valid if a foreign currency is used in a 

country to fulfill one of the classical functions of money as a 

means of payment, as a unit of account and as a means of 

storing value. However, if the use of the national currency in 

a country's economy, except for the coin, is completely 

abandoned, full dollarization occurs. According to this 

classification, partial dollarization is valid in the Turkish 

economy. 

It varies according to the levels of Dollarization. 

Symmetrical currency substitution is the situation in which 

residents and non-residents of an economy claim national 

and foreign currencies simultaneously. Asymmetric 

currency substitution is the situation where the demand of 

residents for foreign currency is intense, but the demand of 

decision-making units abroad for the currency of the country 

where dollarization is experienced is low (Yılmaz and Uysal, 

2019: 288). 

In the first stage of dollarization, decision-makers turn to 

foreign currency-denominated assets as a means of 

accumulating wealth. This happens in the form of asset 

substitution. With the chronicity of high inflation in the 

economy, this situation turns into Dollarization (Webb, 

2003). Banking crises, especially in the economies of 

developing countries, have introduced the concept of 

liability dollarization, which is expressed as the fact that all 

decision-making units in the economy have a large amount 

of foreign currency liabilities, to the literature (Serdengeçti, 

2005: 3). Financial dollarization is when residents in a 

country's economy tend to keep their liabilities and assets in 

foreign currency. Financial dollarization has remained high 

despite stable macroeconomic policies, especially in some 

emerging market economies with a history of high inflation, 

such as Argentina, Peru, and Bolivia (Ize and Yeyati, 2003: 

324). 

Dollarization occurs especially intensely in economies 

where the inflation rate is high and financial markets are not 

deep enough. Transactions carried out in national currency 

are carried out in foreign currency, depending on the severity 

of currency substitution. At this point, since the value of the 

foreign currency is stable compared to the national currency, 

economic decision units turn to the foreign currency. In the 

process of currency substitution in the Turkish economy, this 

process is called dollarization because the US Dollar is 

mainly used instead of the Turkish Lira (TL) in economic 

transactions (Aklan 2001:197-198). 

Webb (2003) explained dollarization in terms of the relative 

magnitude between the volatility in the exchange rate and 

inflation. According to the view, also known as the portfolio 

approach in the literature, the relative relationship between 

inflation and the expected volatility in the real exchange rate 

is effective in increasing dollarization. While inflation is 

volatile and the exchange rate is unstable, when the exchange 

rate regime is fixed or predictable, decision-making units 

turn to foreign currency. According to the portfolio 

approach, they stated that fixed or predictable exchange rate 

practices increase dollarization with high inflation, while 

inflation targeting together with a flexible exchange rate 

system decreases dollarization. Ize and Yeyati (2003) 

associated dollarization with the real exchange rate and 

inflation rate. They stated that even after price stability is 

achieved, financial dollarization may exhibit a high level of 

persistence if the expected volatility in inflation remains at a 

high level compared to the real exchange rate. 

Some of the basic formulas used in calculating dollarization 

in the economics literature are; asset dollarization ratio, 

which is the ratio of foreign currency portfolio total to 

national currency and foreign currency portfolio total, 

liability-dollarization ratio, which is the ratio of foreign 

currency loans to total loans, deposit dollarization, which is 

the ratio of foreign currency deposits to total deposits, and 

dollarization, which is the ratio of foreign currency deposits 

to the broad money supply (M2) (Akıncı, Özer and Usta, 

2005:  3-6). 

In Türkiye, as in the 1990s, the exchange rate shocks 

experienced in Türkiye in 2018 and 2021 have brought the 
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phenomenon of dollarization back to the agenda. Recent 

increases in exchange rates have increased producer and 

consumer prices and led to the deterioration of price stability. 

In this context, in order to control the sharp increases in 

exchange rates, an exchange rate-protected deposit 

application was introduced at the end of 2021, and in the 

following periods, policy interest rates were increased, credit 

channels were tightened and taxes were increased. 

The phenomenon of dollarization remains relevant for the 

Turkish economy. An increase in the dollarization rate can 

lead to an increase in the cost of borrowing and a decrease in 

the effectiveness of monetary policy. Therefore, it is 

important to determine the variables affecting dollarization 

and the variables affected by dollarization. Determining the 

relevant variables will contribute to the development of 

policies aimed at reducing dollarization. In this context, this 

study aims to identify the determinants of dollarization and 

to present policy recommendations aimed at reducing 

dollarization. In the study, the effects of the real effective 

exchange rate index, credit risk premium (Credit Default 

Swap (CDS)) and inflation rate on deposit dollarization were 

analyzed for the period 2010:01-2024:03 using the ARDL 

bounds test and the Toda-Yamamoto causality test. The 

inclusion of exchange rate protected deposits in the 

calculation of the dollarization rate, the inclusion of the 

credit risk premium in the analysis, and the consideration of 

deposit dollarization, which is the ratio of foreign currency 

deposits to total deposits, as the dollarization rate, 

differentiate the study from a significant portion of the 

literature. Another point where the study differs from the 

literature is that the variables were analyzed with both 

bounds test and causality test. 

The study consists of six sections. The first section includes 

the causes of dollarization and its effects on the economy, 

the second section includes explanations on the dollarization 

process in the Turkish economy since the 1970s, the third 

section includes summaries of empirical studies in the 

related literature, the fourth section includes explanations on 

the data set and methodology used in the study, the fifth 

section includes the findings obtained through the analysis 

performed, and the conclusion section includes evaluations 

and recommendations regarding the findings of the analysis. 

2. Causes of Dollarization and Its Effects on the 
Economy 

In the emergence of dollarization in a country, it is the 

disruptions in the regulatory environment and deficiencies in 

the market structure, macroeconomic instabilities and the 

loss of confidence that occurs as a cause and result of these 

phenomena. High and volatile inflation leads to 

macroeconomic instability, resulting in a decrease in the 

purchasing power of the national currency against foreign 

currencies. In this case, decision-makers turn to foreign 

currency in order to protect their purchasing power. High 

budget deficits and increased debt stock increase the 

borrowing of the public sector and the risk premium to be 

incurred during borrowing. Resorting to external resources 

in financing the debt leads to an increase in debt in foreign 

currency and therefore dollarization. High and continuous 

inflation can shake the confidence of decision-makers 

towards the applied monetary policy and lead to an increase 

in dollarization (Serdengeçti, 2005: 4-6). 

The effects of dollarization on the economy may differ 

according to the type of dollarization experienced in the 

economy in question. In an economy with official 

dollarization, the central bank loses its seigniorage right and 

is deprived of the income obtained as a result of money 

printing. In this case, in addition to the loss of an important 

source of income, the central bank's function as the last credit 

authority disappears. Thus, when a problem occurs in the 

banking sector in the economy, the central bank cannot 

intervene in the liquidity crunch in the economy by printing 

money. An independent exchange rate and monetary policy 

cannot be implemented in official dollarization. The 

government cannot change the money supply at any time in 

order to reduce inflationary or deflationary pressures on the 

economy. In this case, the decisions of the country to which 

the foreign currency adopted in the country where 

dollarization is experienced are very effective. In addition to 

the costs it causes in an economy, formal dollarization can 

bring some benefits to that economy. Some of the benefits of 

formal dollarization include; prevents economic instability 

caused by the central bank's unnecessary interventions, 

eliminates the inflation risk that arises when the central bank 

finances the budget deficit, makes long-term borrowing 

possible by eliminating exchange rate risk, and increases 

confidence in the policies implemented by the economic 

stability achieved by dollarization (Özen, 2018: 105-106). 

Whether the effects of dollarization on the economy are 

positive or negative are closely related to the structural 

factors of the relevant country and the level of dollarization 

experienced in the country. The increasing dollarization in 

the country may have emerged with the increase in 

integration into world markets. This may contribute to the 

development of financial markets in the country. However, 

dollarization may cause a decrease in control over the 

national currency, reducing the effectiveness of the monetary 

policy applied to financial markets and the foreign exchange 

market. A high level of dollarization may cause the country's 

economy to be more affected by external factors than internal 

factors and increase the country's vulnerability to crises 

(Park and Son, 2020:1). 

In an economy experiencing partial dollarization, the 

formation of an economic instability that undermines the 

confidence of decision-makers in the national currency can 

cause various costs. Increasing demand for foreign currency 

may lead to devaluation of the fixed exchange rate and 

exchange rate increase expectations in the flexible exchange 

rate. This situation may lead to a pass-through effect from 

the exchange rate to prices, triggering an increase in 

inflationary pressures in the economy. Depreciation in the 

national currency can lead to inertia in inflation. In addition 
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to the benefits of dollarization to the economy, the costs it 

causes in the economy are quite high. Therefore, reversing 

the dollarization process in an economy is also very costly 

and difficult. De-dollarization  is the process of reducing 

dollarization in an economy experiencing dollarization. In 

this case, decision-making units turn to national currency 

instead of foreign currency. 

Ensuring macroeconomic stability, making consistent legal 

arrangements, and eliminating market deficiencies are 

important to achieving de-dollarization. In this context, the 

most important step is for authorities to make commitments 

to ensure and maintain price stability. The independence of 

the monetary authority is the most important factor in the 

reliability of these commitments. In addition, measures 

should be taken to increase the attractiveness of the national 

currency in terms of decision-making units (Serdengeçti, 

2005: 12-13). 

3. Dollarization in the Turkish Economy 

It can be said that the introduction of the Turkish economy 

to foreign exchange transactions is based on the moves taken 

towards foreign exchange transactions in order to eliminate 

the oil crisis that emerged in the 70s With the policies 

implemented in the 1980s, at the end of 1983, the obstacles 

to the foreign currency transactions of commercial banks 

were removed and residents were able to have deposits in 

foreign currency (Serdengeçti, 2005: 15). 

The removal of all obstacles to capital movements in Türkiye 

and the fact that the TL is a convertible currency was made 

possible by the publication of Decision No. 32 in the Official 

Gazette in 1989 and its entry into force. With the 

liberalization of capital movements, capital inflows to the 

Turkish economy have caused the TL to be overvalued. As a 

result of the developments, a currency crisis occurred in 1994 

and economic stability decisions were taken in the same year. 

In the period up to the early 2000s, inflation rates, domestic 

borrowing, interest rates and budget deficit were at high 

levels. In addition, the local crises in the world economy in 

the same period had negative effects on the Turkish 

economy. As a result of the economic disruptions, the 

dollarization problem has emerged (Bulut and Tokatlıoğlu, 

2022: 70). 

Orthodox and heterodox measures were taken with the 

Transition Program to a Strong Economy (TSEP) 

implemented after the economic crisis in 2001. In this 

context, tight monetary and fiscal policies as well as income 

policies were adopted. With the privatizations, the share of 

the public sector in the economy was tried to be reduced, and 

the budget deficit was reduced with the revenues obtained. 

With the amendments made to the Central Bank of the 

Republic of Türkiye (CBRT) law, it has been stated that the 

main purpose of the bank is to ensure price stability and that 

it has instrument independence. The exchange rate is left to 

the market and the inflation rate is reduced. Accordingly, 

implicit inflation targeting was applied in the 2002-2005 

period. The inflation rate did not fall below 10% annually in 

the period 1971-2003. In line with the policies adopted with 

the program implemented, the inflation rate fell below 10% 

in 2004. From this point of view, six zeros were removed 

from the currency in 2005 and open inflation targeting was 

started in 2006 (Bulut and Ulusoy, 2018: 80-82). 

Excluding the interruptions experienced from time to time in 

the period from the beginning of the program, which started 

to be implemented in 2001, until 2013, the inflation rate and 

thus the interest rate declined. In the same period, the level 

of per capita income increased. With the CBRT's reassuring 

policy implementations, confidence in the national currency 

was regained and Türkiye was able to reverse the 

dollarization process in the period from 2002 to 2013 (Şıklar 

et al., 2017: 147-148). The global financial crisis that 

emerged in 2008 centered in the USA had an impact on the 

Turkish economy. These effects were limited to the financial 

sector thanks to the TSEP and the banking sector. However, 

the decreasing level of demand in European economies due 

to the crisis led to a decrease in Türkiye’s foreign trade 

volume and thus an economic contraction in 2009 (Ertuğrul 

et al., 2010: 63). 

In order to compensate for the economic losses caused by the 

global financial crisis, the economies of advanced economies 

have tended to implement expansionary monetary policies. 

Increasing global liquidity has increased capital flows to 

developing countries. As a matter of fact, the Turkish lira has 

appreciated rapidly with capital inflows in Türkiye (Özatay, 

2011:29). In 2013, the Fed announced to the markets that it 

would gradually reduce its asset purchases and raise interest 

rates in the future, thus ending its expansionary policy 

practices. This situation has led to the emergence of 

expectations of a reversal of capital movements, thus leading 

to the onset of exchange rate instabilities in emerging 

markets. 

Graph1: Inflation Rate and Dollarization Rates in Türkiye 

(2010:01-2024:03) 

Source: Prepared by the author using the Electronic Data 

Distribution System database. 

As can be seen from Graph 1, the ratio of foreign currency 

deposits to total deposits (deposit dollarization) and the ratio 
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of foreign currency deposits to money supply in a broad 

sense follow each other closely. This situation will not 

constitute an obstacle to the selection of the dependent 

variable as deposit dollarization in the analysis of the 

determinants of the dollarization rate in the Turkish 

economy. According to Graph1, the dollarization rate did not 

change significantly in the period from 2010 to 2013. 

However, in 2013, with the effect of the Fed's announcement 

that it would turn to contractionary monetary policy practices 

in the future, frequent elections, terrorist incidents, military 

border operations, and coup attempts, residents' foreign 

currency demands increased. Especially in the summer of 

2018, the dollarization rate increased with the effect of the 

exchange rate shock. The depreciation of the TL due to the 

increasing demand for foreign currency triggered the 

increase in inflation. The epidemic process, which started 

with the detection of the first Covid-19 case in Türkiye in 

2020, negatively affected economic indicators. In order to 

compensate for the economic problems caused by the 

pandemic, expansionary policy implementations were 

carried out. 

After 2013, the CBRT raised the policy interest rates until 

2019 in line with the Fed's interest rate policy, and then 

reduced them with the Fed's interest rate reduction. As of the 

last quarter of 2020, with the exchange rates starting to 

increase, the CBRT has raised interest rates, unlike the Fed 

and other major central banks (Bulut and Tokatlıoğlu, 2022: 

72). Expansionary policies implemented to alleviate 

pandemic conditions have led to increased inflationary 

expectations. For this reason, major central banks have 

tended to increase interest rates. However, the CBRT began 

to lower the policy interest rate in the last months of 2021. 

After this situation, the demand for foreign currency in 

Türkiye increased and exchange rates increased. The 

increase in exchange rates has led to an increase in 

production costs with the transition effect, thus increasing 

inflation. The high inflation rate and low interest rate have 

made borrowing attractive. This situation has led to an 

increase in demand, thus increasing demand inflation. 

Measures such as the exchange rate-protected deposit 

application to eliminate the instability in the exchange rate 

and the increase in the policy rate as of June 2023 supported 

the residents' orientation towards TL. This contributed to the 

decrease in exchange rate volatility and supported the 

decline in the dollarization rate. 

Graph 2 is prepared to show the relationship between the real 

effective exchange rate index (REER) based on the 

Consumer Price Index (CPI) and deposit dollarization. As 

can be seen from Graph 2, while the dollarization rate was 

on an upward trend in the 2010-2022 period, it started to 

decrease in 2022. If the REER index is below 100, it 

indicates that the national currency has experienced 

excessive depreciation, and if it is above 100, it indicates that 

the national currency has become overvalued. According to 

the chart, in the 2010-2023 period, the REER index is in a 

downtrend. Although the REER index has fallen below 100 

from time to time, it is generally above 100 in the period up 

to 2016. This situation shows that while the TL was 

overvalued, it has become extremely worthless over time 

since the end of 2016. 

Graph 2: Real Effective Exchange Rate and Deposit 

Dollarization Rate in Türkiye (2010:01-2024:03) 

Source: Prepared by the author using the Electronic Data 

Distribution System database. 

Graph 3: Deposit Dollarization Rate with CDS Premium in 

Türkiye (2010:01-2024:03) 

Source: Prepared by the author using the Electronic Data 

Distribution System database. 

Graph 3 has been prepared to show the relationship between 

deposit dollarization and CDS premium. Although the CDS 

premium can be defined as a measure of the bankruptcy risk 

of a country or institution, it provides protection against the 

risk of non-payment of a certain debt instrument. Due to the 

reflection of the CDS premium on the interest, the increase 

(decrease) of the premium causes the borrowing cost of the 

relevant country or institution to increase (decrease). As can 

be seen from Graph 3, the CDS premium and the 

dollarization rate follow a similar course. In Türkiye, 

especially in the 2003-2009 period, as a result of the 

economic gains achieved through the TSEP, the political 

stability created by the beginning of the single-party period, 

and the positive relations with the European Union, the 

money inflows originating from the financial account of the 

balance of payments were realized at high levels, especially 

through direct investments. In the 2010-2022 period, cross-

border military operations, elections, coup attempt, exchange 
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rate shocks, questionable credibility of the CBRT, Covid-19 

pandemic, earthquake disaster and decrease in foreign 

capital holders' confidence in Turkish markets were effective 

in the decrease in the REER index and the increase in the 

dollarization rate and CDS premium.  

This can be seen in the financial account of the balance of 

payments. The finance account is among the main accounts 

of the balance of payments kept by the Central Bank. A 

negative net balance in the finance account indicates that 

more money is entering the country than leaving, while a 

positive net balance in the relevant account indicates the 

opposite (Bulut et al., 2018, 56). According to the balance of 

payments, the cash inflows from financial accounts exceeded 

60 billion dollars in the 2010-2013 period. Although the cash 

inflows from financial accounts continued in the following 

years (except for 2018), this amount remained below 60 

billion dollars. This situation is shown in Chart 4. 

Graph 4: Balance of Payments, Finance Account Net 

Balance in Türkiye (2010-2023) 

Source: Prepared by the author using the Electronic Data 

Distribution System database. 

4. Literature Review 

In the empirical studies on dollarization in the national 

literature, the relationships between the selected variables 

are often analyzed by using various causality tests and in a 

limited number of studies by using cointegration tests. Civcir 

(2005), one of the studies examining the determinants of 

dollarization in the Turkish economy, stated that the 

dollarization rate is related to exchange rate risk, interest rate 

differentials and changes in the exchange rate, that the most 

dominant variables on dollarization are expected exchange 

rates and interest rate differentials and that an assessment can 

be made that there is inertia in the dollarization process. 

Tufaner (2021) stated that there is a positive relationship 

between the returns on financial investment instruments and 

international reserves and dollarization, a negative 

relationship between the exchange rate and interest rate 

spread and dollarization, a unidirectional causality 

relationship from dollarization to exchange rate, and a 

unidirectional causality relationship from the returns on 

financial investment instruments and international reserves 

to dollarization.  

Kaya and Kara (2022) find that increases in CPI reduce 

dollarization, while increases in exchange rate, current 

account deficit, imports, CDS risk premium and deposit 

interest rate cause dollarization. Özer (2022) argues that the 

real interest rate and exchange rate affect dollarization 

indirectly through inflation and that the inflation rate is the 

only determinant of dollarization. Akkaya (2023) found that 

the lagged values of foreign trade balance, banking sector 

loan volume, real exchange rate, manufacturing industry 

capacity utilization rate, USD/TL exchange rate, non-

residents' equity portfolio and US 10-year bond rate are 

significant and affect the dollarization process. Erkan and 

Ertürk (2024) found that the exchange rate is the most 

influential variable on the dollarization ratio, there is a 

symmetric causality relationship between the dollarization 

rate and inflation, risk premium and exchange rate, and there 

is no causality relationship between the dollarization rate and 

interest rate. 

In a study analyzing the relationship between dollarization 

and inflation, Aklan (2001) revealed that there is a causality 

from inflation to dollarization. Çorak and Aksoy (2022) 

stated in their study that no relationship from inflation to 

dollarization was detected, but a causality relationship from 

dollarization to inflation was detected. Tunay (2022) among 

the estimation results stated that money substitution 

interacting with the increasing inflationary process 

strengthens the possibility of hyperinflation in the country 

and the effects of changes in money supply on exchange rates 

are strong. Çamdibi and Demirci (2024) investigated the 

relationship between dollarization and the real exchange rate 

and found that the real exchange rate is not the cause of 

dollarization and dollarization is the cause of the real 

exchange rate. 

Bulut and Tokatlıoğlu (2022), who analyzed the long and 

short-term changes of dollarization, argued that the ring gear 

effect is important in dollarization in the economy and that 

long-term effects are more important in dollarization 

compared to short-term effects. Sadeghzadeh Emsen (2022) 

examined the effects of dollarization on the stock market and 

found that dollarization has an impact on the stock market in 

the short and long term, and that the long-term effects are 

stronger than the short term and the effects are positive. 

In a study examining the relationship between dollarization 

and selected macroeconomic variables, Kaya and Açdoyuran 

(2017) stated that there is a causality relationship from BIST 

100 index return to deposit and loan dollarization. Özkul 

(2021) revealed that there is a causality relationship from 

employment to credit dollarization, from deposit 

dollarization to inflation and employment, and from credit 

dollarization to inflation.  Çelik (2023) argued that consumer 

confidence index and exchange rate are the causes of 

dollarization and the effects of exchange rate and consumer 

confidence index on dollarization are positive and negative, 

respectively. Özbek (2024) argues that the real effective 

exchange rate and consumer inflation have a long-run 

negative relationship with deposit dollarization and there is 
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a causality relationship from financial dollarization to 

industrial index. Demirel (2024) stated that the inflation rate 

has no significant effect on financial dollarization in regime 

1 and the composite dollarization index increases during 

periods of high inflation in regime 2. Hazar, et al. (2024) 

stated that according to the causality test results, a 

bidirectional relationship was found between dollarization 

and exchange rate and inflation rate. 

In the international literature on dollarization, studies 

conducted in African countries are concentrated. Yinusa 

(2008), one of the studies on dollarization in the Nigerian 

sample, analyzed the relationship between exchange rate 

volatility and dollarization.  According to the causality test 

results, the relationship is bidirectional and the causality 

from dollarization to exchange rate volatility is relatively 

strong.  Olayungbo and Ajuwon (2015) analyzed the 

relationship between interest rate, inflation rate and 

dollarization. In the study, it was stated that there is a long-

run equilibrium between the variables and a unidirectional 

relationship was found from dollarization to inflation. Bawa, 

et al. (2015) examined the persistence of currency 

substitution and found that exchange rate spread, exchange 

rate risks, inflation expectations, expected exchange rate 

depreciation and ring gear variables are important 

determinants of currency substitution in the country and that 

currency substitution is persistent in the country. Tweneboah 

and Alagidede (2019) investigated the impact of currency 

substitution on inflation uncertainty and inflation in Ghana. 

In the study, it is stated that dollarization does not have a 

significant role on the volatility of inflation in the country 

and there is a bidirectional causality relationship between the 

inflation rate and inflation rate uncertainty after the adoption 

of inflation targeting. Abdi, Warsame and Sheik-Ali (2024) 

analyzed the asymmetric effects of exchange rates on 

inflation under dollarization in the Somali economy. They 

concluded that in the short run, dollarization has a significant 

contribution to alleviate inflationary considerations and that 

there is an asymmetric relationship between the unregulated 

exchange rate and the inflation rate. 

Among the international multi-country studies, Vieira, et al. 

(2012), in a sample of 79 economies with different levels of 

development, find that inflation risks caused by rising default 

probabilities cause more financial dollarization than the 

inflation rate itself and that financial dollarization is better 

explained by default risk variables and the investment grade 

of the country in question than by variables representing 

inflation risks. Lin and Ye (2013) investigated the impact of 

inflation targeting strategy on financial dollarization in a 

sample of 106 emerging market economies. The study finds 

that there is evidence that inflation targeting has strong and 

significant effects on reducing financial dollarization, and on 

average, the adoption of an inflation targeting strategy leads 

to a decrease in financial dollarization by more than 8 

percentage points. Park and Son (2020) investigated the 

degree of dollarization and the relationship between 

exchange rates and dollarization in a sample of 28 countries. 

It is stated that the increasing effect of inflation on 

dollarization is more pronounced in dollarized economies, 

high dollarization or high depreciation of the national 

currency tends to increase the inflation rate and these effects 

are more pronounced in dollarized economies. 

In a single-country study on dollarization outside African 

countries, Ghalayini (2011) analyzed the impact of currency 

substitution on monetary policy in the Lebanese economy. In 

the study, it is stated that dollarization can explain the 

inflation in the country, the effect of dollarization on the 

monetary policy implemented is negative and the changes in 

the consumer price index are Granger-caused by currency 

substitution. Xaiyavong and Toyoda (2016) investigated the 

determinants of currency substitution in Laos economy. In 

the study, it was found that the interest rate spread is an 

important variable in determining currency substitution and 

the ring gear effect is present in the dollarization process. 

Fabris and Vujanović (2017) investigated the effects of 

financial dollarization on prices in Serbia. It is stated that 

unanticipated changes in financial dollarization affect the 

exchange rate and the effect of financial dollarization on 

prices is low. Hijazeen, and Al-Assaf (2018) investigated the 

main determinants of dollarization in the Jordanian 

economy. They argue that changes in the real effective 

exchange rate do not contribute to the shaping of depositors' 

portfolio preferences, international reserves have an inverse 

relationship with dollarization, the effect of reserves on asset 

dollarization is significant only in the short run, and interest 

rate differentials do not have a significant effect on financial 

dollarization. 

5. Data Set and Method 

In this study, the effects of real effective exchange rate, 

inflation rate and CDS premium on deposit dollarization in 

the Turkish economy for the period 2010:01-2024:03 are 

analyzed with the Autoregressive Distributed Lag Bound 

Test and the relationships between the variables are analyzed 

with the Toda-Yamamoto causality test.The data analyzed in 

the study is selected by taking into account the relevant 

literature. The fact that the effects of the global financial 

crisis began to decrease in the Turkish economy was 

effective in determining the starting year of the analysis 

period as 2010. In the paper, the exchange rate-protected 

deposit data, which started to be implemented at the end of 

2021, is also taken into account in the formation of the 

dollarization rate in Türkiye. In this paper, currency-

protected deposit accounts were evaluated as an indicator of 

dollarization, as they provide a guarantee for the losses that 

may arise from the exchange rate increase, as well as the 

interest payment to the holders on the deposits opened in TL. 

For this reason, in the deposit dollarization series created in 

the study, exchange rate-protected deposit data were 

included in the rate variable. With this calculation, it is aimed 

to contribute to the relevant literature by creating an up-to-

date data set. 

In this study, the annual percentage change of the CPI 

representing the inflation rate (INF), deposit dollarization 
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(D) created by taking into account exchange rate protected 

deposits, 5-year CDS premium (CDS) and the CPI-based real 

effective exchange rate index (ER) were analyzed. All of the 

data were obtained through the CBRT's electronic data 

distribution system database. 

The stationary states of the series are helpful in determining 

which econometric method will be used to determine the 

relationships between the variables. From this point of view, 

unit root tests developed by Phillps-Perron (1988) and 

Dickey-Fuller (1981) is applied to determine the stationary 

states of the series. In the paper, the ARDL bounds test 

proposed by Pesaran et al. (2001) and which can be applied 

if the series are not stationary in the second difference was 

used in the analysis of the relationship between the variables. 

The ARDL bounds test has advantages such as being able to 

be used when the series are stationary at the level or first 

differences, revealing unbiased estimates of the long-term 

model, providing healthy results in small sized samples and 

distinguishing between dependent and independent variables 

compared to classical cointegration tests. In the study, the 

advantages of the ARDL bounds test method were effective 

in the analysis of the long-term relationships between the 

variables.  In the paper, the Unrestricted Error Correction 

Model for the ARDL boundary test is included in equation 

1. 

∆𝐷𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝛽1𝑖∆𝐷𝑡−𝑖
𝑘
𝑖=1 ∑ 𝜙2𝑖∆(INF)𝑡−𝑖

𝑘
𝑖=0 +

∑ 𝜃3𝑖∆(CDS)𝑡−𝑖
𝑘
𝑖=0 + ∑ ώ4𝑖∆(ER)𝑡−𝑖

𝑘
𝑖=0 + 𝛿0𝐷𝑡−1 +

𝛿1(INF)𝑡−1 + 𝛿2(CDS)𝑡−1 + 𝛿3(ER)𝑡−1+ 𝑢𝑡                     (1)                    

β, φ, θ and ώ in the equation represent short-term effects and 

δ refers to long-term coefficients. In the ARDL bounds test, 

the unconstrained error correction model is predicted, 

followed by the Akaike or Schwarz information criteria, to 

determine the optimal delay lengths. In determining which 

of the hypotheses about the presence or absence of 

cointegration will be valid, the F statistic value obtained by 

the ARDL boundary test is compared with the upper and 

lower limit critical values.                

If the value of the F statistic is greater than the upper limit 

critical value, it indicates that there is cointegration. If the 

value in question is between the lower and upper limit critical 

values, an evaluation regarding cointegration between the 

variables cannot be made. The evaluation that there is no 

cointegration relationship between the variables occurs when 

the F statistic value is below the lower limit critical value 

(Toker, 2020: 85). The error correction model obtained in the 

study is included in equation 2. 

∆𝐷𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝛿1𝑖∆𝐷𝑡−𝑖
𝑘
𝑖=1 ∑ 𝜙2𝑖∆(INF)𝑡−𝑖

𝑘
𝑖=0 +

∑ 𝜃3𝑖∆(CDS)𝑡−𝑖
𝑘
𝑖=0 + ∑ ώ4𝑖∆(ER)𝑡−𝑖

𝑘
𝑖=0  + λ𝐸𝐶𝑀𝑡−1 + 𝑢𝑡   

     (2)                                                                                                        

The 𝐸𝐶𝑀𝑡−1  in Equation 2 represents the error correction 

term. Although the term error correction is statistically 

significant, it is negative, indicating that an imbalance that 

occurs in the short term is adapted for long-term equilibrium 

(Alam and Quazi, 2003: 97). 

After analyzing the relationship between variables with the 

bounds test, Toda Yamamoto (1995) causality test was 

applied to determine the causality relationship between the 

relevant variables. Granger and Toda-Yamamoto causality 

tests are commonly used to determine the causality 

relationship between variables. 

The causality test developed by Granger (1969) is a Vector 

Autoregression (VAR) model. In order to eliminate the 

spurious regression problem in the related test, the variables 

should be stationary. Making the variables stationary by 

taking their differences may lead to lack of information in 

explaining causality. In addition, when the series are 

stationary at the same level in the Granger causality test, the 

cointegration relationship between the relevant variables 

should also be investigated. If there is no cointegration 

between the variables, the model is invalid. In the causality 

test developed by Toda and Yamamoto (1995), causality 

analysis can be performed without the above conditions (Ak, 

et al, 2016: 156). 

The Toda-Yamamoto causality test based on the VAR model 

can be applied regardless of whether the series are stationary 

or not. In order to apply the test, the optimal lag length of the 

VAR model (k) and the maximum degree of integration of 

the variables (dmax) should be determined. The VAR model 

is estimated by summing the determined values (dmax+k) 

(Gazel, 2017: 291-292).  In an equation where Y is the 

dependent variable and X is the independent variable, VAR 

models are as follows (Göksu and Balkı, 2023: 99). 

𝑌𝑡 = 𝛼0 + ∑ 𝛽1i𝑌𝑡−𝑖
𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥
𝑖=1 + ∑ 𝛽2i𝑋𝑡−𝑖

𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥
𝑖=1 + Ɛ1𝑡        (3)                             

H0: X⇏Y (There is no causality from X to Y). 

H1: X⇒Y (There is causality from X to Y). 

𝑋𝑡 = 𝛼1 + ∑ 𝛽3i𝑋𝑡−𝑖
𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥
𝑖=1 + ∑ 𝛽4i𝑌𝑡−𝑖

𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥
𝑖=1 + Ɛ2𝑡       (4)            

H0: Y ⇏ X (There is no causality from Y to X). 

H1: Y ⇒ X (There is causality from Y to X). 

The k in the equations denotes the optimal lag length 

determined according to the information criteria, and dmax 

denotes the largest degree of integration determined by the 

stationarity tests performed on the variables. The robustness 

of the model is examined by applying diagnostic tests to the 

estimated VAR model. Then, causality test is performed with 

the Wald test. Thus, the causality relationship between 

variables is determined.    

6. Empirical Analysis 

The effect of inflation rate (INF), exchange rate (ER) and 

credit risk premium (CDS) on deposit dollarization (D) are 

analyzed by the Autoregressive Distributed Lag Bound Test 

(ARDL) method for the period 2010:01-2024:03 with 

monthly data. The analysis and findings of the study are 

explained in this section. From this point of view, Phillips 

Perron and Augmented Dickey Fuller unit root tests were 

applied to determine the unit root states of the series. The 

statistics and probe values obtained as a result of the relevant 
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tests are given in Table 1. 

Table 1. PP and ADF Unit Root Tests 

 PP 

Variables Constant Constant/Trend 

Dt -1.313 (0.623) -1.402 (0.857) 

ΔDt -8.104 (0.0)*** -8.037 (0.0)*** 

ERt -0.621 (0.862) -2.774 (0.209) 

ΔERt -10.894 (0.0)*** -10.871 (0.0)*** 

INFt -0.678 (0.849) -1.787 (0.708) 

ΔINFt -7.940 (0.0)*** -8.013 (0.0)*** 

CDSt -2.261 (0.186) -3.341 (0.063) 

ΔCDSt -13.085(0.0)*** -13.056 (0.0)*** 

 ADF 

Variables Constant Constant/Trend 

Dt -1.654 (0.453) -2.392 (0.382) 

ΔDt -8.451 (0.0)*** -8.456 (0.0)*** 

ERt -0.632 (0.860) -2.745 (0.220) 

ΔERt -11.856 (0.0)*** -11.839 (0.0)*** 

INFt 0.674 (0.991) -1.134 (0.920) 

ΔINFt -4.413 (0.0)*** -5.289 (0.0)*** 

CDSt -2.306 (0.171) -3.197 (0.088) 

ΔCDSt -12.857(0.0)*** -12.826 (0.0)*** 

Note: The symbols ***, **, and * denote significance levels at 1%, 

5%, and 10%, respectively. Probability values are given in 

parentheses. Δ represents the first-degree difference processor. 

As a result of the analysis, it is determined in Table 1 that the 

series are not stationary at the level according to the results 

of both unit root tests, but are stationary only in the first 

difference. In the case where the first differences of the series 

are taken, the coefficients obtained are statistically 

significant at the 1% significance level. Considering that the 

series are not stationary in the second differences, the 

analysis was carried out by the boundary test method. In the 

application of the bounds test, the Akaike information 

criterion is used to determine the optimal delay length for the 

model. According to the Akaike information criterion, the 

optimal lag length is determined as ARDL (7, 1, 8, 2). Table 

2 shows the F-statistic value, lower and upper limit critical 

values and diagnostic test results. 

Table 2. Bounds and Diagnostic Test Results 

Model 
Optimal Lagged 

Length 
F-statistic 

F( / ,

 
(7, 1, 8, 2 ) 7.7900** 

 
Critical Values 

Significance 

Level 
I (0) I (1) 

%10 2.823 3.885 

%5 3.363 4.515 

%1 4.568 5.96 

Diagnostic Tests 

BG Serial Correlation LM Test 1.350 (0.263) 

BPG Heteroscedasticity Test 1.102 (0.353) 

Ramsey RESET test 0.020 (0.889) 

Cusum Test (S) Cusum Q  Test (U) 

Note: Probability values are given in parentheses.  

U: Unstable S: Stable 

The F-statistic value (7.790) in Table 2 is above the lower 

limit I (0) and upper limit I (1) critical values at the 1% 

significance level. This shows that there is a long-term 

relationship between the variables. Therefore, the variables 

are cointegrated.  In addition, since the probe values are 

higher than 5% in the diagnostic test results performed to test 

autocorrelation, model construction and changing variance 

problems in the model, these problems are not included in 

the model. The Cusum test result shows that the model is 

stable. 

Table 3. Long Run Analysis 

Variables Coefficient Std. Error t-stat 

 

-0.004*** 0.001 -4.020 

 

-0.005*** 0.002 -2.992 

 

0.115** 0.048 2.364 

Note: *, ** and *** represent the significance levels at %10, %5 

and %1, respectively. 

According to Table 3, which includes the results of the long 

term analysis, the effect of the exchange rate and inflation 

rate on deposit dollarization is negative. Since the probability 

values of the coefficients for these independent variables are 

0.0, the coefficients are statistically significant at the 1% 

significance level. A change of 1% in the inflation rate 

causes an inverse effect of 0.005% on the dollarization rate.  

A change of 1% in the exchange rate leads to a change of 

0.004% in the dollarization rate. The effect of credit risk 

premium on the dollarization rate is positive, but statistically 

significant at the 5% significance level. A 1% increase in the 

credit risk premium increases the dollarization rate by 

0.115%. When the coefficients are taken into account, it has 

been determined that the effects of the inflation rate and the 

exchange rate on dollarization are weak. It can be seen from 

the table that the most effective variable on dollarization is 

the credit risk premium. The equation showing the degree 

and direction of the relationship between the analyzed 

variables is given below. 

EC = D - (-0.004*ER -0.005*INF + 0.115*CDS)                (5) 

 

After the long-term analysis, short-term analyzes are 

included in table 4. Table 4 presents the short-term analyses 

of the variables that were found to be cointegrated with each 

other in the long run. As can be seen from the table, the error 

correction parameter coefficient (-0.093) is negative but 

statistically significant at the 1% significance level. This 

situation supports the long-term relationship between the 

variables. Although the short-run coefficients of the 

variables are generally positive, they are negative only at the 

first lag level for the credit risk premium, at the level value 

for the exchange rate, and at the third and fourth lag levels 

for the dependent variable.   
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Table 4. Error Correction Model 

In the study, after determining the long-run relationships 

between the variables with the bounds test, Toda-Yamamoto 

causality test was applied to determine the causality 

relationship between the relevant variables. In order to 

conduct the Toda-Yamamoto causality test, the value of 

dmax+k should be determined. According to the unit root 

test results of the series, it was determined in Table 1 that the 

highest degree of integration (dmax) is 1. Table 5 and Table 

6 was prepared to determine the optimal lag length. 

Table 5. Optimal Lag Lengths for VAR Model 

Lag Logl LR FPE 

0 76.91596 NA 4.80e-06 

1 905.6408 1606.608 2.24e-10 

2 958.5445 99.96528 1.43e-10* 

3 974.2021 28.81764 1.43e-10 

4 982.0598 14.07629 1.59e-10 

5 998.4911 28.62878 1.58e-10 

6 1008.518 16.97872 1.71e-10 

7 1030.451 36.06142* 1.60e-10 

8 1037.967 11.98817 1.79e-10 

* indicates lag order selected by the criterion. FPE: Final 

prediction error and LR: sequential modified LR test 

statistic (each test at 5% level). 

 

Table 6. Optimal Lag Lengths for VAR Model 

Lag AIC SC HQ 

0 -0.894674 -0.818754 -0.863852 

1 -10.86676 -10.48716 -10.71264 

2 -11.31956* -10.63628* -11.04216* 

3 -11.31536 -10.32840 -10.91467 

4 -11.21546 -9.924813 -10.69147 

5 -11.22075 -9.626424 -10.57347 

6 -11.14746 -9.249458 -10.37689 

7 -11.22026 -9.018573 -10.32640 

8 -11.11616 -8.610790 -10.09901 

* indicates lag order selected by the criterion. 

Note: AIC, SC and HQ are the Akaike, Schwarz and 

Hannan-Quinn information criteria respectively. 

In Table 6, it is observed that the lag length is 2 according to 

AIC, SC and HQ information criteria. In this case, the sum 

of the optimal lag length and the maximum degree of 

integration (k+dmax) is 3. Thus, the VAR model is estimated 

with 3 lag lengths. It is necessary to test the stability of the 

model and whether the error terms have autocorrelation 

problems. The results of the tests conducted for this purpose 

are presented in Table 7. 

Table 7. AR Roots Table and Autocorrelation LM test 

Results  

Root Modulus 

0.995203 - 0.013719i 0.9953 

0.995203 + 0.013719i 0.9953 

0.825853 0.8258 

0.730266 0.7303 

0.166204 - 0.579458i 0.6028 

0.166204 + 0.579458i 0.6028 

0.550777 0.5508 

0.126661 - 0.279590i 0.3069 

0.126661 + 0.279590i 0.3069 

-0.153612 - 0.141964i 0.2092 

-0.153612 + 0.141964i 0.2092 

0.194311 0.1943 

Lag LM-Stat Prob 

1 16.52903 0.4167 

2 19.08166 0.2645 

3 13.34310 0.6475 

According to the data in Table 7, since no root is outside the 

unit circle, the stability condition of the VAR model is 

provided. According to the autocorrelation test results 

conducted to determine whether the model, which was found 

to be stable, has an autocorrelation problem, there is no 

autocorrelation problem in the model since the probability 

value is greater than 10%. Based on this, the causality test 

was carried out in order to determine the causality 

relationship between the variables. 

 

 

Variables Coefficient Std. Error Prob 

Constant 0.021 0.004 0.000 

 

0.134 0.086 0.119 

 

0.019 0.080 0.816 

 

0.007 0.078 0.932 

 

-0.217 0.078 0.006 

 

-0.093 0.081 0.251 

 

0.145 0.083 0.082 

 

-0.002 0.000 0.000 

 

0.001 0.000 0.001 

 

0.000 0.000 0.455 

 

0.000 0.000 0.409 

 

0.001 0.000 0.078 

 

0.000 0.000 0.789 

 

0.000 0.000 0.929 

 

0.000 0.000 0.703 

 

0.001 0.000 0.002 

 

0.024 0.006 0.000 

 

-0.015 0.007 0.028 

 

-0.093 0.017 0.000 

Note: Δ represents the first-degree difference processor. 
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Table 8. Causality test results 

Causality Test 

Statistics 

Prob 

V. 

Results 

INF    →     D 7.3253 0.0256 CE 

ER     →     D 7.3476 0.0254 CE 

CDS   →    D 4.9671 0.0834 NC 

D       →     CDS 3.7388 0.1542 NC 

INF    →    CDS 1.6381 0.4408 NC 

ER     →    CDS 2.1735 0.3373 NC 

D       →    INF 17.969 0.0001 CE 

CDS  →    INF 1.5783 0.4542 NC 

ER    →     INF 17.285 0.0002 CE 

D      →     ER 10.247 0.0059 CE 

CDS →     ER 14.186 0.0008 CE 

INF  →     ER 5.8918 0.0525 NC 

Note: Causality Exists (CE),  No Causality  (NC). 

Table 8 includes the causality results. The probability value 

is used to understand whether there is a causality relationship 

between variables. Accordingly, if the relevant value is less 

than 0.05, there is causality. According to the causality 

results, the relationship between the inflation rate and 

dollarization of the exchange rate is significant. In this 

respect, the causality test results obtained support the results 

of the ARDL bounds test. While the inflation rate and 

exchange rate are the causes of dollarization, the credit risk 

premium is not the cause of dollarization. Dollarization is the 

cause of both the inflation rate and the exchange rate. 

Therefore, the causality relationship between dollarization 

and inflation and between dollarization and the exchange 

rate is bidirectional. In addition, the credit risk premium of 

the exchange rate inflation is the cause of the exchange rate. 

6. Conclusion          

The liberalization process of capital movements, which 

started in the 1970s, led to an increase in the vulnerability of 

developing countries' economies to foreign currency 

movements. Dollarization, which emerged in Latin 

American countries in the 1980s, is generally the situation 

where transactions made by the national currency are carried 

out by the foreign currency. Although there are various 

definitions in the literature on dollarization, it can be 

evaluated that the dollarization in the Turkish economy is 

unofficial or partial dollarization. The basis of partial 

dollarization is based on the fact that economic decision-

making units lose their confidence in the national currency 

and turn to foreign currency. The high level of dollarization 

negatively affects the effectiveness of the policies to be 

created based on the national currency in the relevant 

economy. For this reason, policymakers tend to implement 

policies aimed at preventing the deepening of dollarization 

processes. 

After the high inflation experienced in Türkiye in the 1971-

2003 period, the inflation rate was finally realized in single 

digits in 2004. In this way, confidence in the national 

currency began to increase. With the removal of six zeros 

from the TL on January 1, 2005 and the transition to the open 

inflation targeting strategy in 2006, the dollarization rate of 

deposits showed a downward trend in the 2003-2012 period. 

However, developments and exchange rate shocks in recent 

years have caused the inflation rate to rise. With the rising 

exchange rate and inflation, confidence in the national 

currency has decreased. In this context, the dollarization rate 

has increased.   

In this study, the effects of real effective exchange rate, 

inflation rate and credit risk premium on deposit 

dollarization were analyzed by bounds test for the period 

2010:01-2024:03. Since the dollarization that emerged in 

Türkiye is in the form of economic decision-making units 

evaluating their savings in foreign currency rather than 

national currency, the deposit dollarization rate was 

determined as the dependent variable in the study. The 

inclusion of foreign exchange protected deposits in the 

calculation of the dollarization rate, the inclusion of the 

credit risk premium in the analysis, and the consideration of 

deposit dollarization, which is the ratio of foreign currency 

deposits to total deposits, as the dollarization rate, 

distinguish the study from a significant portion of the 

literature. In addition, another point where the study differs 

from the literature along with its contribution to the literature 

is that the relationships between the variables are analyzed 

with both bounds testing and causality testing. As a result of 

the ARDL bounds test, it was determined that the variables 

were cointegrated in the long run. The finding that inflation 

and exchange rate are related to dollarization is consistent 

with the studies conducted by Terzi and Kurt (2007), Hekim 

(2008), Dumrul (2010), Gündüz (2021), Aktaş and Aydınlık 

(2022) and Özbek (2024). In addition, the finding that 

inflation has an negative effect on dollarization is similar to 

the studies conducted by Kaya and Kara (2022) and Özbek 

(2024) in the relevant literature. 

According to the results of the long-term analysis, the effect 

of the exchange rate and the inflation rate on the dollarization 

rate is inverse, while the effect of the risk premium is 

positive. A 1% change in the inflation rate causes an inverse 

effect of 0.005% on the dollarization rate, while a 1% change 

in the exchange rate leads to a 0.004% change in the 

dollarization rate. A 1% increase in the credit risk premium 

increases the dollarization rate by 0.115%. The results show 

that the most effective variable on the dollarization rate is the 

credit risk premium.  

After determining that the variables are cointegrated in the 

long run with the bounds test, the causality relationship 

between the variables was investigated with the Toda-

Yamamoto causality test. According to the causality test 

results, the relationship between the inflation rate and the 

exchange rate with dollarization is significant. In this 

respect, the causality test results obtained support the ARDL 

bounds test results. While the inflation rate and exchange rate 

are the causes of dollarization, the credit risk premium is not 

the cause of dollarization. According to the causality test 

results, dollarization is the cause of both the inflation rate and 
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the exchange rate. In addition, the credit risk premium of the 

exchange rate inflation is the cause of the exchange rate. The 

determination that the causality relationship between 

dollarization and the inflation rate is bidirectional is 

consistent with the studies of Demirgil and Birol (2020) and 

Hazar et al. (2024) in the relevant literature. The 

bidirectional causality relationship between the dollarization 

rate and the exchange rate is similar to the studies of Kofoğlu 

(2013), Yılmaz (2022) and Hazar, et al. (2024) in the relevant 

literature. 

The basis of dollarization in an economy is the distrust of the 

national currency. The disruptions caused by the economic 

crises that arise due to the faulty economic policies applied 

are effective in shaking the confidence of economic 

decision-makers in the national currency (Özen, 2018: 105). 

Therefore, the increase in risks in the economy may 

adversely affect confidence in the national currency.   Since 

the increase in the risk premium may adversely affect 

investments in the national currency in the relevant 

economy, it may be in line with economic expectations for 

decision-makers to turn to foreign currencies for wealth 

storage. An increase in the real effective exchange rate index 

above 100 indicates that the national currency has become 

overvalued, contributing to the increase in the confidence of 

decision-makers in the national currency.   This situation 

supports the preference of the national currency instead of 

the foreign currency as a means of storing wealth. Therefore, 

the determination that the risk premium has a positive effect 

on the dollarization rate and the real effective exchange rate 

has a negative effect is in line with economic expectations. 

High and volatile inflation is an important determinant in the 

dollarization process in the economy of the relevant country. 

High inflation leads to a decrease in the purchasing power of 

the national currency compared to foreign currencies. In 

order to protect against the decline in purchasing power, 

economic decision units turn to foreign currencies 

(Serdengeçti, 2005: 4-5). In the study, the determination that 

the effect of the inflation rate on the dollarization rate is 

negative does not seem to be compatible with economic 

expectations in general. It can be thought that the underlying 

reason for the result obtained in the study is the increasing 

exchange rate and inflation, especially as a result of the 

policy interest rate cuts that started in the autumn of 2021. 

As a matter of fact, Kotil (2020), Turgut and Uçan (2021), 

U. Kaytancı and B. Kaytancı (2021), Altıner and Sungur 

(2021), Umut (2022) and Yalçın (2023) found that the 

changes in the exchange rate and the inflation rate in the 

Turkish economy are related to each other.  

According to the literature, in general, the increase in 

inflation and the decrease in trust in the domestic currency 

direct decision-makers to foreign currencies. This situation 

causes dollarization. In the study, it was determined that the 

effect of the inflation rate on the dollarization rate was 

negative. It is important to evaluate this finding. In addition 

to the rising exchange rate and inflation with the policy rate 

cuts that started in the autumn of 2021, the negative real 

interest rates made it possible for decision-makers to borrow 

at low interest rates in a high inflation environment. This 

situation caused households to develop an expectation that 

prices would increase even more in the future. In the same 

period, the low real cost of borrowing in TL triggered 

individuals to increase their consumption expenditures by 

borrowing. In addition made it attractive for decision-makers 

to turn to low-interest borrowing in TL rather than saving in 

foreign currency by pulling forward their consumption 

expenditures. As a matter of fact, according to the data of the 

Turkish Statistical Institute, the final consumption 

expenditures of households residing in Türkiye increased by 

19.7% in 2022 compared to the chained volume index of the 

previous year. The negative effect of inflation on the 

dollarization rate can be attributed to the fact that decision-

makers increase their expenditures by borrowing in TL with 

low interest rates instead of bringing consumption 

expenditures forward and saving in foreign currency. 

Dollarization is a very important phenomenon in the Turkish 

economy. The rise of dollarization can lead to increased 

fragility in the country. Increasing fragility can cause 

uncertainties, increasing risks in the economy and causing a 

crisis risk in the country's economy. This situation can make 

the central bank's job difficult. With the CBRT's reduction of 

the policy interest rate in the fall of 2021, the increasing 

exchange rate and inflation caused a decrease in confidence 

in the domestic currency. The shock increases in the 

exchange rate led the CBRT to intervene in the foreign 

exchange market. In this context, the exchange rate protected 

deposit application was launched at the end of 2021. 

Although the TL gained value for a short time with this 

application, the exchange rate increased over time. As a 

result of the developments, the exchange rate protected 

deposit application has become a burden on the treasury, 

confidence in the domestic currency has decreased and the 

country's credit risk premium has increased. 

The intervention of the Central Bank in the foreign exchange 

market due to dollarization may cause a decrease in foreign 

exchange reserves and a decrease in trust in the free market 

economy. In order to ensure price stability, contractionary 

monetary and fiscal policies should be implemented in 

inflationary periods. The Central Bank has been 

implementing the inflation targeting strategy since January 

1, 2006. According to this strategy, when inflation increases, 

the central bank should reduce inflation by implementing a 

strict and uncompromising contractionary monetary policy. 

The central bank's reduction of inflation rate by 

implementing a contractionary policy may contribute to the 

increase in the credibility of the central bank and increase the 

trust in the domestic currency in the markets. Thus, the 

dollarization rate can be reduced and the effectiveness of 

monetary policy can be increased. 

In addition, adopting policies that are appropriate for the 

conditions of the economy is important in reducing the credit 

risk premium and thus increasing confidence in the markets. 

In this context, making investment instruments in local 
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currency attractive, avoiding policy implementations that 

may pave the way for exchange rate shocks, increasing and 

maintaining the credibility of the Central Bank, whose 

primary goal is to ensure price stability, implementing fiscal 

and monetary policies in harmony with each other, and 

ensuring the permanence of an environment of trust for 

domestic and foreign investors are very important. 

Inconsistencies between monetary and fiscal policies should 

be minimized and both policies should be coordinated to 

ensure price stability. Central banks may find it easier to 

achieve their goals if they determine interest rates, which are 

among their basic policy tools, by taking into account the 

current period and expected inflation rates. 

The dependency on imports in the Turkish economy creates 

pressure on the foreign exchange market through the foreign 

trade deficit. Therefore, increasing support for activities such 

as tourism and exports that earn foreign exchange for the 

country can contribute to increasing foreign exchange 

inflow, decreasing the exchange rate and reducing 

dollarization. Supports aimed at reducing the dependency on 

imported inputs in production in the export sector can reduce 

the demand for foreign exchange and increase the supply of 

foreign exchange. Diversifying investment instruments 

related to sectors that produce for export rather than 

investment instruments in foreign currency can support the 

provision of financing required for production. Reducing 

risks to the national currency and increasing the 

attractiveness of investments in national currency can greatly 

contribute to reversing the dollarization process. In addition, 

making regulations regarding the use of foreign currency as 

a payment instrument in the country and encouraging the use 

of domestic currency can be effective in reducing 

dollarization. 

In future studies in the relevant field, the universe of the 

research can be expanded by analyzing the relationship 

between the dollarization rate and different macroeconomic 

variables. By analyzing Türkiye together with countries with 

similar economic structures to the Turkish economy, 

comparative results regarding dollarization can be obtained 

and policy recommendations can be developed. In addition, 

empirical evidence obtained by using different analysis 

methods in the relevant field can guide the determination of 

policies aimed at reducing the dollarization rate. 

References 

Abdi, A. H., Warsame, A. A., & Sheik-Ali, I. A. (2024). 

Testing the non-linearities of exchange rate pass-through 

in Somalia: Does dollarization affect consumer prices? 

Cogent Economics & Finance, 12(1), 2344720. 

Ak, M. Z., Altıntaş, N., & Şimşek, A. S. (2016). Türkiye’de 

finansal gelişme ve ekonomik büyüme ilişkisinin 

nedensellik analizi. Doğuş Üniversitesi Dergisi, 17(2), 

151–160. 

Akıncı, O., Özer, Y. B., & Usta, B. (2005). Dolarizasyon 

endeksleri: Türkiye’deki dolarizasyon sürecine ilişkin 

göstergeler (No. 0517). 

Akkaya, M. (2023). Türkiye ekonomisinin kronik sorunu 

dolarizasyon ve dolarizasyon sürecine makroekonomik-

finansal değişkenlerin etkileri. TESAM Akademi Dergisi, 

10(2), 613–637. 

Aklan, N. A. (2001). Para ikamesi süreci ve Türkiye örneği. 

Yönetim ve Ekonomi Dergisi, 8(1), 197–208. 

Aktaş, R., & Aydınlık, Ü. (2022). Regional dollarization 

differences and determinants: The case of Turkey. Öneri 

Dergisi, 17(57), 295–315. 

Alam, I., & Quazi, R. (2003). Determinants of capital flight: 

An econometric case study of Bangladesh. International 

Review of Applied Economics, 17(1), 85–103. 

Altıner, A., & Sungur, O. (2021). Türkiye’de döviz kuru ve 

enflasyon arasında zamanla değişen nedensellik ilişkisi: 

1989–2020 dönemi için kanıtlar. İnsan ve Toplum 

Bilimleri Araştırmaları Dergisi, 10(4), 3398–3420. 

Bawa, S., Omotosho, B. S., & Doguwa, S. I. (2015). Ratchet 

effects in currency substitution: An application to 

Nigeria. CBN Journal of Applied Statistics, 6(2), 19–37. 

Bulut, E., Dikmen, F. H., & Çermikli, A. H. (2018). 

Türkiye’nin uluslararası yatırım pozisyonu ve yatırım 

gelir-gider dengesi: 2000–2016. Gazi Üniversitesi 

İktisadi ve İdari Bilimler Fakültesi Dergisi, 20(1), 49–

77. 

Bulut, E., & Tokatlıoğlu, Y. (2022). Türkiye’de para 

ikamesinin gelişimi ve ARDL yöntemi ile tahmini. 

Ankara Hacı Bayram Veli Üniversitesi İktisadi ve İdari 

Bilimler Fakültesi Dergisi, 24(1), 61–96. 

Bulut, E., & Ulusoy, M. (2018). Analiz Tetra. Ankara: 

Monopol Yayınları. 

Calvo, G. A., & Vegh, C. A. (1992). Currency substitution 

in developing countries: An introduction. IMF Working 

Paper, No: 92/40. International Monetary Fund. 

Calvo, G. A. (1999). On dollarization. University of 

Maryland, Center for International Economics. 

Mimeograph, April. 

Civcir, I. (2005). Dollarization and its long-run determinants 

in Turkey. In M. H. Iqbal & R. Wilson (Eds.), Money 

and finance in the Middle East: Missed opportunities or 

future prospects? (pp. 201–232). Emerald Group 

Publishing Limited. 

Çamdibi, A. M., & Demirci, S. (2024). Dollarization and the 

real exchange rate nexus in Türkiye’s economy. EKOIST 

Journal of Econometrics and Statistics, (40), 199–207. 

Çelik, S. (2023). Dolarizasyon ve döviz kuru ilişkisinin 

Fourier alanda incelenmesi. In Ş. Taş (Ed.), Ekonomik ve 

finansal göstergelere yönelik ampirik analizler (pp. 71–

92). Çanakkale: Paradigma Akademi Yayınları. 

Demirel, S. (2024). Makroekonomik indikatörlerin finansal 



Yalçın, H. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 478-492                                        491                                         

 

dolarizasyonla ilişkisinin test edilmesi: Türkiye örneği. 

Uluslararası Sosyal Siyasal ve Mali Araştırmalar 

Dergisi, 4(2), 232–256. 

Demirgil, B., & Birol, Y. E. (2020). Türkiye’de enflasyon 

ve para ikamesi ilişkisi üzerine uygulamalı bir analiz. 

Dickey, D. A., & Fuller, W. A. (1981). Likelihood ratio 

statistics for autoregressive time series with a unit root. 

Econometrica: Journal of the Econometric Society, 

1057–1072. 

Dumrul, C. (2010). Türk ekonomisinde para ikamesinin 

belirleyicilerinin sınır testi yaklaşımı ile eş-bütünleşme 

analizi. Erciyes Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler 

Fakültesi Dergisi, (35), 199–231. 

Erkan, R., & Ertürk, E. (2024). (A)Simetrik dolarizasyon 

olgusu: VAR analizi ve Hatemi-J nedensellik testi. 

Pamukkale Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü 

Dergisi, (60), 269–280. 

Ertuğrul, C., Evren, İ., & Çolak, O. (2010). Küresel mali 

krizin Türkiye ekonomisine etkileri. Journal of 

Management and Economics Research, 8(13), 59–72. 

Fabris, N., & Vujanović, N. (2017). The impact of financial 

dollarization on inflation targeting: Empirical evidence 

from Serbia. Journal of Central Banking Theory and 

Practice, 6(2), 23–43. 

Gale, D., & Vives, X. (2002). Dollarization, bailouts, and 

the stability of the banking system. The Quarterly 

Journal of Economics, 117(2), 467–502. 

Gazel, S. (2017). BİST sınai endeksi ile çeşitli metaller 

arasındaki ilişki: Toda–Yamamoto nedensellik testi. The 

Journal of Academic Social Science, 52(52), 287–299. 

Ghalayini, L. (2011). The impact of dollarization on the 

efficiency of monetary policy in Lebanon: Interaction 

between dollarization and inflation. Middle Eastern 

Finance and Economics, 14(2), 128–139. 

Göksu, S., & Balkı, A. (2023). ARDL ve NARDL 

eşbütünleşme analizleri: Adım adım EViews uygulaması. 

Ankara: Serüven Yayınevi. 

Granger, C. W. (1969). Investigating causal relations by 

econometric models and cross-spectral methods. 

Econometrica: Journal of the Econometric Society, 424–

438. 

Gültepe Çorak, M., & Aksoy, E. E. (2022). Dolarizasyon ile 

enflasyon arasındaki nedensellik ilişkisi: Türkiye örneği. 

Uluslararası Muhasebe ve Finans Araştırmaları 

Dergisi, 4(2), 205–220. 

Hazar, A., Babuşçu, Ş., & Yalçıner, Z. (2024). 

Dolarizasyonun ekonomik dinamiklere etkisi: Türkiye 

örneği. Muhasebe ve Finans İncelemeleri Dergisi, 7(2), 

190–199. https://doi.org/10.32951/mufider.1519449 

Hekim, D. (2008). Para ikamesi histerisi: Türkiye örneği. 

Osmangazi Üniversitesi İİBF Dergisi, 3(1), 27–43. 

Hijazeen, I., & Al-Assaf, A. (2018). Dollarization in Jordan. 

International Journal of Economics and Financial 

Issues, 8(2), 14–24. 

Ize, A., & Yeyati, E. L. (2003). Financial dollarization. 

Journal of International Economics, 59(2), 323–347. 

Kaya, E., & Açdoyuran, B. (2017). Finansal dolarizasyon 

unsurları olarak kredi dolarizasyonu ve mevduat 

dolarizasyonu ile hisse senedi getirileri arasındaki ilişki. 

Dicle Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Fakültesi 

Dergisi, 7(14), 325–344. 

Kaya, Z., & Kara, O. (2022). Dolarizasyonun belirleyicileri 

ve ekonomik büyüme ilişkisi: Türkiye örneği. 

Karamanoğlu Mehmetbey Üniversitesi Sosyal ve 

Ekonomik Araştırmalar Dergisi, 24(43), 839–856. 

Kaytancı, U. B., & Kaytancı, B. G. (2021). Exchange rate 

pass-through in Turkey: ARDL bounds testing approach. 

Equinox Journal of Economics, Business and Political 

Studies, 8(1), 77–97. 

Kofoğlu, İ. H. (2013). Türkiye'de dolarizasyon olgusu 

(1999–2011 yılları için bir uygulama) [Yüksek lisans 

tezi, Sosyal Bilimler Enstitüsü]. 

Kotil, E. (2020). Exchange rate pass-through investigation 

for Turkish economy. Frontiers in Applied Mathematics 

and Statistics, 5, 66. 

Lin, S., & Ye, H. (2013). Does inflation targeting help 

reduce financial dollarization? Journal of Money, Credit 

and Banking, 45(7), 1253–1274. 

Olayungbo, D. O., & Ajuwon, K. T. (2015). Dollarization, 

inflation and interest rate in Nigeria. CBN Journal of 

Applied Statistics, 6(1), 241–261. 

Özatay, F. (2011). Merkez Bankası’nın yeni para politikası: 

İki hedef–üç ara hedef–üç araç. İktisat, İşletme ve 

Finans, 26(302), 27–43. 

Özbek, G. B. (2024). Türkiye’de finansal dolarizasyonun 

belirleyicileri ve borsa ile ilişkisi. Muhasebe ve 

Finansman Dergisi, (102), 109–132. 

Özen, A. (2018). Dolarizasyon olgusu: Teorik bir inceleme 

ve Türkiye örneği. Ekonomi Politika ve Finans 

Araştırmaları Dergisi, 3(1), 101–113. 

Özer, M. O. (2022). Türkiye’de dolarizasyonun 

belirleyicileri. Karadeniz Sosyal Bilimler Dergisi, 

14(26), 105–117. 

Özkul, G. (2021). Türkiye’de finansal dolarizasyonun 

enflasyon ve istihdam ile olan etkileşimi. İşletme 

Ekonomi ve Yönetim Araştırmaları Dergisi, 4(1), 59–79. 

Park, H., & Son, J. C. (2020). Dollarization, inflation and 

foreign exchange markets: A cross‐country analysis. 

International Journal of Finance & Economics, 27(3), 

2724–2736. 

Pesaran, M. H., Shin, Y., & Smith, R. J. (2001). Bounds 



492                    Yalçın, H. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 478-492 

 

testing approaches to the analysis of level relationships. 

Journal of Applied Econometrics, 16(3), 289–326. 

Phillips, P. C., & Perron, P. (1988). Testing for a unit root in 

time series regression. Biometrika, 75(2), 335–346. 

Sadeghzadeh Emsen, H. (2022). Dolarizasyon ve borsa 

ilişkileri: Türkiye üzerine incelemeler. Uluslararası 

Ekonomi Siyaset İnsan ve Toplum Bilimleri Dergisi, 

5(1), 29–48. 

Schuler, K. (1999). Basics of dollarization. Joint Economic 

Committee Staff Report, July. 

https://www.jec.senate.gov/public/_cache/files/0802055

2-766a-42c0-bb83-f4a2f94cbdff/basics-of-

dollarization-july-1999.pdf 

Serdengeçti, S. (2005). Dolarizasyon/Ters Dolarizasyon. 

https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/66b76660-

1723-433d-b347-

3929b6bea2a3/sunumeskisehir.pdf?MOD=AJPERES&

CACHEID=66b76660-1723-433d-b347-3929b6bea2a3 

Şıklar, İ., Karagöl, V., & Şahin, S. (2017). Is there any 

meaningful ratchet effect in the process of currency 

substitution? Evidence from Turkey. Business and 

Economic Research, 7(2), 146–162. 

Terzi, H., & Kurt, S. (2007). Türkiye'de dolarizasyon 

sürecinde döviz kuru ve enflasyon ilişkisi. Ekonomik 

Yaklaşım, 18(64), 1–22. 

Toda, H. Y., & Yamamoto, T. (1995). Statistical inference 

in vector autoregressions with possibly integrated 

processes. Journal of Econometrics, 66(1–2), 225–250. 

Toker, K. (2020). Enflasyon hedeflemesi ve Taylor kuralı: 

Türkiye örneği [Yayınlanmamış yüksek lisans tezi]. 

Pamukkale Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü. 

Tufaner, M. B. (2021). The determinants of dollarization in 

Turkey: An econometric analysis. Econder International 

Academic Journal, 5(2), 108–118. 

https://doi.org/10.35342/econder.937985 

Gündüz, N. (2021). Türkiye’de dolarizasyon ve 

dolarizasyona etki eden faktörlere dair bir inceleme 

[Yüksek lisans tezi, Gebze Teknik Üniversitesi]. 

Tunay, K. B. (2022). Türkiye’de para ikamesi süreci ve 

hiperenflasyonist dinamikler: Ekonometrik bir analiz. 

Hacettepe Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler 

Fakültesi Dergisi, 40(4), 861–883. 

Turgut, E., & Uçan, O. (2021). Döviz kurunun yurtiçi 

fiyatlara geçişi: Türkiye örneği. Hitit Sosyal Bilimler 

Dergisi, 14(1), 124–143. 

Tweneboah, G., & Alagidede, P. (2019). Dollarization, 

inflation targeting, and inflationary dynamics in Ghana. 

Journal of African Business, 20(3), 358–375. 

Umut, A. (2022). Gelişmekte olan ülkelerde döviz kuru 

değişimlerinin enflasyona etkisi. Maliye Finans Yazıları, 

(117). 

Yalçın, H. (2023). Döviz kurundan tüketici fiyatlarına geçiş 

etkisi: Türkiye örneği. In International Conference on 

Empirical Economics and Social Sciences, Balıkesir, 

Turkey, 26–40. 

Webb, R. (2003). Monetary policy in a highly dollarized 

economy: The case of Peru. In Challenges to Central 

Banking from Globalized Financial Systems. 

International Monetary Fund. 

Vieira, F. A., Holland, M., & Resende, M. F. (2012). 

Financial dollarization and systemic risks: New 

empirical evidence. Journal of International Money and 

Finance, 31(6), 1695–1714. 

Yılmaz, M., & Uysal, D. (2019). Türkiye’de dolarizasyon ve 

enflasyon ilişkisi. İktisadi İdari ve Siyasal Araştırmalar 

Dergisi, 4(10), 286–306. 

Yılmaz, K. Ç. (2022). Time-varying causality between 

dollarization and exchange rate. Business and 

Management Studies: An International Journal (BMİJ), 

10(1), 163–175. 

https://doi.org/10.15295/bmij.v10i1.1982 

Yinusa, D. O. (2008). Between dollarization and exchange 

rate volatility: Nigeria's portfolio diversification option. 

Journal of Policy Modeling, 30(5), 811–826. 

Xaiyavong, I., & Toyoda, T. (2016). Currency substitution 

in Laos. Asian Economic Journal, 30(1), 67–89. 

https://doi.org/10.15295/bmij.v10i1.1982


 
JOURNAL OF EMERGING ECONOMIES AND POLICY 2025 10(1) 493-504  

     

 

 

JOEEP 
 

e-ISSN: 2651-5318 

Journal Homepage: http://dergipark.org.tr/joeep  
      

 

 

* Sorumlu yazar/Corresponding author.  

e-posta: muhammed.benli@bilecik.edu.tr 
 

Atıf/Cite as: Benli, M. (2025). Harvesting Prosperity: The Long-Run Impact of Food Exports on Agricultural Growth. Journal of Emerging Economies and Policy, 10(1), 

493-504. 

This article is published under the Creative Commons Attribution (CC BY 4.0) licence. Anyone may reproduce, distribute, translate and create derivative works of 

this article (for both commercial and non-commercial purposes), subject to full attribution to the original publication and authors.    

  Araştırma Makalesi ● Research Article 

Harvesting Prosperity: The Long-Run Impact of Food Exports on Agricultural 

Growth 

Refah Hasadı: Gıda İhracatının Tarımsal Büyüme Üzerindeki Uzun Dönem Etkisi 

Muhammed Benli a,* 

a Assoc. Prof., Bilecik Seyh Edebali University, Faculty of Economics and Administrative Sciences, Department of Economics, Bilecik/Türkiye 

ORCID: 0000-0001-6486-8739 

 
 

M A K A L E  B İ L G İ S İ 

Makale Geçmişi:  

Başvuru tarihi: 17 Şubat 2025 

Düzeltme tarihi: 28 Nisan 2025 

Kabul tarihi: 14 Mayıs 2025 
 

Anahtar Kelimeler: 

Gıda İhracatı 

Tarımsal Katma Değer 

PMG 

AMG 

CCE-MG 

 
ÖZ 

Bu çalışma, gıda ihracatının tarımsal katma değer üzerindeki etkisini gelişmekte olan ülkeler için 

incelemektedir. 2000-2019 dönemi panel verisi kullanılarak PMG, AMG ve CCE-MG tahmincileri ile uzun 

dönem ilişkiler analiz edilmiştir. Sonuçlar, gıda ihracatının tarımsal katma değeri artırdığını ancak kişi başına 

düşen gelirin tarımın ekonomideki payını azalttığını göstermektedir. Mekanizasyonun etkisi modelleme 

yöntemlerine bağlı olarak değişirken, eğitim seviyesinin artması tarımdan sanayi ve hizmet sektörlerine iş gücü 

kaymasını hızlandırmaktadır. Sonuçlar, ihracata dayalı tarım politikalarının ekonomik büyümeyi 
destekleyebileceğini ancak gıda güvenliğiyle dengelenmesi gerektiğini göstermektedir. Tarımda verimlilik 

artırıcı eğitim programları ve küçük çiftçilerin teknolojiye erişimi desteklenmelidir. 
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A B S T R A C T 

This study examines the impact of food exports on agricultural value-added in developing economies. Using 

panel data from 2000-2019, long-run relationships are analyzed via PMG, AMG, and CCE-MG estimators. 

Results confirm that food exports enhance agricultural value-added, while higher GDP per capita reduces 
agriculture’s share in GDP, reflecting structural transformation. The impact of mechanization varies, while 

higher education levels accelerate labor shifts toward industry and services. Findings suggest that export-driven 

agricultural policies can boost economic growth but must balance food security concerns. Supporting 

smallholder access to technology and agricultural vocational training is crucial for sustainable development. 

1. Introduction 

Agriculture remains a crucial sector in the economic 

development of many developing countries, contributing 

significantly to employment, food security, and GDP 

growth. Historically, agricultural productivity and growth 

have played a pivotal role in the structural transformation of 

economies, facilitating industrialization and urbanization. In 

this context, international trade, mainly agrarian exports, has 

been identified as a significant determinant of agricultural 
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sector performance. While some scholars argue that export-

led growth enhances agricultural productivity and sectoral 

expansion (e.g., Balassa, 1978; Feder, 1983; Matsuyama, 

1992), others contend that excessive reliance on agricultural 

exports may create structural vulnerabilities, including price 

volatility and resource depletion (e.g., Binswanger & 

Townsend, 2000). 

The impact of food exports on agricultural growth remains 

an area of substantial academic and policy debate. On the 

one hand, agricultural exports can drive productivity 

improvements, enabling farmers to access larger markets, 

benefit from economies of scale, and increase revenues 

(Fleming & Abler, 2013; El Weriemmi & Bakari, 2024). 

These effects, in turn, can stimulate investment in 

technology, infrastructure, and agricultural research, 

fostering long-term growth. On the other hand, agricultural 

export dependence may lead to an overemphasis on cash 

crops at the expense of food security, soil degradation, and 

reduced domestic market supply, ultimately constraining 

agricultural development (Binswanger & Townsend, 2000; 

Saghaian et al., 2022; Aragie et al., 2023). Furthermore, the 

relationship between food exports and agricultural growth is 

contingent upon multiple factors, including economic 

policies (De Janvry & Sadoulet, 2010), institutional quality 

and technological adoption (Binswanger & Townsend, 

2000), and external shocks such as climate variability and 

global commodity price fluctuations (Diao et al., 2010). 

Classical theories of economic growth and international 

trade have long emphasized the critical role of agricultural 

development in structural transformation. In particular, the 

Lewis (1954) dual-sector model highlights the importance 

of agricultural productivity in releasing labor to more 

productive industrial sectors, while the Heckscher-Ohlin 

model and subsequent trade theories stress the benefits of 

specialization based on comparative advantage, including in 

agricultural commodities. Endogenous growth models 

(Romer, 1990; Grossman & Helpman, 1991) further extend 

this perspective by illustrating how trade openness can foster 

technological diffusion and sectoral innovation, including in 

agriculture. 

This study focuses on a panel of 58 developing economies 

over the period 2000–2019. These countries are 

characterized by a significant reliance on agriculture for 

employment and income, diverse agroecological conditions, 

varying degrees of trade integration, and different levels of 

infrastructural development. Examining this broad sample 

allows for a comprehensive assessment of how food exports 

influence agricultural sector performance under diverse 

economic and institutional conditions. 

Despite the extensive literature on agricultural exports and 

macroeconomic performance (Dawson, 2005; Sanjuán‐
López & Dawson, 2010; Henneberry & Khan, 2014; 

Ijirshar, 2015; Shah et al., 2015; Verter & Bečvářová, 2016; 

Erdinç & Aydınbaş, 2023; El Weriemmi & Bakari, 2024), 

relatively few studies have explicitly focused on the impact 

of food exports on agricultural GDP in developing 

economies. This study aims to fill this gap by examining the 

relationship between food exports and agricultural growth 

using a panel dataset of developing countries from 2000 to 

2019. The empirical approach applies advanced panel data 

techniques that account for slope heterogeneity, cross-

sectional dependence, and dynamic adjustments, ensuring 

the robustness and credibility of the findings. 

By addressing these gaps, this study provides new empirical 

evidence on the role of food exports in shaping agricultural 

sector performance in developing countries, offering 

insights for policymakers seeking to enhance agricultural 

trade strategies while ensuring sectoral sustainability. 

2. Literature Review 

The relationship between food exports and agricultural 

sector performance has not been widely explored in the 

literature. Most existing studies primarily focus on 

agricultural exports and their contribution to overall 

economic growth, rather than explicitly examining how food 

exports influence the agricultural sector itself. While 

numerous studies analyze the role of agricultural trade in 

macroeconomic performance (e.g., Dawson, 2005; 

Sanjuán‐López & Dawson, 2010; Verter & Bečvářová, 

2016; Ijirshar, 2015; Shah et al., 2015), relatively few 

investigate whether food exports enhance agricultural value-

added, improve sectoral productivity, or contribute to 

structural transformation within agriculture (e.g., Mamba & 

Ali, 2022; Henneberry & Khan, 2014; Erdinç & Aydınbaş, 

2023). This gap in the literature underscores the need for a 

more targeted analysis that differentiates between food and 

non-food agricultural exports, particularly in the context of 

developing economies where agriculture remains a crucial 

sector. 

Classical economic theories, including those of Adam Smith 

and David Ricardo, emphasize the benefits of international 

trade in promoting specialization and comparative 

advantage, which can stimulate sectoral productivity, 

including in agriculture. Within this framework, agricultural 

exports have historically played a crucial role in accelerating 

economic development by enabling countries to leverage 

their comparative advantages in food and agricultural 

products. Recent theoretical frameworks, such as 

endogenous growth models (Romer, 1990; Grossman & 

Helpman, 1991), further suggest that trade not only fosters 

specialization but also drives innovation, capital 

accumulation, and productivity gains across sectors, 

including agriculture. Building on these theoretical insights, 

empirical studies have explored whether agricultural exports 

contribute positively to macroeconomic growth and sectoral 

transformation, particularly in the context of developing 

economies. 

Empirical studies on agricultural trade and economic growth 

generally fall into two broad perspectives. The first group of 

studies posits that agricultural exports contribute positively 

to economic and agricultural growth. Balassa (1978) and 

Feder (1983) highlight that export expansion leads to 
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increased efficiency, productivity spillovers, and enhanced 

foreign exchange earnings, which can be reinvested in 

agricultural infrastructure and modernization. Similarly, 

Matsuyama (1992) argues that agricultural export-oriented 

economies experience more significant efficiency gains due 

to scale economies and knowledge diffusion. 

Conversely, other studies challenge the assumption that 

agricultural exports inherently lead to positive growth 

outcomes. For instance, De Janvry & Sadoulet (2010) 

highlight the risks of excessive dependence on export 

markets, noting that agricultural producers in developing 

countries may be vulnerable to price shocks, demand 

fluctuations, and trade restrictions. Furthermore, 

Binswanger & Townsend (2000) suggest that the emphasis 

on export crops may lead to a decline in domestic food 

availability, increasing food insecurity risks. 

A significant body of research has examined the role of 

agricultural exports in economic growth, emphasizing their 

contribution to trade balance, investment, and rural 

development. Sanjuán‐López & Dawson (2010) find that 

agricultural exports positively influence economic growth, 

although their impact is weaker compared to non-

agricultural exports. Dawson (2005) similarly reports that 

agricultural trade fosters growth in low-income economies, 

suggestinging an appropriate mix of agricultural and non-

agricultural exports is needed for sustainable development. 

Verter & Bečvářová (2016) and Ijirshar (2015) provide 

evidence from Nigeria, showing that agricultural exports 

contribute to economic growth but are highly volatile due to 

price fluctuations in global markets. However, Shah et al. 

(2015) report a negative relationship between agricultural 

exports and economic growth in Pakistan, attributing this to 

the country's reliance on low-value raw exports rather than 

processed agricultural goods. These studies highlight the 

importance of value addition in agricultural exports for 

maximizing trade benefits. 

While the impact of agricultural exports on economic 

growth has been extensively studied, much less attention has 

been given to how food exports specifically affect 

agricultural sector performance. For instance, Mamba & Ali 

(2022) analyze ECOWAS countries —  a regional bloc 

composed of 15 West African nations including Nigeria, 

Ghana, Senegal, and Côte d'Ivoire — and find that 

agricultural exports stimulate both agricultural and 

economic growth, but their study does not differentiate 

between food and non-food exports. Henneberry & Khan 

(2014) examine Pakistan and report that while agricultural 

exports contribute to GDP growth, they also create 

competition with the industrial sector for government 

resources, indicating that agricultural trade policies must be 

integrated with broader economic strategies. 

Additionally, Erdinç & Aydınbaş (2023) investigate 

Turkey’s agricultural exports, emphasizing their role in 

foreign exchange stability and noting that agricultural trade 

policies must evolve to support structural transformation. 

These findings suggest that food exports may have a distinct 

effect on agricultural value-added, differing from broader 

agricultural trade patterns. However, despite the critical 

importance of this issue, studies that directly investigate the 

role of food exports in enhancing agricultural value-added—

particularly in the context of developing economies—

remain scarce. This scarcity further underscores the 

contribution of the present study to the literature. There 

remains a clear research gap in this area due to the lack of 

panel studies on food exports and agricultural sector 

performance. Furhermore, while these studies provide 

valuable insights, few have specifically examined the impact 

of food exports on agricultural GDP in a panel data 

framework that accounts for heterogeneity and cross-

sectional dependence.  

In light of the existing literature, this study makes several 

important contributions. First, it specifically focuses on the 

relationship between food exports and agricultural value-

added, rather than overall economic growth, providing a 

more direct sectoral perspective that has been largely 

overlooked. Second, it examines this relationship using a 

broad sample of developing countries, addressing a major 

gap in the empirical literature that often relies on single-

country or small-sample analyses. Third, by applying 

advanced panel econometric techniques that account for 

slope heterogeneity, cross-sectional dependence, and long-

run dynamics, the study ensures more robust and credible 

findings compared to previous research. Finally, the analysis 

offers practical policy implications tailored to different 

regional contexts, with particular emphasis on supporting 

smallholder farmers and promoting sustainable agricultural 

development. These contributions are intended to enrich the 

understanding of the role of food exports in agricultural 

sector performance and to provide relevant insights for 

policymakers in developing economies. 

3. Materials and Methods 

In this study, we examine the long run effect of food exports 

on agricultural growth in developing countries. The analyses 

rely on annual data from 2000 to 2019 due to a common data 

limitation across the model's variables. Consequently, the 

study focuses on a sample of 58 developing countries, listed 

in Table 1 below. 
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Table 1: List of the Countries 

Argentina China Honduras Mexico Peru Togo 

Benin Colombia Hong Kong Morocco Philippines Tunisia 

Bolivia Comoros India Mozambique Qatar Turkiye 

Botswana Costa Rica Indonesia Namibia Rwanda Uganda 

Brazil Ecuador Israel Nicaragua Saudi Arabia Uruguay 

Burkina Faso Egypt Jordan Niger Senegal Viet Nam 

Burundi El Salvador Madagascar Oman South Africa Zambia 

Cabo Verde Gabon Malaysia Pakistan South Korea Zimbabwe 

Cameroon Gambia Mauritania Panama Tanzania  

Chile Guatemala Mauritius Paraguay Thailand   

The selection of developing countries as the focus of this 

study is driven by several critical economic and structural 

factors that differentiate them from advanced economies in 

the context of agricultural trade. Developing economies rely 

more on agriculture as a significant contributor to GDP and 

employment, making them particularly sensitive to changes 

in agricultural trade dynamics. Unlike developed countries, 

where agriculture constitutes a small share of GDP due to 

extensive industrialization and service sector expansion, 

many developing nations still experience a strong linkage 

between agricultural exports, rural development, and 

economic growth. Moreover, these countries often face 

institutional constraints, infrastructure deficiencies, and 

trade barriers that can moderate or amplify the impact of 

food exports on agricultural value-added. Additionally, 

global trade liberalization and regional trade agreements 

have increasingly shaped developing nations' agricultural 

trade patterns, making it essential to assess whether food 

exports serve as a viable driver of long-term economic 

transformation in these economies. Given these 

considerations, analyzing the relationship between food 

exports and agricultural growth in developing countries 

provides valuable insights into policy measures that can 

enhance the benefits of agricultural trade while mitigating 

associated risks. 

This study employs an econometric model to investigate the 

impact of food exports on agricultural value-added in 

developing countries. The dependent variable is agriculture, 

forestry, and fishing value-added as a percentage of GDP, 

which measures agricultural sector’s contribution to overall 

economic activity. The primary independent variable is food 

exports as a share of total merchandise exports, which 

captures the role of trade in shaping agricultural sector 

performance. To control for additional factors influencing 

agricultural value-added, GDP per capita, farm machinery 

per unit of agricultural land, and average years of schooling 

are included as explanatory variables. GDP per capita 

accounts for the effects of structural transformation, as 

economic development is typically associated with a 

declining agricultural GDP share. Mechanization, measured 

by farm machinery per unit of agricultural land, represents 

technological advancements and capital intensity in 

agricultural production. Average years of schooling serve as 

a proxy for human capital, reflecting the potential role of 

education in shaping labor productivity within the 

agricultural sector. All the variables were transformed into 

natural logarithmic forms to address scale differences and 

promote distributions that approximate normality. The 

summary information about the variables used in the 

analyses and descriptive statistics are presented in Table 2 

and Table 3, respectively. 

Table 2: Summary of Variables 

Target 

Variable 
Proxy Variable Symbol Definition Source 

Agricultur

al Growth 

Agriculture, value 

added (% of GDP) 
𝐴𝐺𝑅𝐼 

Agriculture, forestry, and fishing, value added (% of 

GDP) 

The World Bank (WB) – 

World Development 

Indicators (WDI) 

Food 

Exports 

Food exports (% of 

merchandise 

exports) 

𝐹𝐸𝑋𝑃 Food exports (% of merchandise exports) The WB – WDI 

Economic 

Growth 
Real GDP per capita 𝐺𝐷𝑃𝑝𝑐 GDP per capita (constant 2015 US$) The WB – WDI 
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Agricultur

al 

Mechaniza

tion 

Farm machinery per 

unit of agricultural 

land 

𝑀𝐴𝐶𝐻 

Farm machinery is measured in units of horsepower. 

This is divided by total agricultural land to give the 

average machinery use per 1000 hectares of agricultural 

land. 

Our World in Data* 

Education 

Level 

Average years of 

schooling 
𝑆𝐶𝐻𝑂𝑂𝐿 

Average years of formal education for individuals aged 

15-64. 
Our World in Data** 

* United States Department for Agriculture (USDA) Economic Research Service – processed by Our World in Data 

**Barro and Lee (2015); Lee and Lee (2016) – with major processing by Our World in Data 

Table 3: Descriptive Statistics 

Değişkenler No. of obs. Mean Std. Dev. Min Max Skewness Kurtosis 

𝐴𝐺𝑅𝐼 1100 2.164 0.992 -2.362 3.787 -1.298 6.154 

𝐹𝐸𝑋𝑃 1100 2.687 1.461 -7.459 4.584 -2.190 10.471 

𝐺𝐷𝑃𝑝𝑐 1100 8.081 1.230 5.567 11.310 0.071 2.437 

𝑀𝐴𝐶𝐻 1100 -2.218 2.049 -7.437 2.300 -0.394 2.993 

𝑆𝐶𝐻𝑂𝑂𝐿 1100 1.778 0.512 -0.023 2.591 -1.195 4.069 

Source: Author’s calculations 

The empirical model, constructed based on the defined 

sample and data range, is specified as follows: 

AGRIit = β0 + β2FEXPit + β3GDPpcit + β4MACHit

+ β5SCHOOLit + εit 

where i = 1,2,3, … , N denotes cross-sectional units 

(countries), t = 1,2,3, … , T represents the time dimension, 

and ε_it is the error term. This model framework facilitates 

a comprehensive examination of the relationship between 

food exports and agricultural sector performance while 

accounting for key economic, technological, and human 

capital determinants that influence the agricultural value-

added in developing economies. 

The selection of variables in the empirical model is informed 

by both theoretical considerations and insights from 

previous studies. Food exports (% of merchandise exports) 

are included as the main explanatory variable to capture the 

impact of international trade in agricultural products on 

sectoral growth, following the emphasis placed on 

agricultural trade and economic development by studies 

such as Mamba & Ali (2022) and Sanjuán ‐López & 

Dawson (2010). GDP per capita is incorporated to control 

for the effects of structural transformation, as higher income 

levels are typically associated with a declining share of 

agriculture in GDP (Diao et al., 2010; De Janvry & Sadoulet, 

2010). Mechanization, measured as farm machinery per unit 

of agricultural land, is included to account for the role of 

technological adoption in shaping agricultural productivity 

(Binswanger & Townsend, 2000). Average years of 

schooling are added as a proxy for human capital, given that 

education can influence labor productivity and sectoral 

shifts, as suggested by endogenous growth models (Romer, 

1990; Grossman & Helpman, 1991). Together, these 

variables allow for a comprehensive assessment of the 

determinants of agricultural value-added in the context of 

developing economies. 

Panel data models offer a robust framework for analyzing 

the relationship between variables by incorporating both 

temporal dynamics and cross-country heterogeneity. 

However, obtaining unbiased and consistent estimates 

requires addressing key econometric properties, including 

stationarity, cross-sectional dependence, and cointegration. 

Failure to account for these factors may lead to spurious 

regressions and misleading inferences. To ensure the 

validity of the econometric approach, a series of diagnostic 

tests were conducted prior to model estimation, allowing for 

the selection of the most appropriate methodology for the 

given data structure. 

To examine the long-term relationship between food exports 

and agricultural value-added in developing economies, we 

follow a structured methodological approach to ensure the 

econometric robustness and reliability of our estimates. The 

methodological steps undertaken in this study are as follows: 

i) Testing for slope heterogeneity: Given the diverse 

economic structures and agricultural policies across 

developing countries, it is crucial to assess whether slope 

coefficients vary across units. To test for heterogeneity, we 

employ the Delta test by Pesaran and Yamagata (2008), 

which evaluates the presence of non-homogeneous slope 

coefficients across panel units. If slope heterogeneity is 

detected, it justifies using heterogeneous estimators such as 

AMG and CCE rather than pooled estimators. ii) Testing for 

cross-sectional dependence (CSD): Since global shocks 

such as commodity price fluctuations, climate change, and 

trade liberalization can simultaneously influence multiple 

countries, failing to account for cross-sectional dependence 

may lead to biased standard errors and inefficient estimates. 

To detect cross-sectional dependence, we apply multiple 

tests, including the Lagrange multiplier (LM) test of 

Breusch and Pagan (1980), the bias-adjusted LM test 

(LM_adj) of Pesaran et al. (2008), and Pesaran’s (2004) CD 
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test (LM_CD). Multiple tests ensure robust detection of 

CSD, guiding the selection of appropriate estimators that 

mitigate bias from interdependencies among panel units. iii) 

Testing for stationarity: In panel data analysis, non-

stationary variables can lead to spurious regressions, making 

it essential to verify whether the series are stationary. To 

address this, we employ Pesaran’s (2007) cross-sectionally 

augmented Im, Pesaran, and Shin (CIPS) unit root test (an 

extension of the Im, Pesaran, and Shin (IPS) test of 2003), 

which accounts for cross-sectional dependence when testing 

for unit roots. This ensures that our variables are 

appropriately modeled and that long-run relationships can 

be meaningfully interpreted. iv) Testing for cointegration: 

Given that agricultural sector performance and trade-related 

indicators often exhibit long-term equilibrium relationships, 

it is necessary to confirm whether the variables in the model 

are cointegrated. To do so, we employ the Kao (1999), 

Pedroni (1999, 2004), and Westerlund (2005) tests of 

cointegration, which test for the existence of a stable long-

run relationship between food exports, agricultural value-

added, and other control variables. Establishing 

cointegration allows us to proceed with estimators that 

effectively capture both short-run and long-run dynamics. v) 

Estimating long-run coefficients: Once cointegration is 

confirmed, we estimate the long-run relationships using the 

CCE-MG estimator by Pesaran (2006) and the AMG 

estimator by Eberhardt and Bond (2009), both of which 

address cross-sectional dependence and heterogeneity. 

Additionally, we employ the Pooled Mean Group (PMG) 

estimator of Pesaran et al. (1999) to model short-run and 

long-run interactions while allowing for country-specific 

short-term adjustments. 

By implementing these methodological steps, we ensure that 

our empirical analysis accounts for panel heterogeneity, 

cross-sectional dependence, stationarity properties, and 

long-run equilibrium relationships, thereby enhancing the 

robustness and interpretability of our findings on the impact 

of food exports on agricultural growth. 

In sum, to ensure robustness and account for potential model 

specification issues, we employ three complementary 

estimators: PMG, AMG, and CCE-MG. The PMG 

estimator, developed by Pesaran et al. (1999), allows for 

heterogeneous short-run dynamics and error variances 

across groups while constraining long-run relationships to 

be homogeneous. The AMG estimator, proposed by 

Eberhardt and Bond (2009), accounts for unobserved 

common factors and cross-sectional dependence while 

allowing for heterogeneity across countries. The CCE-MG 

estimator, developed by Pesaran (2006), controls for cross-

sectional dependence by including cross-sectional averages 

of the dependent and independent variables and permits 

fully heterogeneous slope coefficients. These methods are 

widely regarded for their superior performance in 

heterogeneous and cross-sectionally dependent panel 

settings. Given the extensive range of econometric methods 

applied, detailed mathematical formulations are not 

presented here; interested readers are referred to the original 

methodological studies cited in this section for further 

technical details. 

4. Empirical Findings 

The results of the Pesaran and Yamagata (2008) 

homogeneity test, presented in Table 4, provide crucial 

insights into the structure of the panel data analyzed in this 

study. This test evaluates the assumption of slope 

homogeneity across cross-sectional units, which is a key 

consideration in selecting the appropriate econometric 

methodology. The highly significant test statistics strongly 

reject the null hypothesis of slope homogeneity, indicating 

substantial differences in the estimated relationships across 

the countries in the panel. These findings suggest that the 

impact of food exports on agricultural value-added varies 

considerably across developing economies, likely due to 

structural differences in agricultural production systems, 

trade policies, technological adoption, and institutional 

frameworks. The presence of heterogeneous slope 

coefficients implies that applying estimators that assume a 

common slope for all cross-sectional units, such as fixed 

effects or random effects models, may introduce bias and 

lead to misleading conclusions. Instead, methodologies that 

explicitly accommodate heterogeneous slope coefficients, 

such as the AMG estimator, the CCE-MG estimator, or the 

PMG estimator, are more suitable for capturing the 

underlying economic relationships. 

Table 4: Pesaran ve Yamagata (2008) Homogeneity Test  

Test Test Statistic 

∆̃ 22.758* 

∆̃𝑎𝑑𝑗 27.201* 

Notes: * p<0.01. The null hypothesis of slope homogeneity is tested 

using the standardized dispersion test proposed by Pesaran and 

Yamagata (2008), which follows a standard normal distribution 

under the null hypothesis. The critical values are approximately 

±1.645 (10% significance), ±1.960 (5% significance), and ±2.576 

(1% significance). 

In conclusion, the highly significant rejection of the 

homogeneity assumption underscores the necessity of 

employing econometric techniques that account for country-

specific variations in the impact of food exports on 

agricultural growth (Pesaran and Tosetti, 2011). Failing to 

do so could obscure important cross-country differences and 

lead to erroneous policy recommendations. 

The results of the cross-sectional dependence tests, 

presented in Table 5 and Table 6, provide strong evidence 

that the panel dataset exhibits significant cross-sectional 

dependence. Cross-sectional dependence arises when 

unobserved common factors—such as global economic 

trends, international trade policies, climate variability, or 

financial market fluctuations—simultaneously affect 

multiple countries in the panel. All the tests yield highly 

significant test statistics at the 1% level, confirming the 
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presence of strong cross-sectional dependence across panel 

units. Furthermore, the Pesaran (2004) CD test results for 

individual variables (Table 6) indicate that each variable in 

the model exhibits significant cross-sectional dependence, 

with test statistics far exceeding conventional significance 

thresholds. These findings suggest that agricultural value-

added, food exports, and control variables are influenced by 

global and regional factors, such as trade policies, financial 

integration, and technological diffusion, which 

simultaneously shape agricultural and economic dynamics 

across multiple countries. 

Table 5: Cross Sectional Dependency Tests  

Test Test Statistic 

𝐿𝑀 2049* 

𝐿𝑀𝑎𝑑𝑗  12.14* 

𝐿𝑀𝐶𝐷 3.407* 

Note: * p<0.01. The null hypothesis of cross-sectional 

independence is tested using the LM test (Breusch and Pagan, 

1980), the bias-adjusted LM test (Pesaran et al., 2008), and the CD 

test (Pesaran, 2004). All tests follow a standard normal 

distribution under the null. Critical values are approximately 

±1.645 (10% significance), ±1.960 (5% significance), and ±2.576 

(1% significance). 

Table 6: Cross Sectional Dependency Test for Variables 

(Pesaran CD Test) 

Variables 
CD Test Statistic 

(p-value) 

𝐴𝐺𝑅𝐼 39.672* 

𝐹𝑂𝑂𝐷𝐸𝑋𝑃𝑂𝑅𝑇𝑆 11.378* 

𝐺𝐷𝑃𝑝𝑐 114.34* 

𝑀𝐴𝐶𝐻𝐼𝑁𝐸𝑅𝑌 5.137* 

𝑆𝐶𝐻𝑂𝑂𝐿 145.335* 
Note: * p<0.01. The null hypothesis of cross-sectional 

independence for each variable is tested using the Pesaran (2004) 

CD test, which follows a standard normal distribution under the 

null. Critical values are approximately ±1.645 (10% significance), 

±1.960 (5% significance), and ±2.576 (1% significance). 

Given the strong presence of cross-sectional dependence, 

using first-generation panel unit root tests would be 

inappropriate, as these tests assume cross-sectional 

independence and could lead to misleading conclusions 

about stationarity. Instead, second-generation unit root tests 

should be employed to account for cross-sectional 

interdependencies. Therefore, we employ both Pesaran’s 

(2007) Cross-Sectionally Augmented Im-Pesaran-Shin 

(CIPS) test and the Cross-Sectionally Augmented Dickey-

Fuller (CADF) test. These tests account for common factors 

across cross-sectional units, allowing for more reliable 

inference regarding the stationarity properties of the 

variables. Additionally, estimators that explicitly address 

cross-sectional dependence, such as the CCE-MG estimator 

or AMG estimator, are more suitable for ensuring robust 

inference. 

The results, presented in Table 7, indicate that all variables 

in the model are integrated of order one, I(1). This suggests 

that the variables exhibit unit roots in their levels but become 

stationary after first differencing, implying the presence of 

long-run stochastic trends. The finding that all variables are 

I(1) confirms that they share common underlying stochastic 

trends, making cointegration analysis necessary to 

determine whether a stable long-run equilibrium 

relationship exists among them. If the variables are 

cointegrated, it implies that despite short-term fluctuations, 

they move together in the long run, justifying the application 

of long-run panel estimation techniques such as the PMG, 

AMG, and CCE-MG estimators. These results validate the 

empirical approach taken in the study, ensuring that 

econometric techniques applied in the subsequent analysis 

properly account for the dynamic properties of the data. 

 

Table 7: CADF and CIPS Unit Root Tests 

 CADF CIPS 

Variables Level First Difference Level First Difference 

𝐴𝐺𝑅𝐼 -2.283 -3.426* -2.449 -4.505* 

𝐹𝑂𝑂𝐷𝐸𝑋𝑃𝑂𝑅𝑇𝑆 -2.244 -3.430* -2.375 -4.318* 

𝐺𝐷𝑃𝑝𝑐 -2.226 -2.641* -1.961 -3.457* 

𝑀𝐴𝐶𝐻𝐼𝑁𝐸𝑅𝑌 -2.069 -2.697* -2.227 -4.014* 

𝑆𝐶𝐻𝑂𝑂𝐿 -2.155 -2.579* -1.622 -2.666† 

Note: * p<0.1, † 0.01<p<0.05. Although the CADF test is theoretically unit-specific, in practice, the reported CADF statistic in Stata 

represents an aggregated panel-level result based on individual country regressions. The CIPS statistic is similarly based on the average 

of these CADF t-statistics across countries (Pesaran, 2007). The null hypothesis of unit root is tested using the CIPS test proposed by 

Pesaran (2007). Under the null hypothesis, the CIPS statistic follows a standard normal distribution asymptotically. The critical values 

are approximately ±1.645 (10% significance), ±1.960 (5% significance), and ±2.576 (1% significance). 
 

Before estimating long-run relationships, we conduct panel 

cointegration tests to assess whether the variables in the 

model exhibit a stable equilibrium relationship over time. 

The results of the Westerlund (2008), Pedroni (1999, 2004), 

and Kao (1999) tests, presented in Table 8, provide strong 

evidence of cointegration among the variables. Although the 

Pedroni (1999, 2004) and Kao (1999) panel cointegration 
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tests are widely used, they assume cross-sectional 

independence among units. Given the evidence of cross-

sectional dependence in our panel, we interpret the Pedroni 

and Kao results with caution. The Westerlund (2005) test, 

which accounts for some forms of cross-sectional 

dependence, is given greater emphasis in our analysis. 

Nevertheless, Pedroni and Kao test results are reported for 

comparison and robustness purposes. Specifically, the 

variance ratio statistic from the Westerlund test is significant 

at the 1% level, indicating the presence of long-run 

relationships. Similarly, the Pedroni test statistics strongly 

reject the null hypothesis of no cointegration, further 

confirming that the variables move together in the long run. 

While some test statistics from the Kao (1999) test show 

weaker evidence of cointegration, the Unadjusted Modified 

Dickey-Fuller t and Unadjusted Dickey-Fuller t are both 

highly significant, reinforcing the presence of a long-run 

equilibrium relationship. The significance of these 

cointegration tests validates the application of long-run 

estimation techniques that appropriately account for the 

equilibrium relationships among the variables. 

Table 8. Cointegration Tests  

Test Test Statistics 

Westerlund  

𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 -2.836* 

Pedroni  

𝑀𝑜𝑑𝑖𝑓𝑖𝑒𝑑 𝑃ℎ𝑖𝑙𝑙𝑖𝑝𝑠 − 𝑃𝑒𝑟𝑟𝑜𝑛 𝑡 5.995* 

𝑃ℎ𝑖𝑙𝑙𝑖𝑝𝑠 − 𝑃𝑒𝑟𝑟𝑜𝑛 𝑡 -11.279* 

𝐴𝑢𝑔𝑚𝑒𝑛𝑡𝑒𝑑 𝐷𝑖𝑐𝑘𝑒𝑦 − 𝐹𝑢𝑙𝑙𝑒𝑟 𝑡 -9.811* 

Kao  

𝑀𝑜𝑑𝑖𝑓𝑖𝑒𝑑 𝐷𝑖𝑐𝑘𝑒𝑦 − 𝐹𝑢𝑙𝑙𝑒𝑟 𝑡 -0.690 

𝐷𝑖𝑐𝑘𝑒𝑦 − 𝐹𝑢𝑙𝑙𝑒𝑟 𝑡 -1.853† 

𝐴𝑢𝑔𝑚𝑒𝑛𝑡𝑒𝑑 𝐷𝑖𝑐𝑘𝑒𝑦 − 𝐹𝑢𝑙𝑙𝑒𝑟 𝑡 0.912 

𝑈𝑛𝑎𝑑𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒𝑑 𝑀𝑜𝑑𝑖𝑓𝑖𝑒𝑑 𝐷𝑖𝑐𝑘𝑒𝑦
− 𝐹𝑢𝑙𝑙𝑒𝑟 𝑡 

-2.624* 

𝑈𝑛𝑎𝑑𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒𝑑 𝐷𝑖𝑐𝑘𝑒𝑦 − 𝐹𝑢𝑙𝑙𝑒𝑟 𝑡 -3.063* 

Note: * p<0.1, † 0.01<p<0.05. The null hypothesis of no 

cointegration is tested using the panel cointegration tests proposed 

by Westerlund (2005), Pedroni (1999, 2004), and Kao (1999). 

Under the null hypothesis, the test statistics asymptotically follow 

a standard normal distribution. The critical values are 

approximately ±1.645 (10% significance), ±1.960 (5% 

significance), and ±2.576 (1% significance). 

Given these findings, employing estimation methods that 

explicitly incorporate cointegration is necessary to obtain 

reliable long-run coefficients. Techniques such as the PMG, 

AMG, and CCE-MG estimators are particularly well-suited 

for this analysis, as they effectively address heterogeneity, 

cross-sectional dependence, and dynamic adjustments in the 

panel data. Additionally, these methods are robust to 

endogeneity and serial correlation, which are common 

concerns in panel cointegration analysis. 

Specifically, the PMG estimator assumes long-run 

homogeneity across countries while allowing short-run 

dynamics to vary. It is particularly useful for analyzing 

dynamic relationships and determining both short-term 

adjustments and long-run equilibrium effects. Additionally, 

it corrects for endogeneity via an error correction 

mechanism, ensuring that long-run relationships are not 

biased by omitted short-run fluctuations. The AMG 

estimator is a non-parametric approach that accounts for 

unobserved heterogeneity across countries. Unlike PMG, 

AMG allows all coefficients to vary across countries, 

providing more flexible estimates that capture structural 

differences in agricultural production and trade systems. 

This method is particularly useful in cases where the impact 

of food exports might differ due to country-specific 

institutional, climatic, or technological conditions. The 

CCE-MG estimator further improves robustness by 

controlling for cross-sectional dependence, which arises 

when unobserved global shocks, such as climate change, 

trade fluctuations, or technological advancements, affect all 

countries in the panel. This method minimizes omitted 

variable bias due to common factors, producing more 

reliable estimates when global trends and structural 

interdependencies are present in the data. 

The results are summarized in Table 9. To ensure robust and 

stable estimates, we implement a stepwise inclusion of 

variables in the estimation models (AMG, PMG, and CCE-

MG). Instead of including all independent variables 

simultaneously, we introduce them one by one to assess their 

incremental contribution to the model. This approach allows 

us to examine the stability of estimated coefficients across 

different model specifications and reduce potential issues of 

multicollinearity and omitted variable bias. This also 

ensures that the effects observed for food exports and control 

variables are not driven by model specification but reflect 

underlying economic relationships. This stepwise 

methodology strengthens the interpretability and reliability 

of the findings, allowing for a clearer assessment of the 

individual and combined effects of food exports, GDP per 

capita, mechanization, and schooling on agricultural value-

added. 
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Table 9. Panel Cointegration Coefficients Estimation Results 

AMG         

Var Model (1) Model (2) Model (3) Model (4) Model (5) Model (6) Model (7) Model (8) 

Fexp 0.16* 0.16* 0.17* 0.16* 0.17* 0.15* 0.17* 0.16* 

 (0.04) (0.04) (0.05) (0.04) (0.04) (0.05) (0.05) (0.04) 

GDPpc  -0.43*   -0.58* -0.41*  -0.54* 

  (0.13)   (0.14) (0.16)  (0.18) 

MACH   -0.06  -0.08  -0.07 -0.05 

   (0.09)  (0.11)  (0.09) (0.09) 

SCHOOL    -0.15  -0.02 -0.13 -0.01 

    (0.28)  (0.32) (0.28) (0.31) 

CONS 1.88* 5.74* 1.78* 2.06* 6.62* 5.79* 1.94* 6.51* 

 (0.20) (0.98) (0.29) (0.54) (1.06) (1.29) (0.58) (1.25) 

CCE 

Fexp 0.18* 0.17* 0.17* 0.21* 0.14* 0.17* 0.17* 0.11* 

 (0.05) (0.05) (0.05) (0.05) (0.04) (0.05) (0.05) (0.04) 

GDPpc  -0.28   -0.25 -0.42†  -0.43‡ 

  (0.20)   (0.20) (0.20)  (0.24) 

MACH   -0.08  -0.08  -0.06 -0.10 

   (0.09)  (0.09)  (0.09) (0.10) 

SCHOOL    -0.20  0.30 -1.49 0.50 

    (0.69)  (0.70) (1.27) (0.73) 

CONS -0.57 1.97 -0.29 -0.03 3.20 -0.20 1.72 -0.59 

 (0.52) (1.98) (0.93) (1.16) (2.13) (2.59) (2.13) (2.93) 

PMG 

Fexp 0.13* 0.06* 0.33* 0.24* 0.31* 0.22* 0.33* 0.22* 

 (0.02) (0.02) (0.02) (0.02) (0.02) (0.02) (0.02) (0.02) 

GDPpc  -0.12*   -0.51* -0.26*  -0.31* 

  (0.03)   (0.03) (0.03)  (0.03) 

MACH   -0.34*  -0.01  -0.08† 0.05 

   (0.03)  (0.03)  (0.04) (0.03) 

SCHOOL    -0.15*  -0.53* -0.15* -0.52* 

    (0.04)  (0.05) (0.04) (0.06) 

ec -0.26* -0.27* -0.22* -0.28* -0.25* -0.27* -0.27* -0.28* 

 (0.03) (0.03) (0.04) (0.04) (0.04) (0.04) (0.04) (0.04) 

ΔFexp 0.14* 0.14* 0.11* 0.11* 0.10* 0.10* 0.10* 0.09* 

 (0.04) (0.04) (0.04) (0.04) (0.03) (0.03) (0.04) (0.03) 

ΔGDPpc  -0.14   -0.06 -0.02  -0.06 

  (0.18)   (0.19) (0.23)  (0.21) 

ΔMACH   -0.09  -0.11  -0.11‡ -0.05 

   (0.08)  (0.07)  (0.06) (0.05) 

ΔSCHOOL    2.74  2.71 2.98 2.67 

    (2.80)  (2.37) (3.05) (2.33) 

CONS 0.48* 0.79* 0.09† 0.43* 1.33* 1.20* 0.27* 1.35* 

 (0.08) (0.10) (0.04) (0.09) (0.21) (0.19) (0.08) (0.22) 

Note: Standard errors in parentheses. * p<0.1, † 0.01<p<0.05, ‡ 0.05<p<0.10. Models 1 to 7 incrementally introduce different control 

variables to assess the stability of the estimated coefficients. Model 8 includes all independent variables simultaneously, representing the 

full specification. 

Across all three estimation methods, food exports 

consistently exhibit a positive and statistically significant 

long-run effect on agricultural value-added. The estimated 

coefficients range from 0.11 to 0.33, suggesting that an 

increase in food exports leads to a higher share of agriculture 

in GDP. However, the magnitude of this effect varies 

depending on the estimation technique used. 

PMG, which assumes a homogeneous long-run relationship, 

estimates more substantial long-run effect of food exports 

(0.22–0.33) than AMG (0.15–0.17) and CCE (0.11–0.21). 

This suggests that after controlling for dynamic adjustments, 

the impact of food exports on agricultural GDP is more 

pronounced. The variation in magnitudes indicates that, in 

the long run, export-led agricultural growth is reinforced by 

stable economic conditions, efficient trade policies, and 

improvements in export infrastructure. Countries with 

better-developed supply chains and institutional frameworks 

likely experience stronger effects of food exports on 

agricultural GDP. 

Regarding GDP per capita, all methods confirm the 

structural transformation hypothesis, with a negative and 

statistically significant relationship between GDP per capita 

and agricultural GDP share. However, the magnitude of this 

negative effect is largest in AMG (-0.41 to -0.58), followed 
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by CCE (-0.28 to -0.43), and smallest in PMG (-0.12 to -

0.51). The smaller coefficient in PMG suggests that the 

decline of agriculture’s GDP share is moderated over time 

due to other structural factors such as agricultural 

modernization, government support for rural economies, or 

global demand for food exports. These findings imply that 

the shift away from agriculture is inevitable as economies 

develop. Still countries with strong food export strategies 

may experience a more gradual transition, allowing the 

sector to retain significance despite industrialization. 

Mechanization (MACH) is not significant in AMG or CCE 

but is negative and significant in PMG (-0.34 to -0.08 in 

some models), suggesting that while mechanization may 

increase productivity, it does not necessarily increase 

agriculture’s GDP share and may even reduce it due to labor 

displacement. This finding aligns with concerns that 

mechanization, when not accompanied by broader rural 

employment strategies, may lead to declines in agricultural 

labor force participation, accelerating structural shifts away 

from agriculture without necessarily increasing GDP share. 

Similarly, schooling (SCHOOL) shows a negative effect in 

PMG (-0.15 to -0.53), while it is mostly insignificant in 

AMG and CCE, indicating that education may contribute to 

labor migration away from agriculture. These findings 

suggest that increased educational attainment leads to shifts 

in labor from agriculture to higher-productivity sectors, 

reinforcing structural transformation. The policy implication 

is that while education is crucial for long-term economic 

growth, targeted agricultural training programs are 

necessary to ensure that the agricultural sector benefits from 

human capital improvements. 

5. Conclusion and Discussion 

This study investigates the impact of food exports on 

agricultural value-added in developing economies over the 

period 2000–2019. Using a comprehensive panel dataset and 

advanced econometric techniques—namely PMG, AMG, 

and CCE-MG estimators—we ensure the robustness and 

reliability of the findings by addressing cross-sectional 

dependence, heterogeneity, and dynamic adjustment 

processes. 

The results consistently confirm that food exports positively 

contribute to agricultural value-added. An expansion in food 

exports increases the agricultural sector’s contribution to 

GDP, providing evidence that trade-driven strategies can 

enhance sectoral growth in developing economies. Based on 

this finding, it is recommended that developing countries 

pursue agricultural trade promotion policies while ensuring 

that export-oriented growth does not undermine domestic 

food security. Investments in rural infrastructure, market 

access facilities, and export certification processes are 

crucial to maximizing the benefits of food trade expansion. 

The analysis further shows that higher GDP per capita is 

associated with a declining share of agriculture in GDP, 

reflecting the structural transformation process. In light of 

this finding, policies should focus on supporting rural 

economic diversification, enhancing value-added 

agricultural industries, and facilitating the integration of 

rural workers into higher-productivity sectors without 

jeopardizing agricultural sustainability. 

Regarding mechanization, the results indicate mixed effects: 

while mechanization can enhance productivity, it may also 

displace agricultural labor and reduce agriculture’s share in 

GDP. Therefore, mechanization policies should be designed 

carefully, promoting inclusive technologies that enhance 

smallholder productivity without accelerating premature 

labor displacement. Complementary programs, such as rural 

entrepreneurship development and off-farm employment 

opportunities, are essential. 

Similarly, the findings reveal that higher education levels 

are associated with a labor shift away from agriculture. As a 

policy implication, education systems in developing 

economies should include specialized agricultural training, 

vocational programs, and agricultural innovation support to 

ensure that the sector benefits from human capital 

improvements rather than losing skilled labor entirely to 

other sectors. 

Importantly, the analysis highlights that the positive effects 

of food exports on agricultural growth are more substantial 

in the long run compared to the short run. In the short term, 

market rigidities, infrastructural constraints, and adjustment 

frictions may limit the immediate gains from expanding 

food exports. Over time, however, food exports can 

stimulate technological investment, enhance agricultural 

productivity, and support broader sectoral modernization, 

provided that appropriate complementary policies are in 

place. 

In comparison with existing studies, the findings of this 

research are broadly consistent with the literature 

emphasizing the positive role of agricultural trade in sectoral 

growth. For instance, Mamba and Ali (2022) find that 

agricultural exports significantly contribute to agricultural 

value-added in ECOWAS countries, aligning with the 

positive impact observed in our analysis. Similarly, 

Henneberry and Khan (2014) report that agricultural exports 

enhanced agricultural performance and sectoral 

competitiveness in Pakistan, which is in line with the long-

run effects identified in this study. However, while some 

studies such as Verter and Bečvářová (2016) highlight 

strong short-run effects of agricultural exports on sectoral 

growth in Nigeria, our findings suggest that short-run effects 

are relatively limited, possibly due to structural rigidities 

and adjustment costs in the broader developing country 

context. Moreover, whereas previous studies primarily 

focused on national-level aggregates, our approach 

emphasizes heterogeneity across developing regions and 

offers more nuanced policy recommendations targeting 

Africa, Asia, and Latin America. This differentiation 

represents a contribution to the literature by highlighting that 

the benefits of food exports are neither immediate nor 

uniform across regions. 
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The effects of food exports on agricultural value-added are 

likely to vary across developing regions. In African 

economies, where subsistence farming remains prevalent, 

policies should prioritize improving rural infrastructure, 

expanding farmers' access to export markets, and 

strengthening institutional support mechanisms. In many 

Asian economies, where smallholders are increasingly 

integrated into global value chains, policy efforts should 

focus on enhancing the quality and safety standards of food 

exports, promoting agro-processing industries, and 

supporting technological upgrading. In Latin American 

countries, where agricultural exports already play a 

significant role, strategies should aim to enhance value 

addition, diversify agricultural exports, and ensure 

environmental sustainability to maintain competitiveness in 

global markets. 

Special attention must also be given to the role of small-

scale farmers, whose participation in export markets remains 

constrained by limited access to technology, finance, and 

information. Strengthening smallholders' access to modern 

agricultural technologies, improving rural extension 

services, supporting farmer cooperatives, and facilitating 

their integration into value chains are essential steps to 

ensure that export-driven growth strategies are inclusive. By 

promoting smallholder participation in food exports, 

developing economies can foster more equitable rural 

development, enhance resilience against global market 

volatility, and contribute to sustainable agricultural growth. 

Overall, the findings of this study suggest that while food 

exports offer considerable opportunities for enhancing 

agricultural sector performance in developing economies, 

realizing these benefits requires comprehensive and 

inclusive policy frameworks. Agricultural policies should be 

designed holistically, integrating trade promotion, 

technological upgrading, human capital development, and 

rural infrastructure investment to ensure that export-driven 

agricultural growth translates into sustainable and inclusive 

economic transformation. 

Despite the robustness of the findings, this study has several 

limitations. First, data constraints limited the scope of 

variables included in the analysis; important factors such as 

detailed agricultural subsidies, land tenure structures, and 

environmental shocks were not explicitly controlled for. 

Second, the study focuses on aggregate national-level data, 

which may mask within-country heterogeneity such as 

regional disparities or differences across farm sizes. Third, 

while the methodology accounts for cross-sectional 

dependence and heterogeneity, potential dynamic feedback 

mechanisms between agricultural growth and food exports 

could not be fully explored within the chosen empirical 

framework. 

Future research could address these limitations by utilizing 

micro-level farm data, exploring causal mechanisms with 

instrumental variable approaches, or conducting 

comparative analyses across income groups within 

developing economies. Additionally, further studies could 

investigate the environmental sustainability implications of 

food export expansion, or the role of global value chain 

participation in mediating the relationship between food 

exports and agricultural development outcomes. 
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ÖZ 

Dijital devrimin her alanda ve sektörde yaşandığı günümüzde, bu dönüşümün etkileri finans sektörüne ve doğal 

olarakta bankacılık sistemine ve bu çalışma özelinde de kooperatif bankalarına nasıl yansıyabileceği teorik 

olarak değerlendirilmiştir. Türkiye’de kooperatif bankası olmamasına rağmen, dijitalleşen dünyanın 

sağlayacağı operasyonel avantajlar ve tasarruflar nedeniyle, kooperatif bankacılığının kurulmasına katkı 

sunacağı düşünülmektedir. Bu bağlamda çalışma da kooperatif bankacılığının dijitalleşmesi süreci İş Modeli 

Kanvası yöntemi ile analiz edilerek, değerlendirilmeye çalışılmıştır. 
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A B S T R A C T 

In today's world, where the digital revolution is taking place in every field and sector, the potential impacts of 

this transformation on the financial sector, and naturally, on the banking system, including cooperative banks, 

have been theoretically evaluated. Despite the absence of cooperative banks in Turkey, it is believed that the 

operational advantages and savings provided by the digitized world could contribute to the establishment of 

cooperative banking. In this context, the study aimed to analyze and evaluate the process of digitization in 

cooperative banking using the Business Model Canvas method. 

 

1. Giriş 

Kooperatifler, gelişmiş birçok ülkede ekonomik ve sosyal 

kalkınmanın önemli bir aracı ve yöntemi olarak 

kullanılmıştır. Özellikle spesifik ekonomik sektörlerde 

(tarım, bankacılık vb.) yaygınlaşarak bu sektörlerin 

desteklenmesi sağlanmıştır. Türkiye’de ise değişik 

sektörlerde kooperatifçilik var olsa da bankacılık da bu 
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gerçekleşememiştir. Küçükkaplan, (2003) belirtmektedir ki 

kooperatif bankacılığının olduğu ülkelerde kooperatifler, 

kendi ayakları üzerinde durabilen kurumlar haline 

gelmişlerken, Türkiye’de maalesef kooperatif 

bankacılığının yoksunluğu, Türkiye’deki kooperatiflerin 

kendi başına ayakta duramamalarının ve uzun ömürlü 

olamamalarının nedenlerinden biridir. Bu yapısı ve önemi 

nedeniyle kooperatifler, ülkelerin ekonomik hayatlarında 

kamu sektörü ve özel sektörün dışında adeta üçüncü bir 

sektör olarak yerlerini aldıkları söylenebilir. 

“Kooperatif” kelimesinin tanımına bakmadan önce, 

kelimenin kökenine bakılmasının fikir vermesi anlamında 

önemli olacağı inancındayız. Buna göre, kooperatif 

kelimesinin kökeni “cooperatio” Türkçe olarak “kooperatif” 

kelimesi yapı olarak şu şekilde öğelerine ayrışmaktadır: 

“co” kelimesi “ile” manasına gelirken, “operative” kelime 

ise “iş, eser, çalışma” manasına gelen kelime öbeklerinden 

oluşmaktadır. Digby (1960) “Kooperatif” kelimesini 

kullanırken bu kelimenin dayanışma, el birliği, veya iş 

birliği şeklinde anlamaktadır. Çıkın (2007) makalesinde 

kooperatifler kuruldukları piyasa veya sektör içinde yer alan 

bu anlamda mal ve hizmetlerin talebinde ve sunumunda 

gerekli olan sermaye birikimini kesintisiz ve sürekli hale 

getirerek, hem ilgili kooperatifin ve kooperatif üyelerinin 

rekabet imkânlarını çoğaltmak ve hem de birbirleriyle olan 

bütüncül yapıları sayesinde ulusal ekonomik kalkınmayı 

sağlamak için “üretim ve bölüşüm” temelli süreçlerde 

yaşanan/yaşanabilecek darboğazların üstesinden 

gelebilmeyi ana amaç edinmiştir. Ayrıca kooperatifin 

üyelerinin pazarlık gücünü arttırarak sektördeki rekabeti 

koruyan ve piyasaların işleyişini düzenleyen etkin 

faaliyetlerde bulunan kuruluşlardır.  

Poroy vd. (2005) farklı bir tanımıyla kooperatif; kesinlikle 

ticari amaçlara sahip olmayan, gerek faaliyetinde, gerek elde 

ettiği faaliyet sonuçlarında iktisadi davranma güdüsünün 

olduğu, eşitlik ilkesinin tam anlamda uygulandığı, 

sermayesinin bir hâkimiyet aracı olarak kullanılmadığı, 

üyelik yapısına giriş ve çıkışta genel serbestlik ilkesinin 

egemen olduğu, işlemlerinin büyük çoğunluğunu ortakları 

ve katılımcıları ile yapan, kendisi ile en çok iş gören ortağın 

kendisinden en çok yararlandığı, değişir ortaklı ve değişir 

sermayeli, dayanışma temeli üzerine kurulmuş, ekonomik 

zayıflık ve handikapların aşılabilmesi için güçlerin aktif bir 

şekilde el birliği ile birleştirilmesi amacını güden, oluşan 

kazancın paylaşılmasını benimsemiş, yabancı kişiler 

topluluğudur. 

Uluslararası Kooperatifler Birliği (ICA)’nın (2024) yaptığı 

tanım ise şöyledir: kooperatif; ortak sosyal, kültürel ve en 

önemlisi de ekonomik ihtiyaçlar ve istekleri müşterek olarak 

sahip olunan ve demokratik anlayışla kontrol edilen bir 

işletme yoluyla karşılamak üzere gönüllü olarak bir araya 

gelen insanların oluşturduğu özerk bir teşkilattır. 

Tarihsel perspektiften kooperatiflerin durumuna 

bakıldığında ilk gelişmelerin Almanya’da yaşandığı 

görülmektedir. Buna göre Almanya’da Friedrich Wilhelm 

Raiffeisen ve Hermann Schulze-Delitzsch tarafından 

kurulan kooperatifler dikkat çekmekte ve kooperatifçilik 

bankacılığına önderlik etmişlerdir. Almanya’da kurulan ilk 

kooperatiflerde de amaç ortakların kaynak ihtiyaçlarını 

gidermek ve iyi şartlarda kredi sağlamak olmuştur. Sümer 

(2021) makalesinde Friedrich Wilhelm Raiffeisen 

tarafından kurulan kooperatif ile tarım sektörünün finanse 

edildiğini ve bu amaçla da bir tarım kredi kooperatifi olarak 

örgütlendiği görülmektedir. Hermann Schulz-Delitzsch 

tarafından kurulan kooperatif ise bir kooperatif bankası 

girişiminin ilk örneğidir. Geçen zaman sonucunda daha da 

önem kazanan kredi kooperatifleri öncelikle Avrupa’da, 

daha sonrasında ise bütün dünyada yaygınlaşmıştır. 

Kooperatif bankacılığı finans sektöründeki özel ve sosyal 

önemini göstermesi açısından çok önemlidir. Voigt ve 

Fischer (2016) makalesinde bu bankacılık biçimine 150 yılı 

aşkın bir süredir günlük yaşamın her alanında 

rastlanmaktadır: örneğin; konut, enerji temini, finans ve 

kültür alanlarında olması gibi. Özellikle finans sektöründe 

kooperatifler, son dönemde finansal piyasalardaki 

çalkantılarda krizlere karşı dayanıklı olduklarını 

kanıtlayarak tartışmasız önemlerini ortaya koymayı 

başarmışlardır. 

Bu çalışma konusunun seçilmesinin iki temel nedeni vardır. 

Bunlar; (1) kooperatif bankacılığını ilgili literatürde 

gündemde tutabilmek ve (2) dijitalleşen dünyada kooperatif 

bankacılığının da gerekli düzenlemeler ile yer alabileceğine 

olan inancımızı akademik olarak açıklayabilmek. 

Kooperatif bankacılığının günümüz dünyasında 

karşılaştığı/karşılaşabileceği bazı temel zorlukları; yaşamın 

tüm alanlarının dijitalleştirilmesi sorunu, niş ve demografik 

bir alana odaklanan bilgi teknoloji start-up’ları olan 

FinTech’ler (Finansal Teknoloji üzerine yoğunlaşmış 

yazılım şirketleri) gibi yeni rakiplerin girişinden 

kaynaklanan bazı sorunlar olarak hızlıca saymak 

mümkündür. Stappel, 2013 ve Jonietz vd (2015) 

çalışmalarında dijital değişim ve buna bağlı olarak genç 

müşteri ve yeni üye kazanımındaki zorluklar, tarihsel olarak 

düşük faiz oranları, küreselleşmenin giderek hayatın daha 

fazla alanına nüfuz etmesi ve buna bağlı olarak doğrudan 

yabancı bankaların girişiyle rekabetin artması gibi ek bazı 

zorlukları da unutmamak gerekmektedir. Ancak özellikle 

Türkiye gibi kooperatif bankacılığının olmadığı ülkelerde, 

teknolojik gelişmeler sayesindeki dijitalleşme ve 

dijitalleştirme süreçleri ve “şubesiz bankacılık” gelişmeleri 

gibi olanaklar sayesinde doğru dijitalleşme stratejisi ile hızlı, 

yaygın ve çağın koşullarına uygun bir bankalaşmanın 

gerçekleştirilebilmesi olanağını da sunmaktadır. Bu 

çalışmada yöntem olarak kooperatif bankacılık örneklerinin 

incelenmesi ve ardından Türkiye’de bu yönde yapılan 

çalışma ve adımların tarihsel perspektifte incelemesi 

yapılarak değerlendirme sonuçlarının yorumlanması ile 

sonuç ve öneriler oluşturulmuştur.  

Özellikle 2008 yılında yaşanan küresel finansal kriz 

kapsamında, bir tarafta çeşitli kredi kuruluşlarının 

millileştirilmesi gibi kısa vadeli eylemler hayat geçirilmeye 

çalışılırken, kooperatiflerin millileşmiş yapıda olması 
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kooperatifler için bir avantaj olurken, diğer taraftan da 

kooperatifler de dahil olmak üzere finansal kriz tüm finansal 

sistem üzerinde uzun vadeli sonuçlar doğurmuştur. Mali 

piyasalara yönelik düzenleyici gereklilikler, Avrupa 

Birliği’ndeki mali kuruluşlar tarafından halihazırda kısmen 

uygulanmıştır. Claessens vd. (2010) De Haas ve van 

Lelyveld (2011) ve Flannery vd. (2010) makalelerinde daha 

sıkı düzenlemenin, finans sektörünü uzun vadede istikrara 

kavuşturmaya ve gelecekteki krizlerden kaçınmaya 

yardımcı olması amaçlanmıştır. Yeni düzenlemeler özellikle 

bankaların denetimini, yasal sermaye gerekliliklerini, 

likidite düzenlemelerini ve kaldıraç oranını da içerecek 

şekilde genişletilmiştir. Büyüklüğü ve iş modeli ne olursa 

olsun tüm kredi kuruluşları bu durumdan etkilenmiştir. 

Bunun sonucu olarak sadece büyük kurumlar değil, aynı 

zamanda geleneksel kooperatif kredi kurumları gibi daha 

küçük kurumlar da değişen koşullara uyum sağlamak 

zorunda kalmışlardır.  

2. Türkiye’de Kooperatifçilik Tarihi 

Türkiye’de kooperatifçilik tarihini Devleti Aliyye ve 

Cumhuriyet dönemleri olarak ikiye ayırmak ve iki ayrı 

dönem halinde yine ayrı ayrı ele almak daha uygun 

olacaktır. Hazar (1990) çalışmasında 13. Yüzyılda Selçuklu 

Devleti’ndeki “Ahilik” örgüt yapısının, bir meslek birliği 

olması, o meslekte faaliyet gösteren esnaflar arasında 

kardeşlik, fedakârlık ve mesleki dayanışmayı sağlaması, 

tüketicinin korunması yönünde ürün kalitesi ve garanti 

sağlanması konularının olması günümüz modern 

kooperatifçilik yapısının özünde olan özellikler olarak 

karşımıza çıkmaktadır. Özdemir (1981) makalesinde 

Selçuklu Devleti’ndeki bu yapının bir benzerinin Osmanlı 

Devleti’nde de ilk olarak, Niş valiliğine atanan Mithat 

Paşa’nın deneme amacıyla Pirot kasabasında başlattığını 

görmekteyiz. Mithat Paşa’nın “Memleket Sandığı” adını 

verdiği bu sistemde amaç çiftçilerin finansman sorununa 

çözüm sunabilmek olduğunu söylemiştir. Başer (1983) bu 

oluşumun her ne kadar modern anlamdaki kooperatifçilik 

kavramını karşılamasa da kooperatifçiliğin ilk uygulaması 

olarak görülebileceğini ifade etmiştir. Memleket Sandıkları 

önce Menafi Sandıklarına sonra da 1888 yılında Ziraat 

Bankası’na dönüşmüştür. 

Osmanlı devletinde kooperatif benzeri yapılanmalar daha 

çok halk tarafından değil de ya devlet adamları ya da 

aydınlar tarafından kurulmuşlardır. Bilgin ve Tanıyıcı 

(2008) o dönemlerde de özellikle tarım ile ilgili kooperatif 

yapılanması olduğunu söylemektedir. Ancak Osmanlı 

Devleti’nin son dönemlerine denk gelen bu yapılanmalar, 

her ne kadar çiftçiye fayda sağlamak düsturuyla işletilmek 

istense de, Osmanlı Devleti’nin sürekli savaşlar içinde yer 

alması kooperatifçiliğin ve bunun bir bankaya dönüşmesinin 

gelişmesini engellemiştir. 

Başer (1983) makalesinde Cumhuriyet ile yapılan birçok 

devrim sayesinde, halkın sefaletinin azaltılması odaklı ve 

ülke gelirinin %85’inin tarımdan elde ediliyor olması gibi 

güçlü nedenler, kooperatifçiliğin bir çözüm yolu olarak 

görülmesini sağladığını ifade etmektedir. Bu bağlamda Üner 

(1992) en somut atılan adım da yine Cumhuriyet’in kuruluş 

yıllarında İtibari ve Zirai Birlikler Kanunu çıkarılarak ve bu 

kanuna dayalı Tarım Kredi ve Tarım Satış Kooperatiflerinin 

kurulması ile sağlanmasıdır. Yıldız ve Mülâyim (1994) 1929 

dünya ekonomik buhranın yarattığı tarım ihraç 

ürünlerindeki hızlı düşüş ve kooperatiflerin ve kooperatif 

anlayışının korunabilmesi için, 1935 yılında çıkarılan iki 

kanunla Türkiye’de kooperatiflerin devletin kontrolü altına 

alındığını söylemişlerdir. Ancak Cumhuriyetin ilerleyen 

yıllarında kooperatiflerin devlet kontrolünden çıkarılması ve 

yeniden özgürleştirilmesi kapsamında herhangi bir 

düzenleme yapılmamış ve 2000 yılına kadar kooperatifler 

yoğun devlet güdümünde kalmışlardır. Duymaz (1994) bu 

yapının korunarak ileriki yıllarda da kooperatif siyasi bir 

araç olarak kullanıldığını ve siyaset eliyle çiftçiden ürünleri 

destekleme alımlarında faal olarak kullanıldığını ve 

politikacıların kooperatifleri kendilerine bir oy devşirme 

aracı olarak gördüğünü belirtir. 

Çorbacı (1986) yapı kooperatiflerine değinmiştir. 

Türkiye’de konut yapı kooperatifleri 1950’de sosyal 

sigortalar yoluyla özellikle işçiler için yapılan evlere destek 

verilmesi ve dolayısıyla konut sayısının artırılması amacıyla 

yapı kooperatiflerinin sayısının hızla çoğaldığı 

görülmektedir. Ocak (2006) 1987 yılından sonra devletin 

konut yapımına bizzat girmesi ile birlikte, konut yapı 

kooperatiflerine devlet fonlarından yapılan desteklerin 

kesildiğini ifade etmiştir. Devlet ve kooperatifler arasındaki 

iç içe geçmişliği en güzel örneklerinden bir tanesi Esnaf ve 

Sanatkârlar Kooperatifleri’dir. Bu kooperatifler bir kamu 

kuruluşu ve bankası olan Halk Bankası tarafından 

desteklenmiş ve bugün dahi bu güçlü ilişki yapısı devam 

etmektedir.  

Koç (1995) 1963 yılında yapılan ilk beş yıllık kalkınma 

planında (1963-1967) kooperatifçiliğe yer verilerek büyük 

işletmelerin sahip olduğu avantajların, küçük üreticilere de 

sunulabilmesi amacıyla kooperatifçiliğe vurgu yapıldığını 

ve yer verildiğini söyler. Bundan sonra yapılan tüm 

kalkınma planlamaların hepsinde, kooperatifçilik 

özendirilmiş, gelişmesi ve üye sayısının arttırılması 

amaçlanmıştır. Her ne kadar kooperatif sayısı ve üye miktarı 

artsa da, nitelik açısından istenen sonuç elde edilememiştir. 

Ayrıca bu kooperatiflerin el birliği ile bir banka kurması 

konusu da gündeme gelmemiştir. Burada özellikle belirtmek 

gerekir ki kooperatiflerin devletin kontrolünden 

çıkamaması, eğitim ve denetim faaliyetlerinin yetersizliği 

gibi nedenler kooperatifçiliğin güdük kalmasına ve bir 

finansal yapılanmaya dönüşememesine neden olmuştur.  

Kooperatif Bankacılığı konusu ilk kez 1973-1977 yıllarını 

kapsayan üçüncü beş yıllık kalkınma planında gündeme 

gelmiştir.  

Özdemir ve Başaran (2003) kooperatiflerin başarısız 

olmasında ayrıca; üyelerinin kooperatife olan sadakatsizliği, 

üyelerin kooperatif ürün fiyatını temel fiyat olarak görerek 

tüccarların sunduğu bir miktar fazla fiyatı kabul ederek, 

kooperatiflerin kazanmasının önüne geçmesi hatta zarar 
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etmelerine de neden olduğunu söylemektedir. Ayrıca 

Erdoğan (2005) bir başka neden daha sunarak insanlar 

arasındaki güven sorunu ve ortak iş yapma kültürünün 

gelişmemiş olmasını göstermektedir. Yapılan bir 

araştırmada Türkiye’de insanların %95’inin birbirine 

güvenmediğini ortaya koymuştur. 

3. Kooperatif Bankacılığı 

Kooperatiflerin gerek finansman yapılarında ve gerekse de 

örgütlenme yapılarında önemli değişikliklerin yapılması 

zorunludur. Kooperatiflerin, finansman yapısının 

güçlendirilmesi kooperatif ortak ve üyelerinin ihtiyaçlarına 

cevap verebilmesi açsından önemli olduğu gibi, kısa, orta ve 

uzun vadeli kredi sağlayabilecek bir yapı haline gelmesi 

açısından da çok önemlidir. Bu sayede ilgili sektöre ait ilgili 

kooperatifleri finanse edecek finansal büyüklük ve güçte bir 

kooperatif bankasının kurulması çok kıymetli olacaktır.  

Dünyadaki kooperatif bankacılığının gelişiminin büyük bir 

oranda Almanya’da 19.yy ortalarında -daha önceden de 

belirtildiği üzere- Friedrich Wilhelm Raiffeisen ve Hermann 

Schulze-Delitzsch’in öncülüğünde ortaya çıktığını 

söylemek mümkündür. Kooperatif bankacılığı çalışmaları 

kısa sürede bütün dünyaya yayılmıştır. Almanya’nın 

ardından Fransa ve İtalya’da, daha sonralarında ise Kuzey 

Amerika ülkelerinde kooperatif bankaları kurulmuş ve genel 

ilke olarak farklı insanların farklı sorunlarını çözebilme 

amacıyla örgütlenmişlerdir. Uluslararası düzeyde çok hızlı 

gelişen bir sektör haline gelen kooperatif bankacılığı, EACB 

2021 yıllık raporuna göre Avrupa Ülkelerindeki toplam 

varlığı 9.328.429 milyon Euro’ya ulaşmıştır. Kanada, 

Japonya ve Güney Kore’nin kooperatif bankacılığı 

1.211.228 milyon Euro’dur. Yurtiçi mevduat 

büyüklüklerinde Avrupa’da ilk sırayı alan ülkeler sırasıyla 

şöyledir: Finlandiya %38, Hollanda %35, Fransa %25 ve 

Almanya %22,7. Avrupa ülkelerinde 718.343 personele 

istihdam sağlamış ve 226.834.047 müşteriye hizmet 

vermiştir. 88.829.524 üyeye ve 39.572 şubeye sahiptirler. 

Çalışmanın bu bölümünde belli başlı ülkelerdeki 

“Kooperatif Bankacılığı” girişimlerinden bahsedilerek en 

sonda da Türkiye’deki gelişmelere yer verilecektir.  

3.1. Alman Kooperatif Bankacılığı 

Alman Kooperatif Bankacılığının temellerini Friedrich 

Wilhelm Raiffeisen ve Hermann Schulze-Delitzch 

tarafından kurulan kredi kooperatifleri oluşturmaktadır. 

Almanya’daki kooperatif bankası yapılanmasının en 

üstünde Alman Kooperatif Bankası (Deutsche 

Genossenschaftbank-DG) yer almaktadır. Almanya’da 

kooperatif bankaları faaliyetlerini yerel, bölgesel ve ulusal 

düzeyde sürdürmektedirler. Sümer (2021) Almanya’daki 

kooperatif bankalarının en temel finans kaynağı ise, 

ortakları tarafından koyulan, toplanan mevduatlar 

oluşturmaktadır. Söz konusu kooperatif önemli bir finansal 

sorun ile karşılaştığında gerekli finansman en üst yapı olan 

merkez kooperatif bankaları tarafından karşılanmaktadır. Bu 

örgütlenme biçiminde, yerel düzeyde kooperatif üyeleri 

işlemlerini kredi kooperatifleri ile çözümlerken, bölgesel 

düzeydeki işlemlerde ise merkez kooperatif bankaları 

devreye girerek sürecin ilerleyişine destek vermişlerdir. Bu 

yapılanmada Alman Kooperatif Bankası (Deutsche 

Genossenschaftbank-DG) ise, ülke içerisindeki tüm 

kooperatifçilik faaliyetlerini desteklemekte ve kooperatif 

yapılanmalarına bankacılık hizmeti vermektedir.  

Alman kredi kooperatifleri kuruluşlarının ilk yıllarında 

tarım sektöründeki üreticilere yönelik hizmet sunan 

kuruluşlar şeklinde örgütlenmiş olsalar da ilerleyen yıllarda 

faaliyet yelpazesini genişleterek genel bankacılık 

hizmetlerini de kapsayacak şekilde gelişmiştir. Şahin ve 

Altay (1991) bu şekilde bir genişleme sayesinde kooperatif 

bankaları finansal güçlerini daha da arttırarak ve toplumun 

dayanışma ruhu sayesinde de finansal büyüklükleri önemli 

seviyelere ulaşmasını sağladığını belirtir. Mevduat toplamak 

ve kredi dağıtmak kredi kooperatiflerinin asıl işlemleridir. 

Söz konusu tüm bu bankacılık işlemlerinin ortaya 

çıkmasının temel nedeni; kredi kooperatiflerinin hem 

merkez kooperatif bankalarıyla ve hem de Alman 

Kooperatif Bankasıyla birlikte çalışmalarıdır.  

Alman kredi kooperatifleri dönemsel yaşanan krizler ile 

karşılaşılan finansal sorunların oluşması halinde 

uyguladıkları bir yöntemle ayakta kalabilmeyi başarmışlar 

ve daha da büyüyebilmişlerdir sorunlu dönemlerde Alman 

kooperatif bankalarının yaptığı bu işlem, kendi içlerinde 

birleşme politikası izlemek şeklindedir. Duymaz (1985) 

bunun kredi kooperatiflerine daha efektif çalışma imkânı 

sunabildiğini ve iş hacimlerini büyütebilme olanağı 

verdiğini anlatır. Ayrıca bu sayede, başka bir ifade ile 

kooperatif bankalarının birleşmesi sayesinde kooperatiflerin 

faaliyet tabanları genişlemiş, daha fazla ve farklı sektörlere 

de destek verir hale gelmişlerdir bu sayede finansal risklerini 

“hedge” etme imkânına kavuşmuşlardır ki bu sayede 

finansal risk olabildiğince tabana yayılabilmiştir. 

Sümer (2021) Almanya gibi finansal sistemi gelişmiş bir 

ülke ile finansal sistemleri gelişmiş başkaca birçok ülkede 

daha kooperatif bankaları orta vadede bankacılık sektörü 

içerisinde oldukça büyük bir yapıya ve güce dönüştüklerini 

ifade etmektedir. Dünyadaki diğer kooperatif bankacılığı 

yapılarına ve kurgularına Alman kooperatif bankacılığının 

öncülük ve örnek teşkil ettiğini söylemek mümkündür. 

Aslında bu durum dünya üzerindeki kooperatif bankacılığı 

yapılanmalarının ve uygulamalarının incelenmesi 

sonucunda da karşımıza rahatlıkla çıkmakta ve Alman 

kooperatif bankacılığı esaslarının benimsendiği kolaylıkla 

görülebilmektedir. 

3.2. İngiliz Kooperatif Bankacılığı 

İngiltere’deki kooperatif hareketinin temelini oluşturmak ve 

bu kapsamda kooperatife konu olacak olan sektörlerin 

desteklenmesi düşünülmüştür. Sümer (2021) bu amaçla 

İngiltere Kooperatif Bankası kurulmuş ve söz konusu bu 

banka bir ticari banka mantığı ile çalışmalarını organize 

etmiştir. İngiltere Kooperatif Bankası’nın sadece kendi 

ortak ve yatırımcılarının dışındaki kişi ve kuruluşlara da 

kredi sağlama ve diğer bankacılık hizmetlerini sunması 
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İngiltere Kooperatif Bankasını diğer kooperatif bankası 

yapılanmalarından ilk dönemlerde ayırmış olsa da gelişen 

finansal piyasalar ve değişen ve çeşitlenen müşteri portföyü 

nedeniyle başka ülkelerdeki kooperatif bankaları da benzer 

operasyonları yapar hâle gelmiştir.  

İngiltere Kooperatif Bankası, kuruluşundan günümüze 

kadar ticari bankacılık esaslarını benimsemiştir. Parasız 

(2000) belirtmektedir ki mevduat bankacılığı olarak da 

adlandırılan “ticari bankacılık”, (kısaca, bankaların 

hizmetlerini kendi şubeleri aracılığıyla gerçekleştirmeleri) 

yolunu benimsemiştir. Ticari bankalar, çek, senet ve 

kambiyo, vadeli mevduat hesapları, vadesiz mevduat 

hesapları, bireysel krediler, yatırım danışmanlığı ve müşteri 

ilişkileri yönetimi gibi çok farklı ve çeşitliliğe sahip 

işlemleri gerçekleştirmektedirler. Bu kapsamda İngiltere 

Kooperatif Bankası burada da bazıları sayılan ticari banka 

kapsamındaki tüm iş ve işlemleri kurulduğu günden beri 

yerine getirmektedir. Sümer (2021) bu kredilendirme 

yapısına baktığında, kooperatiflere kullandırılan krediler ve 

kooperatiflerden toplanan mevduatların büyüklüğü esas 

aldığında kooperatiflerin finansmanları adına büyük önem 

taşıdığını söylemektedir. 

3.3. İsviçre Kooperatif Bankacılığı 

Afşin (1996) ifade etmektedir ki ilk defa Almanya’nın 

Rheinland Bölgesi’nde sosyal reformcu olan Friedrich 

Wilhelm Raiffeisen (1818-1888) tarafından borç verme 

amacıyla kurulmuş olan bu bankalar, bugün için en az yüz 

ülkede faaliyetlerini sürdürmekte ve çok önemli bir sermaye 

yapısına sahip duruma gelmişlerdir. 

İsviçre'de ilk kooperatif bankası, 1889 yılında Sichelsee TG 

(Alman Kantonu) bölgesinde Jean-Evangeliste Traver 

adındaki bir papazın önderliğinde kurulmuştur. Şu an için 

ülke genelinde yaygın 896 adet Raiffeisen Bankası olup, 

İsviçre Merkez Birliği (I’Union Suisse) altında toplanmıştır 

ve merkezi St-Gall Kantonu’dur. Raiftelsen Bankalar 

Grubu’nun İsviçre bankacılık sektörünün üçüncü büyük 

bankası ve önde gelen İsviçre perakende bankasıdır. 

Bankanın 1,9 milyon kooperatif üyesi ve 3,8 milyon 

müşterisi mevcuttur. Aralık 2023 itibariyle, bankanın 

yönetimindeki varlıklar 215 milyar ABD dolarıdır. 

Bankanın 2023 yıl sonu ilk net kârı 2,39 milyar Euro 

olmuştur.  

Kooperatif karakterli olan bu bankanın ilk kuruluş amacı; 

küçük çiftçileri ve tasarruf sahiplerini aracı ve tefecilere 

karşı korumak olarak belirlenmiştir. Yüz yılı aşkın süredir 

faaliyet gösteren bu banka grubu, daha çok tarımsal 

bölgelerde ve yarı kentleşmiş bölgelerde faaliyetlerini 

sürdürmektedir. 

Banka çalışma prensibi olarak, karşılıklı yardımlaşma, 

dayanışma ve el birliği içerisinde faaliyetlerini yerine 

getirme amacını gütmektedir. Afşin (1996) bunu 

başarabilmek için gerekli maddeleri saymıştır;  

a) Niteliği ne olursa olsun (yasal olarak tanımlanmış olmak 

kaydıyla) mevduat toplama, 

b) Kooperatif üye ve ortaklarına kredi sağlayabilmek ve 

gerektiğinde ipotek işlemlerini yapmak, 

c) Dışardan sağlanan fayda ve hizmetlere ilişkin ödeme 

işlemlerini (posta, telefon, kira vs.) yapmak ya da 

yapılmasına aracılık etmek, 

d) Gerektiğinde çeşitli bankacılık operasyonlarını tarafsızlık 

içerisinde yapmak, kooperatif üyelerinin fonlarını 

değerlendirmeleri için onlara hisse senedi ve tahvil alımı-

satımı gibi işlemlerde ve bu işlemlere ilişkin anlaşmalarda 

yardımcı olmak, 

e) Her türlü ticari faaliyetlerin Raiffeisen Bankalar Birliği 

kurallarına, bankanın organizasyonuna ters düşmeyecek 

şekilde düzenlemek ve yürütmek. 

3.4. Hollanda Kooperatif Bankacılığı 

Hollanda’da 19. yüzyılın ikinci yarısında, yaşanan tarım 

krizinde çiftçilerin çok büyük tutarlarda sermayeye 

ihtiyaçları olmuş ancak bu imkânı onlara sağlayacak 

herhangi bir bankanın olmaması sonucunda çiftçiler 

mecburen çok yüksek faizlerle tefeci ve tüccarlardan 

sermaye temin etmek zorunda kalmışlardır. Afşin (1996) bu 

durumun Hollanda hükümetini harekete geçirerek yaşanan 

bu kriz ve çiftçilerin sermaye arayışları sırasında 

ikrazatçıların eline düşmesi durumunu da dikkate alarak 

Eylül 1876’da bir “Tarım Danışmanlık Komitesi” 

kurmuştur. Bu komitenin çalışmaları sonucunda 

Hollanda’da benzer sorunların tekrardan yaşanmaması ve 

çiftçilerin sermaye ihtiyaçlarında yararlanabilecekleri bir 

yapıyı kurabilmek adına, konuya derin ve kalıcı bir çözüm 

olması adına Almanya’daki kooperatif bankasına benzer, 

onunla aynı kuruluş ve çalışma ilkelerini benimseyen  

örgütlenmiş ve yapılandırılmış bir kredi sistemine ihtiyaç 

olduğuna karar verilerek, bu amaçla tarım bankaları 

kurulmaya başlanmış, kurulan bankalar, Raiffeisen ilkeleri 

doğrultusunda hareket ederek şu esasları benimsemişlerdir: 

Bu banka yapılanmasının temeli kooperatif ortaklığına 

dayanmaktadır, 

Kooperatif ortaklarının sorumluluğu sınırsızdır, 

Kooperatiflerin temelde kendi kuruldukları yerden sorumlu 

olacak şekilde örgütlenmişlerdir böylece faaliyet sahaları 

kendi kuruldukları yerel bölge ile sınırlandırılmış 

olmaktadır, 

Kooperatif yönetimi toplanan kaynakları en uygun, 

ekonomik ve fayda sağlama odaklı olarak kullanacaktır, 

Kooperatifin faaliyet dönemi sonunda (genelde yıllık 

olarak) bir kâr etmesi halinde söz konusu bu kâr kooperatif 

ortakları arasında “hakkediş” mantığına göre 

paylaştırılacaktır. 

Kurulan bu yeni bankalara, yerel liderlerin, din adamlarının 

ve çiftçiler kurulunun desteği çok kısa sürede en üst düzeye 

çıkmış ve bu sayede de bu bankaları tüm ülkede 

örgütlenmesi kolaylıkla sağlanmıştır. 1924 yılına kadar 

tarım kesimini finanse etmek amacıyla pek çok bağımsız 
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banka kurulmuş, ancak kurulan bankaların hepsi Utrecht 

Raiffeisen Kooperatif Merkez Bankası veya Eindhoven 

Çiftçi Kooperatif Merkez Bankası’na katılmışlardır. Aynı 

sektör içinde birbirine rakip olarak faaliyetlerini sürdüren bu 

iki banka, 1972’de Rabobank Nederland çatısı altında 

birleşmişlerdir.  

3.5. Japon ve Uzak Doğu Kooperatif Bankacılığı 

Japonya’da 1923 yılında sadece kooperatif bankası amacıyla 

“Norinchukin Bankası” kurulmuştur. Bu banka zaman 

içerisinde oldukça büyümüş ve ciddi bir birikimin merkezi 

haline gelmiştir ki bu sayede de dünya bankacılık 

sıralamasında ilk yirmi içerisinde yer alabilmiştir. 

Norinchukinbank (2024) bir kooperatif bankası olarak 

tarım, balıkçılık ve ormancılık endüstrilerinin gelişmesine 

katkı verebilme amacını daima korumuştur. Günümüzde ise 

bu bankanın “Gıda ve Tarım Şirketi”, “Perakende Ticareti” 

ve “Yatırım Şirketi” olmak üzere üç iş alanına odaklandığı 

görülmektedir. Bu bağlamda Keskin Köylü (2019) Uzak 

Doğu çerçevesinde Asya kıtasına bakıldığında Çin, Japonya, 

Tayvan, Kore, Hong Kong ve Endonezya dışındaki Asya 

ülkelerinde kooperatif bankaları devlet ve hükümet bankası 

gibi şekillendirildiğini ifade etmektedir. 

Uzak Doğu’daki kooperatif bankacılığına genel olarak 

bakıldığında ise, bir çok ülkede kooperatif bankalarının 

genelde devlet eliyle kurulduğu ve sürdürüldüğü 

görülmektedir. Güvenç (2013) yukarıda sayılan istisnalar 

dışındaki Uzak Doğu ülkelerinde, hükümetler hem 

kooperatiflere ve hem de kooperatif bankalarına finansal 

destek sağladıklarını söyler. Bu sayede de bu ülkelerdeki 

kooperatif bankaları hem ekonomik hemde sosyal 

kalkınmanın temelini oluşturan önemli bir finansal araç 

olarak karşımıza çıkmaktadır. 

3.6. Türkiye’de Kooperatif Bankacılığı Çalışmaları 

Türkiye’de kooperatiflerin finansman sorunuyla ilgili olarak 

kooperatifler bankasının kurulup kurulmaması düşüncesi 

yıllarca tartışılmış ancak somut adımlar atılamamıştır. 

Atılan bazı adımlar ve sergilenen bazı çabalar ise 

sonuçlandırılamamıştır. Bugün artan tarım fiyatları, artan 

nüfus ve azalan verimli tarım arazileri ile gelinen noktada 

konunun çok önemli bir hale geldiği anlaşılmaktadır. İlk kez 

1950’lerde Türk kooperatif literatüründe batıdaki kooperatif 

bankalarından söz edildiği görülmektedir. Gökeer (1974) 

1966 yılında Ziraat Bankası Kooperatifler Müdürlüğü ve 

Kooperatifler Teftiş Kurulu’nun birlikte hazırladıkları T.C. 

Tarım Kooperatifleri Bankası Kuruluş Kanunu taslağı, bu 

konudaki ilk ciddi çalışmadır. Taslağa göre; kurulacak olan 

kooperatif bankasının hukuki şekli “İktisadi Devlet 

Teşekkülü” olarak tasarlanmış bu yönüyle devlet temelli ve 

kontrolünde bir banka yapısının düşünüldüğünü 

söylemektedir. Sermayesi o yıllar kapsamında 500.000.000 

TL olarak tasarlanmış ve söz konusu sermayesinin sadece 

150.000.000 TL’lik kısmının kooperatif ve kooperatif 

birliklerine ayrılması öngörülmüştür. Bu yönüyle temelinde 

bir kooperatif bankacılığı güdülerek oluşturulmuş olsa da 

fiilen -eğer kurulmuş olsaydı- tek iştigal alanının 

kooperatifler olmayacağını tasarlanan sermaye yapısı ve 

sermayenin ne şekilde kullanılacağının belirlenmesi 

yöntemlerinden görebilmekteyiz. Taslak hazırlanmış olsa da 

taslak kapsamında herhangi bir iş veya işlem yapılmamıştır. 

Bu bağlamda sadece Üçüncü Beş Yıllık Kalkınma Planına 

ilişkin olan dönemde bir “Kooperatifler Merkez Bankası” 

kurulması yönünde çalışma yapılması hedeflenmiştir. Tarım 

kredi kooperatiflerinin T.C. Ziraat Bankası’ndan ayrılmaları 

ve yeniden örgütlenmelerini öngören kanun teklifi dışında 

bu alanda kayda değer başka bir çalışma yapılmadığı 

görülmektedir. Ancak söz konusu kanun teklifi de zaten 

hayata geçirilememiştir. 

Afşin (1996) makalesinde Cumhuriyet’in kuruluş yıllarında 

özellikle 1930’1u yılların sonlarına kadar, ülke 

ekonomisinin sorunlarını çözümlemede kooperatiflere 

önemli roller verilen politikalara tanık olunmasına rağmen, 

1950’1erden sonra izlenen politikalarda -1960/1970’lerin 

bir kısmında sergilenen bazı yaklaşımlar hariç- kooperatifler 

bir politika aracı olarak görülmüşlerdir. 

Türkiye’de kooperatif bankası tartışmalarına tarihsel 

perspektiften bakıldığında önemli bir tartışmanın 1581 

Sayılı yasa ile tarım kredi kooperatiflerinin 1972 yılında, 

T.C. Ziraat Bankası’ndan ayrıştırılması çalışması ile 

yeniden başladığını görmekteyiz. Bu düzenlemenin hayata 

geçirilmesi sonucunda “kooperatifler bankası” kurulması 

konusu tekrar güncel bir tartışma alanı haline gelmiştir. 

Afşin (1996) bu anlamda kooperatif bankasının 

kurulamamasına ilişkin genel kanının devletin 

kooperatiflere ve kooperatifçilik faaliyetlerine gereğinden 

fazla karışması olduğunu söylemektedir. Ayrıca kurulacak 

olan kooperatif bankasının bir devlet bankası olmamasını, 

ancak devletin de sermayesine belirli bir oranda 

katılabileceği görüşünün literatürde kuvvetlice 

savunulmasından dolayı bu bankacılık yapısının hayata 

geçirilmemesinin nedenleri arasında sayılabilir. 

Bizce de bir kooperatif bankasının kesinlikle bir devlet 

bankası olmaması ve kooperatif üyeleri eli ile kurulmasının 

esas olduğu düşünülmektedir. Böylece daha özgün, 

değişime daha açık, mobilitesi yüksek, devingen koşullara 

daha hızlı ayak uydurabilen, şeffaflık ve sürdürülebilirliği 

sağlanmış bir yapısının olacağı öngörülmektedir. 

Türkiye’de kooperatif bankası kurulmasına yönelik önemli 

bir başka girişim ise 1974 yılında yaşanmıştır. Dönemin 

hükümeti kooperatifler bankası kanun tasarısı hazırlamıştır. 

Ancak hazırlanan bu kanun tasarısı da dönemin yoğun 

politik gelişmeler kapsamında hükümetin uzun soluklu 

olamamasından dolayı ne yazık ki hayata geçirilememiştir. 

Bu tasarı ile de Türkiye’de “kooperatif bankacılığı” süreci 

çalışmalarının sona erdiği görülmektedir. 

Türkiye’deki bu olumsuz gelişmelere rağmen, Kuzey Kıbrıs 

Türk Cumhuriyeti’nde faaliyet gösteren Kıbrıs Türk 

Kooperatif Merkez Bankası (KoopBank), 9 Eylül 1959 

tarihinde 196 Türk kooperatifinin ortaklığıyla kurulmuş ve 

tescil edilerek faaliyete geçmiştir. Kooperatifçilik için 
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yapılan bir çok tanımın yanı sıra kısa ve anlamlı bir tanımı 

da “Kooperatifler ihtiyaçların çocuğudur” şeklindedir. 

Koopbank (2024) bu tanım kapsamında görülen lüzum ve 

ihtiyaç kapsamında kurulmuş başarılı örneklerden birisi 

durumundadır. Tarihsel ve siyasal gelimeler nedeniyle 

1963-1974 yılları arası Kıbrıs Türkünün kutsal vatan 

mücadelesi günlerinde ülkenin tek organize kuruluşu 

olmasından dolayı, toplumun ihtiyaçlarını karşılamak için 

faaliyet alanlarını bankacılık sektörü dışında genişletmiş, 

tek tüzel kişilik altında sanayi, ticaret ve hizmet 

sektörlerinde de faaliyet göstermeye başlamıştır. Bu ulvi 

yönüyle Koopbank örneği göstermiştir ki; kooperatif 

bankaları sadece finansal krizler de değil, toplumun ihtiyaç 

duyduğu sancılı dönemlerde de aktif rol alabilme 

kabiliyetine sahip ve üzerine düşen görevlerin fazlasını 

yapabilecek kabiliyet ve donanıma sahiptirler. 

4. Dijitalleşme ve Kooperatif Bankacılığı 

Türkiye’de olmayan bir banka türünün/niteliğinin neden ve 

nasıl dijitalleşmesinin çalışmaya konu edindiği sorusu akla 

gelebilir, aslında tam da sorunun içerisinde saklı olan cevap 

nedeniyle bu konu seçilmiştir. Şöyle ki; dijitalleşme ve 

dijitalleştirme ile veya dijitalleşme sayesinde kooperatif 

bankacılığı kurmanın operasyonel maliyetlerinin çok daha 

düşük olacağı ve çok daha hızlı bir şekilde örgütlenebileceği 

ve son kullanıcıya çok daha kolay ve hızlı bir şekilde 

ulaşılabileceği gibi temel sebepler sıralanabilir. Böylece 

ortak ve katılımcıların sermayelerinin fiziksel örgütlenme 

işlem ve giderleri yerine dijital olarak yaygınlaşma 

kapsamında harcanması ve böylece kooperatif 

bankacılığının daha dinamik bir yapıya kavuşmasının 

sağlanması aslında tam da kooperatiflerin kuruluş amacı 

doğrultusunda hareket edilmesine hizmet edecektir. 

Bitkom (2015) dijitalleşme konusu, sadece günlük yaşamı 

değil, özellikle çeşitli sektörlerdeki iş yapış şeklini de 

etkilemektedir. Dijitalleşme ile ortaya çıkan yeni iş 

modelinin yanı sıra, özellikle kurumsal iş modelleri 

değişikliklere uğramaktadır. Reker ve Böhm (2013) bunun 

nedeni olarak dijitalleşme, bilgi ve iletişim teknolojilerinin 

kullanımıyla iş modellerinde değişikliklere neden olduğunu 

belirtir. Frame ve White (2004) özellikle finans sektörünün 

dijital yeniliklerden etkilenmekte olduğunu 

söyleyemektedirler. Paxmann ve Roßbach (2015) finans 

sektöründeki 200’e yakın yeni şirketin iş modelinin 

karşılaştırılması ile bunların sektörün tüm alanlarında 

faaliyet gösterdiğini ve özellikle yüksek bir müşteri 

odaklılıkla karakterize olduklarını göstermektedir. Ayrıca, 

bu yeni duruma göre yapılanmış olan işletmelerin, 

geleneksel bankacılık sektöründeki daha geleneksel iş 

modellerine karşı stratejik bir avantaja sahip oldukları 

görülmektedir. Ernst & Young (2015) bu bağlamda, diğer 

sektörlere kıyasla bankacılık sektörü, dijitalleşme tarafından 

en büyük iş modeli değişiklikleri ile karşı karşıya olduğunu 

belirtir. 

Burgmaier ve Hüthig (2015) özellikle kooperatif 

bankalarının, “geleneksel” ve “bölgesel” olarak bağlantılı iş 

modeli nedeniyle dijitalleşme kaynaklı değişimlerle karşı 

karşıya kaldıkları büyük zorluklar olduğunu göz önüne 

serer. Helmbrecht (2012) kooperatif bankaları, ticari 

bankacılık sistemi ile ekonomi ve toplumun genelinde temel 

bir unsur olarak öne çıkmakta olduğunu ifade eder. 

Kooperatif bankalarını özellikle, tescilli bir kooperatif olan 

yasal yapıları, ticari bankalardan ayırmaktadır. 

Dombret (2015) ve Thaidingsmann (2007) dijitalleşme, 

uluslararası alanda tüm finansal hizmetler pazarında bir 

devrime neden olduğunu ifade etmişlerdir. Bu, yalnızca 

çeşitli yerleşik iş modellerinin bireysel bölümlerinin değil, 

aynı zamanda tüm iş modellerinin de etkileneceği anlamına 

gelmektedir. Vater vd. (2012)Pazardaki yeni rakiplerin yanı 

sıra yeni teknolojiler ve değişen müşteri davranışları da 

değişimin başlangıç noktasıdır. Bu noktada bahsedilen 

dijital değişim kooperatif bankalarının iş modeli açısından 

incelenecektir. Bu bölümde dijitalleşmenin bir kooperatif 

bankasının iş modelinin bireysel bileşenleri üzerinde ne gibi 

etkileri olduğu açıklanmaya çalışılacaktır. Bu bağlamda 

burada kooperatif bankalarının dijitalleşebilmesi için 

Osterwalder ve Pigneur (2010)’in, toplamda dokuz bileşeni 

kavramlarından entegre edilen “İş Modeli Kanvas”ı yöntemi 

kullanılacaktır. Bu model; bir ürünü geliştirmek, yönetmek, 

sürdürmek, pazarlamak ve satmak için (burada da 

dijitalleşmenin sağlanabilmesi) ihtiyaç duyulan tüm temel 

yapı taşlarını tek bir kağıt üzerinde listelemeye olanak veren 

bir yöntemdir. İş Modeli Kanvası, bir iş fikrini veya 

konseptini hızlı ve kolay bir şekilde tanımlamak ve iletmek 

için stratejik bir yönetim aracıdır. İş Modeli Kanvası’nın sağ 

tarafı “müşteriye” (dış) odaklanırken, tuvalin sol tarafı ise 

“işe” (dahili) odaklanır. Hem dış hem de iç faktörler, 

işletmeniz ile müşterileriniz arasındaki değer önerisi 

etrafında buluşur. 

Değer Önerisi: Gelecekte değer önerisi bileşeni, bankanın 

ürün/hizmetlerinin yenilikçi yönelimi ile karakterize 

edilecektir. Burchard (2003) daha kişiselleştirilebilir ve çok 

daha duygusal ürünler veya çözümler ön plana çıkacaktır. 

Dijitalleşme sayesinde müşterilerle ilgili artan veri akışları, 

aynı zamanda daha fazla müşteri sadakati yaratan 

kişiselleştirilmiş ürünler yaratılabilmektedir. Bu duygusal 

bileşen, klasik ve kolayca değiştirilebilir finansal işlerden 

sıyrılmak ve işbirlikçi karakteri ön plana çıkarmak için 

önemlidir. Sonuç olarak, kredi birliklerinin daha fazla mobil 

çözüm sunması gerekmektedir. Artan hizmet yoğunluğu 

anlamında, çeşitli kanallarda klasik finansal işlerin ötesine 

geçen tavsiyeler, bankanın değer önerisini zenginleştirebilir. 

Bu, özellikle değişen müşteri gereksinimlerini karşılamak 

ve diğer finansal kuruluşlardan öne çıkmak açısından 

önemlidir. 

Paylaşım ekonomisinin mevcut eğilimi yıllardır yeni iş 

modellerine yol imkân sağlamaktadır, örneğin; dijital 

toplulukların bazı örnekleri arasında araba paylaşımı, araç 

paylaşımı ve takas pazarları yer almaktadır. Bu eğilim aynı 

zamanda kooperatif bankaları için de bir fırsatı temsil 

etmektedir, çünkü kendi kendine yardım, kişisel sorumluluk 

ve topluluk gibi kooperatif değerleriyle el ele 
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sürdürülmektedir. Kooperatif bankaları, kooperatif fikri 

doğrultusunda insanları, özellikle de üyelerini bir araya 

getirecek ve destekleyecek platformlar olarak daha da güçlü 

hareket edebilirler. VR NetWorld (2024) bazı VR bankaları, 

kâr amacı gütmeyen projeleri destekleyen kitlesel fonlama 

girişimiyle halihazırda ilk adımı atmakta olduğunu 

kaydetmiştir. Brem vd. (2014) kitle fonlaması özellikle 

kooperatif topluluğunun ve kendi kendine yardım fikrinin 

dijital olarak daha da geliştirilmesi olarak 

görülebilmektedir. Bu aynı zamanda 

projelerin/şirketlerin/fikirlerin dijital platform üzerinden 

birçok kişinin yardımıyla finanse edilmesiyle de ilgilidir. 

Çok tartışılan bu finansman türü, stratejik olarak 

kullanıldığında kooperatif bankalarının daha yenilikçi 

olmasını ve daha genç müşterilere ulaşmasını 

sağlayabilecektir. Jovanović ve Voigt (2018) her şeyden 

önce, kitlesel fonlama onlara hangi projelerin finanse 

edileceği konusunda söz sahibi olma fırsatı verdiği için 

müşterilerin ve üyelerin artan katılımı burada çok büyük ve 

değerli katkı sunacağını anlatmıştır. Genel olarak 

dijitalleşme, daha fazla demokratikleşme, duygusallaştırma 

ve işbirlikçi değerlere dönüş ile artan bir değer önerisine yol 

açabilecektir. 

Müşteri Segmentleri: Dijitalleşme, müşterilerin eylem ve 

bilgi seçeneklerini değiştirmektedir. Ürün karşılaştırmaları 

gibi bilgilere erişimleri artmış ve ürünleri daha kolay 

değiştirebilir hâle gelmişlerdir. Müşteri segmentlerinin 

kabaca ayrılması artık mümkün olmayacaktır. Autry ve 

Berge (2011); Prensky (2001ª); Prensky (2001b) uygun 

hizmetlerin sağlanması için bireysel müşterilere (gruplara) 

ilişkin daha spesifik bir değerlendirme yapılmalıdır. Uzun 

vadede önemli bir kesim, dijital yerliler, başka bir ifadeyle 

dijital medyayla büyüyen ve bunları hayatın neredeyse tüm 

alanlarının günlük bir parçası olarak gören müşterilerdir. 

Bu, genel olarak davranışta ve toplumda kalıcı değişikliklere 

neden olmaktadır. Cocca (2024) ve Hellenkamp (2015) bu 

mobil müşterilerin, finansal hizmetin her zaman ve her 

yerde erişilebilir olmasını istediklerini, her şeyden önce 

müşterilerin değişen bu talebi dikkate alınması gereken 

önemli bir durum olduğunu vurgulamışlardır. Bu müşteri 

segmenti esas olarak bankanın müşterilerine olan sadakatini 

kaybetmemek için, küçük yerel kooperatif bankalarının 

daha güçlü bir tepkisini canlandırmak veya harekete 

geçirmek zorundadırlar. 

Müşteri İlişkileri: Çevrimiçi dünyadaki yoğun alışveriş 

nedeniyle şube ziyaretleri giderek azalmaktadır 

(Hellenkamp, 2015). Bu durum kooperatif bankalarının 

daha önceki müşteri ilişkileriyle çelişmekte ancak 

operasyonal maliyetlerini de azaltmaktadır (ticari 

bankalarda da olduğu gibi). Şube içi temasın azalması 

nedeniyle sosyal medya üzerinden duygusal bağın 

güçlendirilmesi büyük önem taşmaktadır. Bitkom (2013) 

sosyal medya stratejisinin ne kadar önemli olduğu 

konusunda şu tespit çok dikkate alınması gereken bir veridir 

buna göre; internet kullanıcılarının neredeyse %80’inin en 

az bir sosyal ağda kayıtlı olduğunu ve üçte ikisinin orada 

aktif olduğunu göstermektedir. Grafmüller vd. (2014) ayrıca 

açık inovasyon yaklaşımlarının kullanılmasıyla müşteriler, 

bankanın ürünlerle ilgili kararlarına aktif olarak katılarak 

bankanın daha aktif bir parçası haline gelebildiğini 

göstermiştir. Bu nedenle sosyal medya kullanılarak üye 

desteği, bir topluluk duygusu yaratmak ve stratejik olarak 

diğer bankalardan farklılaşmak için daha fazla 

kullanılmalıdır. 

Kanallar: Bugüne kadar çoğu kooperatif bankası çok kanallı 

bir strateji izlemiştir. Ancak gelecekte çok kanallı bir strateji 

bankalar için daha da hayati bir önem taşıyacaktır. Vater vd. 

(2012) sonuçta çevrimiçi ve mobil faaliyetlerin çok önemli 

hale geleceğini ve bunun içinde şube ağında reform 

yapılması gerekeceğini ve bu sayede de daha verimli hale 

geleceğini söylemiştir. Şubeler, örneğin kurumsal veya 

gayrimenkul kredileri gibi karmaşık bankacılık hizmetleri 

konusunda tavsiyelerde bulunmak için daha yararlı 

olabilmektedir; oysa özel müşterilerle genel iletişim 

günümüzde öncelikle internete kaymaktadır. Grafmüller vd. 

(2014) sosyal medya alanındaki önceki çalışmalara daha 

yakından bakıldığında, bir yanda öncü rol modelleri, diğer 

yanda ise henüz gelişmemiş olan kredi birlikleri ortaya 

çıktığını söyler. Sosyal medya, müşteriler ve banka 

arasındaki etkileşim için çok iyi bir fırsattır çünkü bir 

topluluk duygusu yaratır ve dolayısıyla kooperatiflerin 

gerçek amaçlarına ulaşmalarına yardımcı olabilmektedir. 

Ayrıca bölgede bankanın bilinirliğini artırmaktadır. 

Jovanović ve Voigt (2018) bunun öncelikle sosyal medyayla 

etkileşim kuran genç nesil banka müşterileri açısından 

özellikle önemli olduğunu belirtir. Başarılı bir sosyal medya 

stratejisi için gerekli bir ön koşul ise, bu medya 

bağlantılarının aktif ve sürekli güncellenen tasarımı 

olmalıdır.  

Ana(htar) Ortaklar: Bu yeni dijitalleşme yapısıyla ilgili 

olarak yeni olası ortaklıklar ortaya çıkmaktadır. Theurl ve 

Werries (2007) Bilgi Teknolojileri altyapısını 

modernleştirmek için Bilgi Teknolojileri uzmanlarına 

giderek daha fazla ihtiyaç duyulmaktadır. FinTech’ler 

(Finansal Teknoloji Şirketleri), yeni rakipler olarak mevcut 

konumlarına rağmen potansiyel ortaklar olarak da 

görülebilirler. Alt ve Puschmann (2012) bunların belirli 

müşteri ihtiyaçlarına odaklandığını ve faaliyetlerini bunları 

yüksek düzeyde karşılayacak şekilde tutarlı bir şekilde 

düzenlediklerini belirtirler. Burada önemli olan kooperatif 

bankalarının, geleneksel bankalardan pazar payı 

kapmalarıdır. Volksbank Hellweg (2016) olası bir işbirliği 

stratejisiyle ele alınabilecek şey tam da bu gelişme olduğunu 

ifade eder. VR bankaları ve uygulama geliştiricileri 

arasındaki işbirlikleri halihazırda gözlemlenebilmektedir. 

Dijitalleşme aynı zamanda çeşitli endüstrilerde yeni iş 

modellerine yol açan ve büyük ölçüde müşterileri 

hedeflemek için kullanılan büyük miktarda veriyi de 

beraberinde getirmektedir. Jovanović ve Voigt (2018) bu 

anlamda kredi birlikleri, müşterilerini ve üyelerini daha iyi 

hedeflemek için diğer sektörlerdeki veri sahipleriyle birlikte 

çalışabilmeleri gerektiğini söyler. Bunlara ek olarak sosyal 

medya platformları, potansiyel müşterilere erişime sahip 

olmaları ve aynı zamanda verilere sahip olmaları nedeniyle 
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stratejik açıdan uygun yeni ortaklardır. 

Ana(htar) Aktiviteler/Faaliyetler: Anahtar faaliyetlerle ilgili 

olarak, bankalar temel görevlerini, başka bir ifadeyle 

finansal hizmetlerin yaratılmasını yerine getirmeye devam 

edeceklerinden, önceki özellikler büyük ölçüde aynı 

kalacaktır. Jovanović ve Voigt (2018) müşteri tavsiyesi ve 

müşteri ilişkilerinin sürdürülmesi yalnızca çevrimdışı olarak 

değil, aynı zamanda çevrimiçi olarak da gerçekleştirilmek 

zorunluluğunu ortaya koyar. Dijitalleşme bankanın arka 

ofisini de etkilediğinden, kendi süreçlerinizin ve 

faaliyetlerinizin stratejik analizleri de gereklidir. Bu 

bileşende veri analizi de oldukça önemli yer almaktadır. 

Temel Kaynaklar: Bu alanda diğer VR bankaları internet 

uzmanlarıyla işbirliğine daha fazla odaklanmalıdır. Theurl 

ve Werries (2007) böyle bir dijital ağın geliştirilmesi, küçük 

kooperatif bankaları için özellikle önemli olduğunu; zira bu 

bankalar genellikle tüm dijitalleşme önlemlerini bağımsız 

olarak uygulayacak kaynaklara sahip olmadıklarını ifade 

eder. Bu önlemlerin bir parçası olarak, Jovanović ve Voigt 

(2018) inovasyon yönetimi ve dijitalleşme alanlarında bilgi 

birikimine sahip banka dışı personelin kooperatif 

bankalarında giderek daha fazla görevlendirilmesi 

sağlanması gerekliliğininin altını çizer. Ayrıca kredi 

birliklerinin değer önerilerini diğer finansal kuruluşlardan 

olumlu şekilde farklılaştırmak için kooperatif fikrine geri 

dönmeleri gerekmektedir. 

Maliyet Yapısı ve Gelir Kaynakları: Kooperatif bankalarının 

dijitalleşme sürecinin finansal alanında bütçe dağıtımı 

gerekli olacaktır. Jovanović ve Voigt (2018) şubelerin 

yeniden yapılandırılması ve online alana ağırlık verilmesi 

beklendiğinden maliyetler bir yandan düşürülebilecektir 

diğer yandan da farklı kalemlerde artışlar olacaktır. Gelir 

akışlarında çevrimiçi ürünlere doğru bir kayma olduğu 

açıkça görülebilmektedir. Kullandıkça öde modelleri daha 

önemli hale gelebilmekte ve bankalar için yeni bir gelir 

kaynağı oluşturabilmektedir. 

Kooperatif bankalarının dijitalleşmesi için açıklanan bu iş 

modeline bağlı etkiler Şekil 1’de özetlenmiştir. 

Şekil 1 - Dijitalleşmenin Kooperatif Bankalarının İş Modeli Üzerindeki Etkileri 

Ana(htar) Ortaklar:

Mevcut İş Modeli-Uygulama:

▪ Federal Birlik veya Bölgesel 

Kooperatif Birlikleri

▪ Odalar

▪ Belediyeler ve belediye 

başkanları

▪ Merkez Bankası ve banka 

denetimi

▪ Müşteriler olarak ortaklar

▪ Bilgi işlem merkezleri

Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Daha fazla Bilgi Teknoloji 

uzmanı,

▪ Yeni bir olanak olarak Sosyal 

Medya Platformları, 

▪ Yeni iş ortakları olarak diğer 

sektörlerden veri sahipleri

Değer Önerisi:

Mevcut İş Modeli-Uygulama:

▪ Mevduat mağazaları

▪ Kredi işlemleri, hedef gruba 

özel

▪ Hizmet paketleri, 

▪ Gerçekle ilgili finansal 

ürünler, 

▪ Bütünsel tavsiyeler, 

▪ Finansman yetkisi,

▪ Bölgede sosyal ve ekolojik 

sorumluluk,

▪ Grup ve markalı mağazalar, 

▪ Sosyal fayda, 

▪ Uygun fiyata güçlü teklif

Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Hizmetlerde standardizasyon,

▪ Daha duygusal ürünler,

▪ Kişiselleştirilmiş Teklifler,

▪ Artan Hizmetler,

▪ Finansal işin ötesine geçen 

tavsiyeler,

▪ Kanala bağlı tavsiyeler,

▪ Üyelik koruması,

▪ Mobil çözümler.

Ana(htar) Aktiviteler/

Faaliyetler:

Mevcut İş Modeli-Uygulama:

▪ Finansal hizmet sunumunun 

oluşturulması

▪ Bankanın sahip olduğu ve 

harici finansal hizmetler, 

bütünsel tavsiye, geliştirme 

ve bakım

▪ Müşteri ilişkileri

▪ Bölgesel entegrasyon

Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Stratejik analizler, 

▪ Veri analizi ön plana çıkıyor

Temel Kaynaklar: 
Mevcut İş Modeli-Uygulama:

▪ Yasal yapı, 

▪ Marka uzmanlığı

▪ Bölgesel olarak bağlantılı 

çalışanlar, 

▪ Yerel entegrasyon

Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Bankaların veya bağlantı 

ağlarının dijital ağı

▪ Banka dışı personelin 

kullanımı, 

▪ Daha güçlü bir şekilde 

kooperatif değerlere 

odaklanma

Müşteri İlişkileri:

Mevcut İş Modeli-Uygulama:

▪ Üyelik esaslı,

▪ Doğrudan ve kişisel

▪ Duygusal esaslı,

▪ Sorumluluk tabanlı,

▪ Nesiller arası (uzun vadeli)

▪ Krize dayanıklı.

Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Dijital,

▪ Daha az saha içi temas,

▪ Sosyal medya aracılığıyla 

duygusallaştırma,

▪ Yeniliklere açık olmak.

Kanallar: 

Mevcut İş Modeli-Uygulama:

▪ Çoklu kanal stratejisi; 

Şubeler, Telefon, Onlibe ve 

Mobil uygulamalar.

Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Çok kanallı strateji,

▪ Online ve Mobile odaklanma,

▪ Şube ağının yeniden 

düzenlenmesi,

▪ Kanala bağlı iletişim

▪ Şeffaflık.

Müşteri Segmenti:

▪ Mevcut İş Modeli-Uygulama:

▪ Bölgesel müşteriler,

▪ Özel müşteriler,

▪ Özellikle orta ölçekli 

şirketlerdeki ticari müşteriler 

(50 milyon Euro luk satış ve 

üstü),

▪ Üyeler, 

▪ Üye olmayanlar. 

Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Dijital yerliler, 

▪ Mobil müşteriler. 

Maliyet Yapısı:

Mevcut İş Modeli-Uygulama: Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ Çalışan Maliyeti, Daha az şube maliyeti,

▪ Malzeme Maliyeti, Bütçe Dağıtımı.

▪ Test Maliyetleri,

▪ Diğer Sabit Maliyetler,

▪ Değişken Maliyetler.

Gelir Kaynakları:

Mevcut İş Modeli-Uygulama: Dijitalleşmenin Etkisi:

▪ %75 faiz geliri, %25 komisyonculuk, Kullandıkça öde modelleri.

▪ Tekliflere göre fiyat,

▪ İstikrarlı, krize dayanıklı gelir kaynağı,

▪ Klasik bir kâr maksimizasyon stratejisi değil.

 

5.Sonuç ve Genel Değerlendirme  

Dijitalleşme, giderek daha da hızla ilerleyen ve büyük 

değişiklikler getiren bir süreçtir. Finans endüstrisinde, 

teknolojik yenilikler özellikle değişen müşteri 

davranışlarına, yeni finansal ürünlere (örneğin Bitcoin gibi) 

ve yeni rekabetçilere (özellikle FinTech’ler) yol açmaktadır. 

Tüm bu yenilikler, kooperatif temellerine dayanan ve uzun 

vadeli ve bölgesel iş faaliyetine odaklanan kredi 
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kooperatiflerinin karşılaştığı durumlar gibi görünmektedir. 

Dijitalleşmenin kredi kooperatiflerinin iş modeli üzerindeki 

etkilerinin daha yakından incelenmesi sonucunda, iş 

modelinin tüm alanlarında değişikliklerin beklendiğini 

göstermektedir. 

Yaşanan dijital değişimin en belirgin özellikleri aynı 

zamanda bankaların acil eylem gereksinimini de 

yansıtmaktadır ki bunlar: 

▪ Değişen müşteri ihtiyaçları, mobil ve 

kişiselleştirilmiş finansal çözümleri tercih 

etmektedir. 

▪ Artan veri akışı, yeni ortaklıklar gerektirmekte ve 

yeni iş alanlarının yanı sıra bireysel olarak 

uyarlanmış ürünlerin yollarını açmaktadır. 

▪ Çevrimiçi tabanlı iletişim ve finansal işlemlerin 

gerçekleştirilmesi, şube ve kişisel yerel iletişimin 

rolünü zayıflatmaktadır. 

▪ Yeni rekabetçilerin ortaya çıkması, kooperatif 

değerlerinin benzersiz özelliklerinin kullanımını 

artırmaktadır. 

Sonuç olarak, Kredi Kooperatiflerinin burada anlatılan iş 

modelinde uyumlar gerektirdiği görülmektedir. Bu uyumlar, 

dijital çağda uzun vadeli başarı için bankaların yaşamaları 

gereken özel nitelikleri gerektirir ki bunlara örnek olarak; 

inovasyon, esneklik, müşteri ve üye entegrasyonu 

verilebilir. Buna ek olarak, destek, kendi kendine yardım, 

kendi kendine sorumluluk, kendi kendine yönetim gibi 

kooperatif değerlerin dijitalleşme sürecinde önemini 

kaybetmeyeceği, hatta daha da önem kazanacağı gerçeği 

unutulmamalıdır. 

Bazı ileriye dönük girişimlere rağmen Becker (2012), 

yalnızca organizasyonel, stratejik ve yapısal değil, aynı 

zamanda kültürel ayarlamaları da gerektiren tüm iş 

modelinin yeniden düşünülmesi gerektiğini belirtmektedir. 

Kooperatif bankalarından artık dijitalleşmenin sunduğu 

fırsatlardan yararlanmaları ve iş modellerini geleceğe 

hazırlamaları beklenmektedir. 
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Extended Summary 

Cooperatives have been used as an important tool and 
method of economic and social development in many 
developed countries. They have become widespread in 
specific economic sectors (agriculture, banking, etc.) 
and have been used to support these sectors. In Turkey, 
although cooperatives exist in various sectors, this has 
not been the case in banking. There are two main 
reasons for choosing this study topic. These are (1) to 
keep cooperative banking on the agenda in the relevant 
literature and (2) to academically explain our belief 
that cooperative banking can also take place in the 
digitalized world with the necessary regulations. Some 
of the main challenges that cooperative banking 
faces/may face in today's world can be quickly listed 
as the problem of digitalization of all areas of life, and 
some problems arising from the entry of new 
competitors such as FinTechs (software companies 
focused on Financial Technology), which are 
information technology start-ups focusing on a niche 
and demographic area. However, especially in 
countries like Turkey, where cooperative banking does 
not exist, technological developments such as 
digitalization and digitization processes and 
“branchless banking” offer the opportunity to achieve 
rapid, widespread and contemporary banking with the 
right digitalization strategy. The methodology of this 
study is to examine examples of cooperative banking, 
followed by a review of the studies and steps taken in 
this direction in Turkey from a historical perspective 
and the interpretation of the evaluation results to form 
conclusions and recommendations. Significant 
changes need to be made in both the financing 
structure and the organizational structure of 
cooperatives. Strengthening the financing structure of 
cooperatives is not only important in terms of meeting 
the needs of cooperative members and members, but it 
is also very important in terms of becoming a structure 
that can provide short medium- and long-term loans. 
In this way, the establishment of a cooperative bank 
with the financial size and power to finance the 
relevant cooperatives in the relevant sector would be 
invaluable. One may ask why and how the 
digitalization of a type/quality of bank that does not 
exist in Turkey is the subject of this study, and in fact, 
this topic was chosen precisely because of the answer 
hidden in the question. The main reasons are that with 
or thanks to digitalization and digitization, the 
operational costs of establishing cooperative banking 
will be much lower, it can be organized much faster, 
and the end user can be reached much more easily and 
quickly. In this way, the capital of members and 
participants can be spent on digital expansion rather 
than on physical organizational processes and costs, 
thus making cooperative banking more dynamic, 
which is exactly what cooperatives were founded for. 
We utilize Main (key) partners, Main (key) activities, 

Value suggestion, Customer affairs, Customer 
segmentation, Basic concepts, Channels, Cost 
structure and Income Resources in this business 
canvas.  
In conclusion, it appears that Credit Cooperatives 
require adaptations in the business model described 
here. These adaptations require specific attributes that 
banks need to live up to for long-term success in the 
digital age, such as innovation, flexibility, customer 
and member integration. In addition, cooperative 
values such as support, self-help, self-responsibility 
and self-management will not lose their importance in 
the digitalization process; in fact, they will become 
even more important. 
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ÖZ 

Bu çalışma, Türkiye’deki yeşil pazarlama stratejileri ve çevre dostu reklamların bireysel ve toplumsal 

farkındalık yaratmadaki etkisini incelemeyi amaçlamaktadır. Tüketicilerin çevre sorununa duyarlılıkları, 
işletmeleri çevresel sürdürülebilirlik odaklı stratejiler geliştirmeye yönlendirmiştir. Araştırmada, yeşil 

pazarlama stratejileri çerçevesinde dünyada ve Türkiye’de yeşil pazarlama uygulamaları incelenmiş, bu yönde 

işletmelerin hazırlamış oldukları, dört çevre dostu reklam nitel içerik analizi ve semiyotik analiz yöntemleriyle 

değerlendirilmiştir. Elde edilen bulgular, çevre dostu reklamların bireyleri çevresel sorunlara karşı harekete 

geçmeye teşvik ettiğini ve bu sorunların hem bireysel hem de kurumsal bir sorumluluk alanı olarak 

benimsendiğini göstermektedir. Çalışma, Türk işletmelerinin reklamlar aracılığıyla tüketicilere ilettiği çevreci 

mesajların, çevre bilincinin yaygınlaştırılması ve toplumsal farkındalık oluşturulması açısından önemli bir rol 
oynadığını ortaya koymuştur. Ayrıca reklam sloganlarında kullanılan söylemler, metaforlar ve ifadelerin, 

tüketicilerde çevre bilincini artırmaya yönelik stratejik mesajlar içerdiği ve sürdürülebilir bir yaşam anlayışını 

desteklediği sonucuna ulaşılmıştır. 
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 A B S T R A C T 

This study aims to examine the effects of green marketing strategies and environmentally friendly 

advertisements in Turkey on creating individual and social awareness. Consumers’ sensitivity to environmental 
issues has led businesses to develop strategies focused on environmental sustainability. In the study, green 

marketing practices in the world and in Turkey were examined within the framework of green marketing 

strategies, and four environmentally friendly advertisements prepared by businesses in this direction were 

evaluated using qualitative content analysis and semiotic analysis methods. The findings obtained show that 

environmentally friendly advertisements encourage individuals to take action against environmental problems 

and that these problems are adopted as both an individual and institutional area of responsibility. The study 

revealed that the environmental messages conveyed to consumers by Turkish businesses through 
advertisements play an important role in terms of spreading environmental awareness and creating social 

awareness. In addition, it was concluded that the discourses, metaphors and expressions used in advertising 

slogans contain strategic messages aimed at increasing environmental awareness in consumers and support a 

sustainable life approach. 

1. Giriş 

Dünyada insan nüfusunda artış, sanayinin gelişimi ve 
tüketici ihtiyaçlarının hızla çeşitlenmesi çeşitli çevre 
sorunlarını beraberinde getirmiş ve günümüze gelindiğinde 
bu sorunun derinleşerek toplumsal kaygıya sebep olmuştur. 

Özellikle doğal kaynakların aşırı kullanımı, zararlı atıkların 
kontrolsüzce doğaya atılması ve üretimde karbondioksit 
salınımı gibi faktörler çevresel dengenin bozulmasına sebep 
olmuştur. Neticede küresel ısınma, iklim değişikliği, hava ve 
su kirliliği gibi sorunlar insan yaşamını tehdit edecek 
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düzeyde tehlikeyi ortaya çıkarmıştır. Dolayısıyla bu 
tehlikenin ileri aşamada insan yaşamı, sağlığı ve toplumun 
geleceği açısından getireceği olumsuz etkiler tartışılmaya 
başlanmış, doğanın kirletilmemesi için önlemler alınmasını, 
bireysel ve toplumsal düzeyde sürdürülebilir bir gelecek için 
herkesin bu sürece katılımını gerekli kılmıştır. 

Üretim ve tüketim süreci içinde kısıtlı olan doğal kaynaklar 
giderek azalmakta, artan tüketim ihtiyacının karşılanması 
ise çeşitli ekolojik sorunları da beraberinde getirmektedir. 
Özellikle doğaya verilen zararlar sonucu orman sayısı 
azalmakta, denizler kirletilmekte, canlı türleri yok olmakta 
ve doğanın dengesi değişmektedir. Küçük ve büyük 
işletmelerde üretim atıklarının doğaya atılması su ve toprak 
kirliliğini artırmakta, ekosistemi de olumsuz etkilemektedir. 
Bu sebeple doğanın korunması ve insan sağlığını ve yaşam 
kalitesini doğrudan tehdit eden sorunların gözden 
geçirilmesi insanlığın korunması için hayati bir önem 
taşımaktadır. 

Çevre sorunların en başta sorumlularından olarak işletmeler 
bu sorunun çözümü için yeni stratejiler geliştirmeli, 
üretimden tüketim aşamasına kadar ve daha sonrası 
tüketilen ürünlerin atıklarının geri dönüştürülebilmesi 
açısından çevre hassasiyetini göz önünde bulunduracak 
politikalar izlemesi gerekmektedir. Tüketicilere çevreyi 
koruyan ve doğayı kirletmeyen ürün ve hizmetler sunmalı, 
üretim, kullanım ve bertaraf etme sürecinde çevreci ürün ve 
hizmetlere yönelmelidir. Bu bağlamda, çevre bilinci giderek 
artan tüketicilerin de talepleri doğrultusunda işletmeler hem 
ürün geliştirme hem de pazarlama süreçlerinde çevre 
güdümlü bir yaklaşımı sürdürerek toplumsal 
sorumluluklarını yerine getirmeleri doğanın korunmasına 
katkı sağlayacaktır. 

Türkiye’de yeşil pazarlama uygulamaları son yıllarda hızla 
artmış olup özellikle işletmelerin sürdürülebilirlik 
projelerine yönelik yatırımları bu sürece önemli katkı 
sağlamaktadır. Bu bağlamda, tüketicilerin çevreye duyarlı 
ürünlere olan ilgi ve talepleri de işletmelerin yeşil pazarlama 
stratejilerine daha fazla yatırım yapmasını teşvik etmekte ve 
bu yönde çevreci imajlarını güçlendirmektedirler. Çevre 
standartlarına uygun faaliyet gösterilmesi işletmelerin 
pazarda konumlarını güçlendirmiştir. Yeşil pazarlama, 
tüketici bilincini artırmak ve çevreye zarar vermeyen bir 
üretim-tüketim döngüsü yaratmak için önemli bir araçtır. 
Dolayısıyla, reklamlar, yeşil pazarlama açısından en etkili 
araçlardan biri olarak işletmeler tarafından kullanılmaktadır. 
Sözkonusu reklamlar aracılığıyla tüketicilere çevre dostu 
ürünlerle tanışmakta ve bireylere günlük yaşamlarında 
çevresel sorumluluk aşılanmaktadır. Yayınlanan yeşil 
reklamlar içerik olarak, bireylere çevre bilincini artırmaya 
ve toplumsal farkındalık yaratmaya yönelik mesajlar 
vermektedir. 

Bu çalışmada, Türkiye’de yayınlanan çevre dostu reklamlar 
nitel içerik ve semiyotik analiz yöntemleriyle incelenmiştir. 
Çalışmanın amacı, bu reklamların sunduğu çevresel 
mesajların anlamlarını; kullanılan görsel semboller, dilsel 
ifadeler, temsili imgeler ve hedeflenen tüketici algısı 
bağlamında analiz etmek ve bu reklamların toplumsal 
farkındalık yaratmadaki etkilerini değerlendirmektir. 

Çalışma, yeşil reklamların tüketicilerin bireysel çevre 
sorumluluğunu artırmadaki rolünü ortaya koymayı 
hedeflemektedir. Ayrıca, reklamların çevresel sorunların 
çözümüne yönelik olarak bireyler ile kurumların iş birliği 
yapmasının önemine dikkat çektiği görülmektedir. Bu amaç 
doğrultusunda çalışmada; çevre dostu mesajların yapısı, 
yeşil pazarlama stratejilerinde kullanılan söylemler, 
metaforlar ve sloganlar, semiyotik göstergeler aracılığıyla 
çözümlenmiş; reklamların toplumsal farkındalık ve tüketici 
davranışı üzerindeki etkileri analiz edilmiştir. 

Bu bağlamda çalışma, nitel içerik ve semiyotik analiz 
yöntemleriyle Türkiye’deki çevreci reklam mesajlarını 
inceleyerek, yeşil pazarlama stratejilerinin akademik olarak 
tartışılmasına katkı sunmaktadır. Ayrıca, tüketiciye iletilen 
çevresel duyarlılık mesajlarının yapısını ve iletim 
biçimlerini analiz ederek, gelecekte yapılacak yeşil reklam 
araştırmaları için örnek oluşturmayı hedeflemektedir. 

2. Yeşil Pazarlama Kavramı ve Stratejileri 

Yeşil pazarlama, bir ürünün üretimi için gerekli yapı 
taşlarını çevreye en az zarar verecek şekilde bir araya 
getirmek ve ürünün son tüketiciye ulaşana kadarki tüm 
faaliyetlerin yeşil pazarlama stratejisi çerçevesinde 
sürdürülmesi sürecidir. Bu kavram, ilk olarak, Amerikan 
Pazarlama Derneği (American Marketing Association –
AMA), ekolojik pazarlama ile ilgili ilk çalışmasını 1975 
yılında yayınlamış olup sonraki yıllarda “çevresel  
pazarlama”,  “çevre  dostu  pazarlama”  ve  “ekolojik 
pazarlama” kavramı ile yaygınlaşmıştır (Savaş, 2022; 
Kirgiz, 2016). Özellikle dünyadaki enerji kaynakları 
tüketiminin azaltılması, çevreye en az zarar verecek şekilde 
üretimini, dağıtımını ve tüketimini gerçekleştirmek 
amacıyla faaliyette bulunulur. Bu nedenle yeşil pazarlamayı 
çevre dostu bir pazarlama stratejisi olarak adlandırmak 
yerinde olacaktır (Gedik, Çil ve Kurutkan, 2014; Zengin ve 
Aksoy, 2021).  

Pazarlamanın birçok alt kavramları bulunmakta olup, bu alt 
kavramlardan biri olan yeşil pazarlama kavramı özellikle 
2000’li yıllardan itibaren ön plana çıkmış ve önemi her 
geçen yıl daha da artmıştır. Modern pazarlamanın bir parçası 
olan yeşil pazarlama, günümüzde işletmelerin yönelmek 
zorunda olduğu bir pazarlama stratejisi durumuna gelmiştir. 
Tüketicilerin gelir durumlarındaki artışlar, bilinçli 
tüketicilerin sayısındaki artış bu stratejiyi başarılı hale 
getirmekle birlikte, işletmeler de rekabet etmek, pazardaki 
en fazla paya sahip olmak ve daha fazla ürün satmak için bu 
pazarlama stratejisine başvurmaktadırlar. Yeşil pazarlama 
stratejisi yalnızca doğa dostu ürünlerin ya da hizmetlerin 
üretilmesiyle sınırlı değil, aynı zamanda şirketlerin ve 
firmaların çalışma prensibi haline gelmektedir. Yeşil 
pazarlama stratejileri, çevreye zarar vermemek ve geri 
dönüşümü sağlamak gibi genel amaçların ötesine geçerek, 
kaynak kullanımını optimize etmek, sürdürülebilir tedarik 
zincirleri oluşturmak ve tüketici bilincini artırmak gibi 
somut hedefler doğrultusunda şekillenmektedir. Bu 
doğrultuda, işletmeler çevre dostu olmaya yönelmekte ve 
pazarda rekabet avantajı tüketici nezdinde tercih 
edilebilirliği yükselmektedir (Erbaşlar, 2012).  
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Yeşil pazarlama, doğrudan kâr amacı gütmeyen bir alan 
olmakla birlikte, reklam ve diğer tutundurma faaliyetleri için 
bütçe ayrılmasını gerektiren bir stratejidir. Kâr amacı 
gütmese de yeşil pazarlama uygulamaları sayesinde 
işletmeler, maliyetlerini düşürebilir, satışlarını artırabilir ve 
daha az atık oluşturarak tasarruf sağlayabilirler (Yücel ve 
Ekmekçiler, 2008). Yeşil pazarlama kavramı, çevreye 
verilen zarar, yenilenebilir ve yenilenemez enerji tüketimi 
gibi konuların olumlu ve olumsuz yönleri bir arada 
incelenerek, doğaya en az zararı verme ve yenilenebilir 
enerji kullanımını teşvik etme amacıyla çok yönlü olarak 
öne çıkmaktadır. Günümüzde çağdaş anlamıyla yeşil 
pazarlama, tüketicilerin istek ve ihtiyaçları doğrultusunda 
üretilecek her ürünün doğaya en az zararla üretilmesini 
hedefleyen pazarlama faaliyetleri olarak ifade edilmektedir 
(Bahçecik ve Talebi, 2020; Yücel ve Ekmekçiler, 2008). 

Çevreyi korumanın önemini anlayan işletmeler çevrenin 
korunması için gerekli koruyucu stratejiler izlemekte, bu 
stratejileri kendi işletme stratejilerine entegre etmekte ve 
kendi stratejilerini oluşturmaktadırlar. Bu bakımdan 
işletmelerin izleyeceği çevreye duyarlı stratejik karar 
elemanları olarak yeşil ürün, yeşil fiyatlandırma, yeşil 
tutundurma, yeşil dağıtım ve yeşil etiketleme gibi yeşil 
pazarlama karması elemanlarının rolü önemlidir (Atılgan, 
2019; Özcan ve Özgül, 2019).  

Sonuç olarak, yeşil pazarlama stratejileri, hem işletmelerin 
çevreye duyarlı üretim yapmasını sağlamakta hem de 
tüketici bilincini artırarak marka imajını güçlendirmekte ve 
çevreci duyarlılığı olan tüketicilere rekabet avantajı 
sunmaktadır. Bu durum, daha önce yapılan çalışmalarda da 
benzer şekilde vurgulanmıştır (Alamsyah, Othman & 
Mohammed, 2020; Güntay, 2021) 

3. Yeşil Pazarlama Uygulamaları 

Bu bölümde, dünyada yeşil pazarlama uygulamalarının 
gelişimi genel hatlarıyla ele alınmakta ve ardından 
Türkiye'deki işletmelerin yeşil pazar uygulamalarına 
odaklanılmaktadır. Küresel ölçekte çevresel 
sürdürülebilirlik bilinciyle şekillenen pazarlama stratejileri, 
farklı ülkelerde farklı şekillerde uygulanmaktadır. 
Sözkonusu stratejilerin dünyada ve Türkiye’de nasıl 
benimsendiği ve uygulandığı örneklerle açıklanmaktadır. 

3.1. Dünyada Yeşil Pazarlama Uygulamaları 

Dünyada çeşitli sektörlerde kendi üretim alanları ile ilgili 
olarak işletmeler yeşil pazarlama stratejilerini 
benimsemekte ve sürdürmektedirler. Farklı sektörlerde 
bulunan ünlü firmalar bu stratejilerle çevre dostu olma, 
sürdürülebilir ve tasarruflu olma yönündeki imajını ön plana 
çıkarmaktadır.  

Bilişim sektöründe; faaliyet gösteren işletmeler çevreye 
duyarlılık gösteren, çevreci anlayışla hareket ederek 
üretimin çeşitli aşamalarında çevreye verilen zararı en aza 
indirmeyi amaçlayan politikaları sürdürdükleri çeşitli 
örneklerle gösterilebilir. Yeşil pazarlama kavramını ilk kez 
1980’lerde hayata geçiren HP (Hewlett Packard) şirketi 

olmuştur. HP, Amerikan şirketi olup, uluslararası bilgi işlem 
üreticidir. HP markasının tüm malzemelerini %100 geri 
dönüştürülebilir malzemelerden olmasına özen 
göstermektedir. İşletme markası ne olursa olsun tüm 
bilgisayar malzemelerin toplanması için geri dönüşüm 
faaliyetlerinde bulunarak bu malzemeleri yenilenebilir 
enerji kaynaklarıyla tekrar kullanmaktadır (Rinkesh, 2020).  

Aynı şekilde internet tabanlı hizmet ve ürünler geliştiren 
Google, enerji kullanımını azaltmaya yönelik büyük bir 
emek sarf etmektedir. Sürdürülebilirlik yatırımlarını iki 
temel alana yayan işletme insanların esenliği ve enerji 
verimliliğini korumayı hedeflemekte ve yeşil enerji 
projelerinde bulunup destek göstermektedir (Köşker ve 
Gürer, 2020). Sürekli enerji tasarrufu ve yenilenebilir 
enerjiyi kaynaklarını destekleyerek bu bağlamda birçok 
güneş panelleri satın almış ve inşa etmiştir, aynı zamanda 
yel değirmenlerini de satın alıp inşa etmiştir. Böylece hem 
yenilenebilir enerjiye yatırımlar yapmaktadır hem de temiz 
enerji ürünlerini sürekli destekleyerek finanse etmektedir 
(Rinkesh, 2020). 2007 yılından beri doğaya salınan karbonu 
sıfıra indirmeyi hedeflemiştir. Operasyonlarda kullanılan 
tek kullanımlık plastik poşetlerden uzaklaşmak için ortak 
şirketler ile birlikte çalışmaktadır. Sürdürülebilirliği dünya 
çapında gerçekleştirmek için teknoloji araçlarından 
faydalanarak insanlarla birlikte doğaya değer katmayı 
hedeflemiştir. Daha sürdürülebilir bir dünya için 
teknolojilerin kullanımının yanında kâr amacı gütmeyen 
kuruluşlarla, araştırma kuruluşları ve hükümetlerle ortaklık 
kurulmaktadır (Google, 2023a). 2017 yılına gelindiğinde 
Google, tükettiği tüm elektriğinin %100’ünü yenilenebilir 
enerji kaynaklarından karşılamasıyla bu alanda ilk şirket 
olma unvanına sahip olmuştur (Google, 2023b). Piyasaya 
2020 yılında sürdüğü Nest ve Pixel cihazlarının tamamı geri 
dönüştürülmüş malzemelerden üretilmiştir (Google, 2023c). 

Giyim sektöründe; ünlü firmalar da bu stratejilerle çevre 
dostu olma, sürdürülebilir ve tasarruflu olma yönünde 
faaliyet göstermekte ve bu imajı kendi yöntemleri ile 
tüketiciye lanse etmektedirler. Giyim ürünlerinde kullanılan 
kimyasallar doğayı kirlettiği için, bu sorunun çözümüne 
yönelik stratejiler tüketiciler tarafından ilgiyle 
karşılanmaktadır. Bu kapsamda, uluslararası alanda spor 
malzemeleri üretip satan Nike, ürünlerinde tehlikeli 
kimyasal maddelerin kullanımını engelleyerek çevreye 
verilen zararı en aza indirmeyi amaçlamaktadır (Kadıoğlu 
ve Gürsoy, 2021). Ayakkabı ve tekstil ürünlerinde geri 
dönüştürülmüş iplikler kullanarak sürdürülebilirliği 
hedefleyen NIKE, Jordan ve Converse ürünlerinin %78'i, 
günümüzde belirli bir oranda geri dönüştürülmüş malzeme 
içermektedir. Kullanılan malzemeler, toplam karbon ayak 
izinin yaklaşık %70’ini oluşturduğundan, çevresel etkinin 
azaltılmasında malzeme seçimi kritik bir rol oynamaktadır 
(Battal, vd. 2025).  

Aynı sektörde bulunan ve uluslararası hazır giyim ve 
perakende firması olan Hennes & Mauritz markası da 
sürdürülebilirliğe önem veren bir firmadır. Karbon 
salınımını en aza indirmek için projeler geliştiren firma aynı 
zamanda 2018 yılında başlattığı kıyafetlerin geri dönüşümü 
için toplama projesiyle toplamda 20.649 ton tekstil ürünü 
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topladığını duyurmuş ve bu tekstil ürünlerinin yeniden 
kullanımına imkan yaratarak geri dönüştürülmesini 
sağlamıştır. Söz konusu markaya ait mağazalarda kullanılan 
poşetlerin %80’i geri dönüştürülebilir malzemelerden 
üretilmiş olup, doğada çözünmeleri amaçlanmıştır. Hennes 
& Mauritz markası geri dönüşümden etmiş olduğu karlardan 
yardım kuruluşlarına destek sağlamayı sürdürmektedir 
(Davies, 2021). Bir başka giyim firması olan Patagonia 
markası, ürünlerinin satışından elde ettiği gelirin %100’nü 
çevreci topluluklara bağışlamaktadır. Her ürünün satışından 
elde ettiği gelirin %1’ni çevreci topluluklara bağışlayan 
firma, tüketiciler nezdinde çevreye duyarlı bir marka olarak 
bilinmektedir (Ridder, 2019).   

Gıda sektöründe; ünlü markalar yeşil pazar stratejisine 
uygun olarak çevreci anlayış ile tüketici tatminine uygun 
faaliyet göstermektedirler. Bu çerçevede Starbucks, 
McDonald’s ve Coca-Cola markalarının izlemiş oldukları 
faaliyetler örnek gösterilebilir.  Starbucks kahve markasının 
plastik pipet kullanımını durdurarak, bambudan yapılmış 
kâğıt pipetleri kullanması, geri dönüştürülebilir pipet 
gerektirmeyen, içilebilir şekilde kapaklı bardaklar üretmesi 
ve ayrıca mağazalarındaki lavabolarda sensörlü musluklar 
koydurarak su tasarrufunda bulunması bu faaliyetlerden 
sayılabilir. Ayrıca iklim değişikliği konularında mücadele 
göstererek, tarım için çiftçileri destekleyen marka, birçok 
çevreci topluluklar ile ortaklık içerisinde bulunmakta ve 
derneklere bağışlarda bulunarak doğaya artı değer katmaya 
çalışmaktadır (Kadıoğlu ve Gürsoy, 2021).  

Fast-food zincir markası olan McDonald’s işletmesi de 
benzeri faaliyetleri sürdürmekle çevresel sorunlara olan 
bağlılığını göstermektedir. İşletme 2025 yılına kadar 
restoran zincirlerinde kullandığı bütün malzemelerini geri 
dönüştürülebilir malzemeler kullanmayı hedeflemektedir. 
Karbon salınımına dikkat etmek için şimdiden 
restoranlarının %10’unu geri dönüştürülebilir ambalajlar 
kullanmakta ve kullanılan elektrik, su, havalandırma 
sistemleri, peçete, kahve karıştırıcıları, karton tabaklar gibi 
ürünlerle tasarruf edilerek söz konusu ürünlerin doğaya 
zararı en aza indirgenmeye çalışmaktadırAncak fast-food 
sektöründe çevre dostu ambalajlara geçiş yönündeki 
çabalara rağmen, maliyet kısıtları ve tedarik zinciri 
genelinde sürdürülebilir atık yönetimi uygulamalarının 
hayata geçirilmesi önemli zorluklar barındırmaktadır (Lee et 
al. 2024; Behçet ve Taşçıoğlu Baysal, 2022).   

Dünyanın her yerinde fabrikası bulunan Coca-Cola firması 
da doğayı koruma için üç strateji; suyu korumak, enerjiyi 
tasarruflu kullanmak ve iklim değişikliği ile mücadele 
etmek, sürdürülebilirlik için ambalajlandırmayı çevre dostu 
ürünlerden elde etme politikası izlemektedir (Aydın, 2021). 
Geri dönüşüm programlarına önem veren firma, ürünlerini 
üretirken ve tedarik ederken her aşamasında verimli enerji 
kullanımına dikkat etmektedir. Yeşil ambalajı aktif olarak 
kullanarak tüketicilerin aklında doğa dostu bir marka olarak 
kalmayı sağlamıştır. Coca-Cola’nın odaklandığı alanlar; 
sürdürülebilir ambalajlama, suyun yönetimi, sürdürülebilir 
tarım, iklim çözümlemeleridir. Teneke kutularında ve pet 
şişelerinde %100 geri dönüşümü destekleyecek projelerini 
sürekli uygulamaya çalışmaktadır. Coca-Cola şu an %100 

bitkisel kaynaklı pet şişe üretimi için teknoloji ortaklarıyla 
iş birliği içerisindedir (Coca-ColaCompany, 2023). 

Teknoloji sektöründe; Bosch, Tesla, Sony ve diğer birçok 
ünlü marklar üretim ve tüketim zincirinde yeşil işletmecilik 
faaliyetlerini sürdürmekte ve   çevreye duyarlı yatırımlar 
yapmaktadırlar. Beyaz eşya, otomotiv ve elektrik elektronik 
ürünleri üreten Alman menşeli Bosch firması kurulduğu 
yıllardan itibaren su tasarrufuna büyük önem vermektedir. 
Ürettiği bütün ürünlerini sudan, elektrikten ve doğaya 
salınana karbondan tasarruf edecek şekilde üretmektedir. 
Küresel ısınmaya yönelik de faaliyetlerini sürdürmekte, 
ürünlerinin transfer sürecinde hava yolunu kullanmayarak 
deniz yolu taşımacılığı ile transferlerini 
gerçekleştirmektedir (Behçet ve Taşçıoğlu Baysal, 2022).  

Yeşil pazarlama stratejisi Tesla Motors firmasının 
kurulduğundan itibaren şirketin en önemli pazarlama aracı 
olmuştur. Sadece elektrik ile çalışan motorlu araç üreticisi 
olan firma doğaya 0 karbon salınımı ile %100 elektrik ile 
çalışan araçlar üretmektedir. Araçların genel bakım 
maliyetleri ise diğer hibrit ve benzinli araçlara kıyasla daha 
düşük maliyetlidir. Firma aynı zamanda evlerin çatıları için 
güneş panelleri üreterek güneş ışığını temiz elektrik 
enerjisine dönüştürerek sürdürebilirliği amaçlamıştır 
(TESLA, 2023).  

Aynı şekilde Sony işletmesi, “road to zero” (sıfıra giden 
yol) projesiyle çevreye sıfır atıkla sürdürülebilirliği 
sağlamaya çalışmakta, %100 yenilenebilir elektriği ve 2040 
yılına kadar doğaya sıfır sera gazı salınımını 
hedeflemektedir. Firma AB, Kuzey Amerika ve Çin 
bölgesinde tamamen %100 yenilenebilir elektriğe geçişi 
tamamlanmış olup, şirket binalarının çatılarına yerleştirilen 
güneş panelleri sayesinde temiz, doğaya 0 sera gazı 
emisyonu ile elektrik üretimini gerçekleştirmektedir. Bu 
kapsamda çalışanlarının çevreye duyar bilincinin yüksek 
olması için çalışanlarına bu konuda sürekli eğitimi 
verilmektedir (Sony, Sustainability, 2022). “Road to zero” 
projesi ile dört perspektiften hareket etmektedir. Bunlar; 
iklim değişikliğinin önüne geçmek, doğal kaynakları 
korumak, kimyasal maddeleri kontrol altına almak ve 
biyolojik çeşitliliği teşvik ederek ekosistemin dengesinin 
sürdürülebilir olmasını sağlamak ve ürünlerin geri alınması, 
geri dönüşümünün gerçekleştirilmesi hususunda duyarlı 
davranmaktadır (Sony, Environment, 2023).  

3.2. Türkiye’de Yeşil Pazarlama Uygulamaları 

Ülkemizde faaliyet gösteren işletmelerin çevreci faaliyetleri 
ve yeşil pazarlama stratejileri son yıllarda daha da artmıştır. 
Çok uluslu işletmelerin bu yönde sürdürmüş oldukları 
çalışmalar Türk işletmelerinin sürdürülebilirlik 
uygulamaları, çevresel ve ekolojik duyarlılıkları üzerinde ve 
sosyal sorumluluk anlayışının gelişmesinde etkili olmuştur. 
Ayrıca çevre mevzuatının oluşturularak daha etkin bir 
şekilde uygulanması işletmelerin çevre üzerindeki olumsuz 
etkileri azaltmakla birlikte işletmeleri çevrenin korunmasına 
yönelik eylemlere ve çevresel farkındalık içinde yeşil pazar 
stratejilerine ve çevresel duyarlılığın sağlamış olduğu 
rekabet üstünlüğünden kar sağlamaya yönlendirmiştir (Eken 
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İnan, 2019).  

Çevre ve Şehircilik Bakanlığı tarafından “çevre etiketi” 
uygulaması ile Türkiye’deki üreticilerin rekabet ederken öne 
çıkmalarını sağlayacak aynı zamanda çevreye daha az zarar 
vererek çevreyi koruma uygulaması başlatılmıştır. Devletin 
de çevre konusundaki bu desteğiyle işletmelerin yeşil 
pazarlama stratejisiyle önemli rekabet yarışına girdiği 
görülmektedir. Bu doğrultuda, işletmeler birçok sosyal 
sorumluluk projesine katılarak doğaya katkıda bulunmakta 
ve tüketicilerde “yeşil bilinç” oluşturarak pazarda rekabet 
avantajı elde etmektedirler (Çevre Şehircilik ve İklim 
Değişikliği Bakanlığı, 2023). 

Uluslararası Standartlar Organizasyonu tarafından çevrenin 
ve doğal yapının korunabilmesi amacı ile oluşturulan “ISO 
14001” çevre yönetim sistemi belgesi ile işletmelerin yeşil 
pazar anlayışıyla rekabet edebilmesinde etkili olan ve 
hammadde aşamasından son ürün aşamasına kadar çevresel 
faktörleri belirleyen bir yönetim sistemi oluşturulmuştur. 
Türkiye’de çevresel faktörlerin kontrol altına alınarak 
çevreye verilen zararın en aza indirilmesini sağlamak 
amacıyla “ISO 14001” belgesinin kullanılması için 
işletmeler teşvik edilmektedir. Bu belgeye sahip olmak için 
işletmeler, doğal enerji tüketimini en aza indirerek ve 
çevreyi koruyucu faaliyetler gerçekleştirerek elde 
edebilecekleri yasal şartların bulunduğu bir belgedir (CTR, 
2023).  

Çevre, Şehircilik ve İklim Değişikliği Bakanlığının Ulusal 
Yeşil Sertifika Sistemi (YeS-TR) programı ile ülkemizde 
yeşil binaların çoğalması desteklenmektedir. Bu 
sertifikasyon programı ile ülkede enerji tasarrufu ve çevreci 
binaların çoğalması için ve bu sistem ile çevreye zarar 
verilmemesini, doğal kaynak kullanımını en aza 
indirilmesini sağlayan gerekli şartları oluşturulması 
hedeflenmektedir. Sözkonusu sertifika projesi ile binanın 
yapılacağı alandan coğrafi özellikler göz önünde 
bulundurularak ve binanın yapımından yıkım aşamasına 
kadarki süreçte, doğaya en az zarar verilecek şekilde 
binaların yapımı öngörülmektedir (T.C. Çevre Şehircilik ve 
İklim Değişikliğ Bakanlığı, 2020). 

Ülkemizde küresel iklim kriziyle mücadele ve ekonomik 
sürdürülebilirlik gibi alanlarda çalışmalar yürüten tarafından 
Yeşil Sertifika programıyla aşağıdaki hedefler 
amaçlanmıştır. Doğayla uyumlu, yaşam döngüsü 
çerçevesinde değerlendirilen, bölgesel koşullara uygun, 
ihtiyacı kadar enerji ve su tüketen, yenilenebilir enerji 
kaynaklarını kullanan, kapsamlı bir yaklaşımla tasarlanan 
bina ve yerleşmelerin değerlendirilmesi ve 
sertifikalandırılmasıdır. Türkiye’ye özgü olan yeşil bina 
sertifika sistemini oluşturularak bu yönde çalışmalarını 
tamamlamış ve Yeşil Bina markasını da belirlemiştir. YES-
TR olarak kısaltılan (Yeşil Sertifika Türkiye) Çevre 
Şehircilik ve İklim Değişikliği Bakanlığınca binanın tasarım 
aşamasından kullanımına kadar tüm süreçlerin çevresel, 
ekonomik ve sosyal açılardan değerlendirildiği ulusal yeşil 
bina sertifika sistemi olarak tanımlanmıştır (T.C. Çevre 
Şehircilik ve İklim Değişikliği Bakanlığı, 2023). 

Türkiye’de çevreye duyarlılık konusunda hassasiyet 

gösteren işletmeler yeşil pazarlama stratejilerine uygun 
davranarak bu yönde stratejiler uygulamaktadırlar. Bu 
stratejiler işletmelerin sadece çevreye verdikleri zararın 
azalması olarak değil aynı zamanda onlara önemli bir 
rekabet avantajı olarak yansımaktadır. Doğal olarak çevreye 
duyarlı işletmeler tüketiciler nezdinde daha fazla rağbet 
görmekte ve tercih edilmektedir. Çalışmamızda Opet, 
Boyner, Hayat Su, Dimes, CarrefourSA ve Garanti BBVA 
gibi yerel işletmelerin doğaya ve çevreye duyarlı projeleri 
ile bilinen uygulamalarına yer verilmiştir.  

OPET, petrol işletmesinin sosyal sorumluluk kapsamında 
çeşitli projeleri bulunmaktadır. Yeşil pazarlama ve yeşil 
strateji kapsamında, OPET’in yeşil yol projesi örnek bir 
uygulamadır. 2004 yılında TEMA Vakfı ve Karayolları 
Genel Müdürlüğü ile iş birliği içerisinde “yeşili kaybeden, 
doğayı kaybeder” sloganıyla yeşil yol projesini hayata 
geçirmiştir (OPET, 2023). Söz konusu proje ile doğadaki 
yeşili korumaya yönelik ve Anadolu’yu çölleşmeden 
kurtarmak ve yeşil alanlarının yaygınlaştırılmasına dikkat 
çekilmek istenmiştir. Proje kapsamında 613 OPET 
istasyonlarının 1,5 kilometrelik alanlarının ağaçlandırma 
projesi gerçekleştirilmiş (Gelibolu Gaste, 2021) ve 
belediyeler ile iş birliği içinde ağaçsız alanlarda bir milyona 
yakın ağaçlandırma yapılmıştır. Yine OPET’in kendi kartını 
çıkararak (OPET kart) kâğıt slip basımını durdurarak kâğıt 
için ağaç kesimini önlemeye yönelik tasarruf yapmayı 
öngören yeşil yol projesi Altın Pusula Ödülüne layık 
görülmüştür (OPET, 2023). 

Boyner, çevresel etki kapsamında iki önemli projeyi hayata 
geçirmektedir: biri binalarda enerji verimliliğini artırmaya 
yönelik, diğeri ise yeşil ofis uygulamalarını içeren bir 
projedir. İşletme 2013 yılından başlayarak binalarda enerji 
verimliliği ile ürettikleri ürünlerinde ve hizmetlerinde 
doğaya en az zararı verecek şekilde üretim şekli hedeflenmiş 
ve iklim değişikliklerine dikkat çekerek karbon ayak izini 
2018-2019 yılları arasında karbondioksit emisyonun ton 
cinsinden %13,59 azaltılarak doğaya zararı engellenmiştir. 
Boyner geri dönüşüm, emisyon, iklim değişikliği ve karbon 
ayak izi gibi konularda farkındalık yaratmak için çevre dostu 
faaliyetleri sürdürmektedirler (BoynerGrup, Çevresel Etki- 
Binalarda Enerji Verimliliği, 2018). İşletme 2012 yılından 
itibaren ofislerin içyapıları, çalışanların tükettim şeklini 
Yeşil Ofis uygulamasına uyumlaştırmış, ofis çalışanları 
olarak çevreye en az zararı vermek hedeflenmiş ve bu 
faaliyetlerin sonucunda 2014 yılında Doğal Hayatı Koruma 
Vakfı tarafından Yeşil Ofis Sertifikası ile ödüllendirilmiştir 
(BoynerGrup, Çevresel Etki-Yeşil Ofis, 2018). 2023 yılına 
kadar plastik kullanımında 11,5-ton tasarruf hedeflerinin 
amaçlayan işletme, 7 erişilebilir ve temiz enerji, 11 
sürdürülebilir şehirler ve topluluklar, 13 iklim eylemleri 
projeleriyle doğayı koruma faaliyetlerini gerçekleştirdiğini 
açıklamıştır (Boyner Grup, Sürdürülebilirlik Raporu, 2021). 

Hayat Su, “Hayat Geri Dönüşümde” projesi ile su 
şişelerindeki plastiğin kalınlıkları inceltilmiş, çevreye daha 
az zarar vermesi için ve doğada daha erken kaybolması için 
projelerine devam etmektedir. Türkiye’nin ilk kez %100 
geri dönüştürülmüş ürünlerinden şişe elde eden işletmede, 
su kullanımı %7, enerji kullanımı %2,7, plastik kullanımları 
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ise %33 oranlarında azaltılarak tasarruf edildiği 
açıklanmıştır (Hayat, 2023).  

Meyve suyu markası olan “Dimes”, karbon ayak izini en aza 
indirmek için ve doğanın sürdürülebilirliği için tüm 
tırlarının motorlarını Euro5 motoru ile geliştirmiş ve doğaya 
zararlı karbon salınımını en aza indirmeyi hedeflemiştir. 
İşletmenin çevreye en az zararı minimalize amacıyla 
yürütmüş olduğu çalışmalar kapsamında hibrit araçların 
geliştirilmesi için %20 yakıt tasarrufu sağlayacak araçların 
üretimi için projelere destek vermektedir (Kuşçu, 2020). 
“Doğaya ve insana saygı” ilkesiyle hareket eden işletme 
Tetra Pak ile iş birliği içerisinde “Dönüşüm Doğamızda” 
başlığı altında çevre duyarlılığını artırmak ve çevreye 
minimum zararı verecek ürünlerin üretilmesi için teşvik 
programlarının yapılması ve karbon ayak izinin 
azaltılmasıyla doğaya %100 değer katmayı hedeflemektedir 
(Dimes, 2023). 

 Sıfır atık sistemi bünyesinde doğayı koruma ve 
yenilenemez enerji kaynaklarının tasarrufu için girişimlerde 
bulunan CarrefourSA, doğa ile uyumlu bir gelecek için; daha 
az plastik, daha az enerji, daha az kâğıt, daha az su, daha çok 
geri dönüşüm ve daha temiz bir dünya için faaliyetlerini 
sürdürmektedir. Dijitalleşmeye önem vererek kâğıt 
kullanımını ve emisyonu en aza indirmeyi hedeflemektedir. 
Sürdürülebilir bir dünya için doğayı korumak ilkesinde 
hareketle 9.300-kilogram bitkisel yağı toplayarak bunların 
biodizel yakıtına çevrilmesini sağlamış ve denizlerin, 
çevrenin kirlenmesini engellemiştir. Meyve ve sebze için 
kullandığı karton tabakların geri dönüştürülmüş ürünlerden 
olmasına ve kolayca geri dönüştürülebilir malzemelerden 
üretilmesine yer veren işletme süt kutuları, meyve suyu 
kutuları gibi tetrapak ürünlerini kullanarak geri 
dönüştürülebilen kutuları desteklemektedir. Elektronik atığa 
da dikkat çeken CarrefourSA, mağazalarında elektronik geri 
dönüşüm kutuları kullanarak 4.100-kilogram elektronik atık 
toplayarak doğaya atılarak engellediğini açıklamıştır 
(Topçu, 2020).  

Sürdürülebilir yaşam için iklim değişikliğine dikkat çeken 
Garanti Bankası, 2006’dan bu yana doğayı korumak için 
faaliyet yürütmekte ve sürdürülebilir yaşam başlığı altında 
iklim krizine karşı mücadele için projeler geliştirmektedir. 
Tüm şubelerinde ve ofis binalarında yenilenebilir enerji 
tüketimine geçilen işletmenin yaklaşık enerji 
kullanımlarının %80’ini yenilenebilir enerji kaynaklarından 
elde dilerek 34.790-ton karbon emisyonu engellenmektedir. 
Garanti BBVA’nın Deniz Temiz Derneği (TURMEPA) ile 
gerçekleştirdiği Mavi Nefes Projesi kapsamında bir yıl 
içerisinde Marmara Denizi’nin yüzeyinden 70-ton atık 
toplamıştır. Mavi nefes projesi kapsamında temiz denizler 
için deniz süpürgeleri, temiz denizler için çocuklara 
çevrimiçi eğitimler ve temiz denizler için gezici eğitim 
otobüsleriyle yaşanılabilir yarınlar için farkındalık 
yaratılmaktadır (GarantiBBVA, 2021).  

4. Türkiye’de Yeşil Pazarlama Reklam Mesajları 

Üzerine Kavramsal Değerlendirme 

Çevre hareketinin 1960’larda ivme kazanmasının ardından, 

1970’lerde yeşil reklamcılık, ekonomik durgunluk, petrol 
fiyatlarının aşırı yükselmesi ve çevre sorunlarına artan 
toplumsal farkındalığın etkisiyle ortaya çıkmıştır. 
Tüketicilere çevre dostu ürünler ve hizmetler hakkında bilgi 
vermek ve onları bu tür ürünleri tercih etmeye teşvik etmek 
amacıyla tasarlanan yeşil reklam, çevresel farkındalığı 
artırmanın yanı sıra işletmelerin yeşil imajını güçlendirmek 
için önemli bir araç haline gelmiştir. Bu bağlamda, yeşil 
pazarlama karmasında, ürün ile biyofiziksel ortam 
arasındaki ilişkinin ele alınması, bir ürün veya hizmeti öne 
çıkaran yeşil bir yaşam tarzını destekleyen ve çevresel 
sorumluluğun kurumsal imajını sunan reklamlar olarak üç 
temel yaklaşım öne çıkmaktadır (Boran, 2023). 

Dünyada kaynakların tükendiği ve verimli kullanılması 
gerektiği bilincine varan tüketicilerin işletmelerden 
beklentisi çevreci uygulamalara ağırlık vermeleridir (Berber 
ve Öztürk, 2023). Dolayısıyla işletmeler bu beklentileri 
karşılamak için kendi ürün ve hizmetlerini yeşil reklam, 
çevreye duyarlılık ve sürdürülebilirlik kavramlarını ön plana 
çıkaran mesajlar ile tüketicilere sunulmaktadır. Bu tarz 
reklam aracılığıyla, “Geri dönüşümlü, çevre dostu, ozon 
güvenli, biyolojik olarak parçalanabilir” gibi ifadeler 
kullanılarak çevre konusunda hassas ve duyarlı tüketicilerin 
ihtiyaç ve isteklerine uygun olarak mesajlar verilmekte ve 
hedef kitlenin algısını değiştirilerek çevre dostu ürünleri 
satın almasını sağlanmaktır (Aydoğan ve Dinar, 2024). Bu 
reklamlarda yer alan çevre dostu ürünler, geri dönüşüm, 
temiz teknolojiler, enerji verimliliği gibi kavramlar ile 
çevrenin korunduğuna yönelik bir imaj yaratılmaktadır 
(Dallı ve Hamarat, 2023). Bu bağlamda yeşil reklamların 
yeşil ürün satın alma davranışı üzerinde daha etkili olduğu 
için işletmelerin kendi tanıtımlarında yeşil reklam ve 
pazarlama stratejilerine önem vermektedirler.  

Bazı araştırmalar, bireylerin çevreci ürünleri satın alırken 
çevreye katkı sağladıklarına inandıkları takdirde, bu 
ürünlere daha yüksek fiyat ödemeye istekli olabileceklerini 
göstermektedir (Ağazade, 2019). Yine en çok gıda 
ürünlerinin yeşil ürün olmasını göz önünde bulunduran 
tüketiciler, en az otomotiv sektöründeki ürünlerin yeşil ürün 
olmasına dikkat ettikleri görülmektedir. Yeşil ürün 
seçiminde en çok sağlıklı olması göz önünde 
bulundurulmaktadır. Tüketicilerin yeşil ürün açısından satın 
alma davranışlarında reklamın önemli bir etkisi olmaktadır 
(Şahin, Meral ve Aytop, 2016). 

İşletmelerin, “sürdürülebilirlik” ve “çevre dostu” 
kavramlarının tüketici satın alma davranışları üzerindeki 
güçlü etkisi, bu kavramların pazarlama stratejilerinde 
giderek daha sık kullanılmasına neden olmuştur. “Yeşil”, 
“sıfır atık”, “geri dönüştürülebilir”, “çevreci”, “çevre 
dostu”, “sürdürülebilir” ve “geleceğinizi düşünen” gibi 
sloganlar, işletmelerin pazarlama faaliyetlerinin temel 
unsurları haline gelmiştir. Toplumun çevreye yönelik 
kaygıları ve duyarlılıklarını göz önünde bulunduran 
işletmeler çevreye duyarlı ve yeşil ürün üretmesi yönünde 
stratejiler izlemektedirler. Ancak bazı işletmeler 
tüketicilerin çevresel kaygılarını kullanarak kendi 
itibarlarını ve satışlarını artırmak için aldatıcı ve yanlış 
iddialarla ürünlerini tanıtabilmektedirler (Koçer ve Delice, 
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2017). Bu kavramların kullanımıyla yapılan yeşil 
reklamcılık bazen “yeşil aklama” riskini de beraberinde 
getirmekte ve uygulamada işletmelerin çevresel sorumluluk 
mesajlarını gerçeğe dönüştürmediği ya da bu mesajları 
abartarak sunduğu eleştirilerine yol açmaktadır. Yeşil 
reklamların yalnızca çevre dostu ürünlerin tanıtımını 
yapmakla sınırlı kalmaması, üretim süreçlerinden 
ambalajlama ve geri dönüşüme kadar şeffaf, somut ve 
bütüncül bir çevreci yaklaşımı benimsemeleri 
gerekmektedir. Aksi takdirde, çevreye hiçbir gerçek katkı 
sağlamayan ya da iddia edildiği kadar çevre dostu olmayan 
ürün ve hizmetlerin “çevre dostu” olarak tanıtılması, 
günümüzde “yeşil aklama” (greenwashing) veya bu 
kavramın alternatifi olarak kullanılan “yeşil yıkama” olarak 
adlandırılmaktadır. Çevre dostu olmayan faaliyetlerinden 
dikkati başka yöne çekmek için çevre dostu programları 
teşvik etme uygulaması olarak ifade edilen (Boran, 2023) 
yeşil aklama, bir mal veya hizmetin çevreye zarar 
vermediği, hatta olumlu etkiler yarattığı izlenimini 
oluşturmak için çevreci ifadelerle desteklenen iddiaların 
yanlış ya da yanıltıcı olması halinde ortaya çıkmaktadır 
(Akdeniz ve Leblebici Koçer, 2024). 

Tüketiciler, yeşil pazarlama stratejileri çerçevesinde şeffaf 
ve güvenilir yaklaşımlar sergileyen işletmelerle 
karşılaşmayı beklemektedir. Bu bağlamda, şirketlerin 
çevresel iddialarını pazarlama ve iletişim faaliyetlerinde 
kullanırken bu iddiaların gerçekçi, samimi ve şirketin 
misyonuyla uyumlu olması büyük önem taşımaktadır. Aksi 
durumda, çevreye duyarlı bir imaj yaratma amacıyla 
yanıltıcı veya eksik bilgi sunulması tüketicilerde ciddi 
güven kaybına yol açmaktadır (Furlow, 2010). Yeşil aklama 
uygulamalarına maruz kalan tüketiciler, zamanla yeşil ürün 
ve hizmetlere olan güvenlerini kaybetmekte ve satın alma 
kararlarında zorlanmaktadır. Bu durum, yalnızca 
tüketicilerin karar alma süreçlerini olumsuz etkilemekle 
kalmayıp, aynı zamanda çevreci stratejiler izleyen 
işletmelerin itibarına da zarar vermektedir (Chen & Chang, 
2013). 

Yeşil aklamayla mücadele amacıyla 6502 sayılı Tüketicinin 
Korunması Hakkında Kanun ve Ticari Reklam ve Haksız 
Ticari Uygulamalar Yönetmeliğine dayanılarak hazırlanan 
“Çevreye İlişkin Beyanlar İçeren Reklamlar Hakkında 
Kılavuz” 13.12.2022 tarihinde yürürlüğe girmiştir. Bu 
kılavuzda, çevresel iddia, ‘‘ticari reklam veya ticari 
uygulama kapsamında bir mal veya hizmetin bileşen, 
üretimi, piyasaya arz süreci, kullanımı veya bertaraf edilme 
süreci ile ilgili olarak çevresel fayda sağladığına veya 
çevreye olumsuz bir etkisinin bulunmadığına ilişkin ibare 
veya görseli’’ olarak tanımlanmıştır. Sözkonusu kılavuz, 
çevresel beyanlarla kullanılan reklamlarda uyulması 
gereken kurallar açısından yol göstermektedir.  

Türkiye’de tüketici bilincinin arttırılması için işletmeler 
çevre dostu reklamlar aracılığı ile bireysel ve toplumsal 
mesaj içerikli reklamlar hazırlamaktadırlar. Özellikle mizahi 
ve duygusal içeriklerde hazırlanan reklamlar geniş bir 
kitleye ulaşmakta ve tüketiciler üzerinde çevresel 
farkındalık yarattığı gözlemlenmektedir. Örneğin, 
reklamlarla plastik, kâğıt ve diğer geri dönüşümü mümkün 

olan ürünlerin geri dönüşümüne vurgu yapılmakta ve bu 
vesileyle çevre dostu bir marka imajı oluşturma 
hedeflenmektedir. Dünyanın geleceğinden endişe duyan 
bilinçli tüketiciler çevre dostu ürünlere yöneldikleri için 
tüketicilerin bu duyarlılığını değerlendiren işletmeler çevre 
bilincine hitap edebilecek pazarlama stratejileri 
geliştirmektedir. Bu stratejileri açıklayan yeşil reklamlar, 
bireylerde çevre bilincine hitap etmekte ve toplumsal 
sorumluluğun artırılmasına da katkı sağlamaktadır. 
(Aydoğan ve Dinar, 2024; Şahin, Meral ve Aytop, 2016). 

4. Amaç ve Yöntem  

Bu çalışma, çevreye duyarlı yeşil pazarlama reklamlarını, 
içeriklerindeki dilsel ve görsel mesajlar açısından 
incelemeyi amaçlamaktadır. Özellikle, son yıllarda görsel 
videolarla yayımlanan ve çevre dostu yaklaşımları 
vurgulayan reklamlar, izleyicilere aktarmayı hedefledikleri 
çevresel mesajlar açısından analiz edilmiştir. Çalışmada, bu 
tür reklamların tüketiciler üzerindeki etkisi, kullanılan 
göstergeler aracılığıyla ele alınmıştır. Çalışma, yeşil 
pazarlama reklamlarının yalnızca ürün tanıtımı yapmakla 
sınırlı kalmayıp aynı zamanda toplumsal farkındalık 
oluşturma ve çevre bilincini artırma potansiyelini ortaya 
koymayı hedeflemektedir. Bu bağlamda, reklamların anlam 
katmanlarının nasıl inşa edildiği ve tüketicilerde nasıl bir 
algı oluşturduğu derinlemesine incelenmiştir. 

Çalışmada, nitel içerik ve göstergebilimsel/semiyotik analiz 
yöntemi kullanılmıştır. Reklamlarda kullanılan tüm dilsel ve 
görsel unsurlar birer göstergedir ve bu göstergelerin analizi 
göstergebilim tarafından gerçekleştirilir. Göstergebilim, 
reklamların dilsel ve görsel öğelerindeki anlam oluşturma 
süreçlerini inceleyen bir bilim dalı olarak bir nesne, kavram 
veya düşünceyi temsil ederek anlam taşıyan somut 
belirteçlerdir. Reklamcılar, bu göstergeleri izleyicilere 
belirli mesajlar iletmek için bilinçli bir şekilde seçip 
düzenlemekte ve izleyiciler ise bu göstergeleri algılayarak 
anlamlandırma sürecine katılmaktadır. Bu süreçte, 
reklamlar yalnızca ürün tanıtımı yapmakla kalmaz, aynı 
zamanda tüketicilerin zihninde duygusal veya kavramsal 
etkiler yaratmayı amaçlayan bir prodüksiyon işlevi 
görmektedir (Şenel, 2024). 

Göstergebilim, dilsel ve görsel göstergeler üzerinden anlam 
üretme süreçlerini inceleyen disiplinler arası bir yöntemdir. 
Bu yöntemde, göstergeler üzerinde “gösteren” (ses, görüntü, 
metin gibi dışsal unsurlar) ve “gösterilen” (zihinsel düzeyde 
oluşturulan kavram) arasındaki ilişkiler analiz edilerek 
anlam oluşturma süreçleri incelenmektedir (Bahadır, 2023; 
Karaman, 2017). Gösterge bilim tekniği kullanılarak yapılan 
çalışmaların daha çok pazarlama alanında, reklam 
metinlerinin incelenmesi doğrultusunda yapıldığı 
analizlerin daha çok gösteren ve gösterilen ilişkisi içerisinde 
analiz edildiği görülmektedir (Çulha, 2011). Reklamlar da 
bu yöntemin uygulanabilirliği açısından analiz edilerek 
çözümlenebilecek metinler olarak göstergebilim çalışmaları 
arasındaki yerini almıştır (Tuncer, 2020). 

Bu çalışmanın evrenini, son yıllarda büyük işletmelerin 
çevresel sorunlara ilişkin yayınlanan yeşil pazar reklamları 
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oluşturmaktadır. Reklamların içeriğinde verilen bireysel ve 
toplumsal mesajlar nitel içerik analizi ve göstergebilimsel 
(semiyotik) yöntemlerle açıklanmıştır. Reklamların 
içeriğinde yer alan söylemler, metaforlar ve semboller 
aracılığıyla verilen çevre dostu mesajların çok boyutlu 
anlamları incelenmiş ve bu mesajların tüketici üzerindeki 
olası etkileri yorumlanmıştır. 

Bulgular 

Çalışmada son dönemlerde büyük işletmelerin ulusal 
televizyon ekranlarında yayınlanan çevre dostu reklamları 
ele alınmış olup, çevresel sorunlara dikkat çeken ve bireysel 
ve toplumsal farkındalık oluşturan bu reklamlar incelenmiş 
ve verilen mesajlar nitel içerik analizi ve semiyotik analiz 
yöntemiyle değerlendirilmiştir. Çalışmanın amacı 
doğrultusunda, bu reklamlarla sunulan içerik ve dilsel 
unsurlar detaylı bir şekilde incelenmiş ve topluma verilmek 
istenen mesajların içeriği, kullanılan metaforlar, semboller 
ve ana söylemler analiz edilmiştir. Bu reklamlarda, yeşil 
pazarlama stratejileri çerçevesinde bireylere iletilmek 
istenen mesajların hangi anlamları taşıdığı analiz edilerek 
açıklanmıştır. 

Reklam 1: “Garanti BBVA’nın Van Gölü Canavarı” ve 

“Mavi Nefes Projesi”. 

Nitel İçerik Analizi: Reklam içerik olarak, çevresel 
sorunlara dikkat çekmek ve reklamı izleyenleri çevre 
sorunlarının çözümüne teşvikini sağlamak için 
hazırlanmıştır. Çevre bilincini ön planda tutarak Van Gölü 
kirliliği sorununa çözüm üretileceği rolünün üstenildiği ilan 
edilmekte ve bu beyan ile topluma doğrudan çevre dostu bir 
mesaj iletilmiştir. Reklamda iki çocuğun masumane 
rehberliğiyle izleyicilere anlatılan hikâye, bireysel ve 
toplumsal sorumluluk bilincini güçlendiren duygusal bir bağ 
kurmaktadır. Nitekim bir araya gelmiş yan yana iki çocuk 
birlik, beraberlik, kardeşlik, dostluk, samimiyet mesajı 
vermekte, yetişkin bir insan ile çocukların sorunların 
çözümüne ilişkin diyalogları ise geleceğe umut ile aydınlığa 
çıkılabileceği hedefleri olarak yorumlanabilecektir 
(Oğlakçı, 2023). Reklamın sonunda yer alan “Memleket 
sevdasından” sloganı, toplumsal bir sahiplenme duygusu 
empoze ederek birlik ve beraberlik duygusunu 
pekiştirmekte, bu duygu içinde çevresel sorunlara 
yaklaşılması gerektiği ve “asıl canavarın göle attığımız 
çöpler, atıklar” olduğu vurgulanmaktadır. Dolayısıyla, 
reklam aracılığıyla böyle bir aktarım, çevresel sorunları 
görünür kılmakta, çözüm odaklı bir yaklaşımı teşvik ederek 
yeşil reklam kavramını güçlendirmekte, sınırlı zaman 
dilimiyle, farkındalık yaratarak ve tüketiciyi teşvik ederek 
iki temel işlevini yerine getirmektedir (Özdemir, 2024). Bu 
şekilde hazırlanan reklamlar, atıkların çevreye verdiği 
zararları somut bir örnekle ortaya koyarak çevre bilinci 
kazandıracak ve insanları çevreyi korumak için harekete 
geçmeye yönelik güçlü bir mesaj vermektedir.  

 Semiyotik Analiz: Göstergebilimsel açıdan bakıldığında, 
reklam metaforlar ve semboller aracılığıyla güçlü anlamlar 
üretmektedir. Reklamda kullanılan “canavar” kavramı, 
izleyicilerin merakını uyandıran ve mitolojik bir öğe gibi 

görüneni ama aslında insanlar tarafından gerçekleştirilen 
çevresel tehditleri simgelemektedir. Bu metafor, insanların 
doğrudan doğal yaşama verdiği zararları simgelemek ve bu 
atıklar, çevresel bir tehdidin sembolü olarak reklam 
mesajında kullanılmıştır.  

Resim 1.1. Garanti BBVA “Van Gölü’ne iyi bakacağız, 

memleket sevdasıyla...” reklamı  

(Kaynak: https://www.youtube.com/watch?v=E6pfGqZlvHc).  

Reklamda su yüzeyinde yoğun şekilde birikmiş plastik 
atıkların görseli, halk arasında efsaneleşmiş mitolojik bir 
figür olan Van Gölü Canavarı ile özdeşleştirilerekdoğa için 
tehdid oluşturan tehlikenin doğaüstü bir varlıktan değil, 
doğrudan insan eliyle üretilen atıklardan kaynaklandığı 
mesajını vermektedir. Görüntüdeki plastik yığınları, böylece 
yore halkının belleğinde yer etmiş bir mite benzetillerek 
ironik bir anlatım kullanılmış, toplumsal bir efsane güncel 
bir çevre sorunu ile birleştirilerek izleyici üzerinde güçlü bir 
etki yaratmakta ve eleştirisel düşünmeyi teşvik etmektedir.  

Reklamda yer alan en dikkat çekici “gösterge”, Van 
Gölü’nün yüzeyinde yoğun şekilde birikmiş plastik 
atıklardır. Reklamın can alıcı metaforu olan “Van Gölü 
Canavarı” ifadesi, plastik yığını ile birlikte “gösteren” 
olarak karşımıza çıkmaktadır. Reklamın “gösterilen”’i ise, 
gerçek çevre tehdidinin yorede efsane olarak dolaşan 
mitolojik bir canavar değil, doğrudan insan kaynaklı kirlilik 
olduğudur. ten kaynaklandığıdır. Reklam, kolektif bellekte 
yer alan “canavar” metaforunu ters yüz ederek, çevreye 
atılan atıkları asıl tehdit unsuru olarak konumlandırmakta ve 
bu sayede ironik ve eleştirel bir bakış açısı sunmaktadır. 
Böylelikle “canavar” kavramı, reklamın semiyotik 
düzleminde çevresel sorumluluğu izleyiciye hatırlatan güçlü 
bir anlatı aracı hâline gelmektedir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Resim 1.2. Garanti BBVA “Van Gölü’ne iyi bakacağız, 

memleket sevdasıyla...” reklamı (Kaynak: 

https://www.youtube.com/watch?v=E6pfGqZlvHc
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https://www.youtube.com/watch?v=E6pfGqZlvHc).  

Böylece “canavar” metaforu, reklamın semiyotik yapısında 
yeniden yapılandırılmış; çevresel sorunların kültürel 
imgeler üzerinden görünür kılındığı güçlü bir anlatı aracına 
dönüştürülmüştür. 

Bu karede ise izleyiciye sunulan en belirgin gösterge, Van 
Gölü’nün yüzeyinde yüzen plastik şişeler ve diğer atıklardır. 
Görselin üzerinde şerit olarak yazılı olarak geçen, “Van 
Gölü'nün asıl canavarı göle attığımız çöpler, atıklar” 
ifadesi ise, çevre kirliliğini yansıtan bir gösteren olarak işlev 
görmektedir. Görselin gösterileni ise insan eliyle çevreye 
bilinçsizce bırakılan atıklar ile yaratılan çevre kirliliğidir.   

Resim 1.3. Garanti BBVA “Van Gölü’ne iyi bakacağız, 

memleket sevdasıyla...” reklamı  

(Kaynak: https://www.youtube.com/watch?v=E6pfGqZlvHc).  

Reklamın son karesinde sunulan temel gösterge, Van 
Gölü’nde ilerleyen mavi temizlik teknesiyle birlikte kadrajın 
sağ üst köşesinde yer alan “Dünyaya iyi bakıyoruz, geleceğe 
iyi bakıyoruz” sloganıdır. Teknenin üzerinde bulunan Türk 
bayrağı, reklmada seslendirilen “Mavi Nefes” ibaresi ve 
temiz su vurgusu, anlatılmak istenen başlıca gösteren 
öğelerdir. Reklamda yer alan göstergelerin gösterileni ise 
doğaya karşı toplumsal sorumluluk, bu sorumluluğun tüm 
ulusa ait olması ve gelecek nesillere duyulan sevgiyle 
birleştirilen çevre bilinci anlayışıdır. Özellikle, “Memleket 
sevdasından...” ifadesi, çevre duyarlılığının yerli ve kültürel 
bir bağlam içinde verilen mesajdır. Slogandaki “geleceğe iyi 
bakıyoruz” kısmının tipografik olarak kalın yazılması ise, 
çevreyi korumanın gelecek nesillere aktaracağımız emaneti 
taşıdığımıza ilişkin uzun vadeli bir sorumluluk olduğuna 
işaret etmektedir. Böylece reklam, tipografi, görsel doğa 
unsurları ve metinsel anlatımla birlikte çevresel farkındalık 
ile ulusal bilinç arasında güçlü bir köpr kurmaktadır. 

 Genel olarak reklamın tamamı değerlendirildiğinde, çocuk 
figürleri masumiyetin ve dürüstlüğün birer sembolü olarak 
çevre sorunlarına dair verilen mesajları daha inandırıcı 
kılmaktadır. Böyle bir yaklaşım içinde, sorunun ciddiyetini 
masum çocukların gözünden görmesini sağlamakta, samimi 
ve gönül ısıtıcı bir sıcaklık ile mesajı hedefe ulaşımını 
sağlamaktadır. Reklamın ana simgesi “Van Gölü Canavarı” 
metaforu, çevreyi kirleten plastik ve diğer atıklar ile 
özdeşleştirilmiş, bu atıkların çevre için korkunç bir 

“canavar” imajına dikkat çekilmiş ve bu çevre sorununu 
toplumsal bilinci uyandırmak istemiştir. Dolayısıyla ekran 
aracılığı ile sinema veya reklam filmlerinde sözkonusu 
canavar metaforu ile toplumsal işleyişin özellikle canavarca 
taraflarına dikkat çekilmekte, “toprağın kabul etmedikleri 
lanetli canavar” ile çevre tehdidi görselleştirilerek, 
canavarların özelliklerinde ortaya çıkan olumsuz değişimin 
gerçek dünyanın değişen sosyokültürel, ekonomik ve politik 
sorunların canavarlara yansıyan yüzü olduğu mesajı 
verilmektedir (Şakrak, 2018).  

Toplumsal birlikteliği ve çevre tehlikesine karşılık toplumun 
kararlılığı, “Yeneriz biz o canavarı” ifadesi ile pekiştirilmiş 
ve bu kararlılık “Memleket sevdasından” sloganı ile ulusalcı 
bir yaklaşımla güçlendirilmiştir. Ayrıca doğal ortamın 
görsel kullanımı, çocukların sıcak ve neşeli tavırları görsel 
ve duygusal bir etki yaratmaktadır. Van gölü yüzeyinde 
gösterilen atıklar ise görsel olarak çevre tehdidinin boyutuna 
dikkat çekmekte ve reklam izleyicilerin soruna 
odaklanmasını sağlamaktadır.  

Reklam 2: “İşte bunlar hep Turkcell hareketler.”  

Nitel İçerik Analiz: Turkcell işletmesinin bu çevreci 
reklamı, sadece bireysel olarak çevre dostu uygulamaları 
teşvik etmekle kalmamakta ve aynı zamanda kurumsal 
sürdürülebilirlik çabalarına da dikkat çekmektedir. 
Sözkonusu reklamın içeri toplumun günlük yaşamında 
uygulamış olduğu kültürel alışkanlıkların geri dönüşüm ile 
ilgili olan davranışları mizahlı olarak Turkcell’in yeşil enerji 
yatırımlarıyla ilişkilendirmiştir. Örneğin, lastik içine kabak, 
boş teneke kutularına nane veya diğer yeşilliklerin ekilmesi 
ya da çocukların oyun malzemesi olarak kullanması günlük 
yaşantımızda çok karşılaşılan manzaralardır. Doğa dostu bir 
yaşam tarzının simgesi olarak sunulan bu geleneksel ve 
kültürel alışkanlıklarımız işletmelerin kurumsal 
sürdürülebilirlik çabalarıyla özdeştirilmektedir.  

Reklamda seslendirilen ve doğaya karşı sorumluluğu 
somutlaştıran, “ülkemizin güneşini ve rüzgarını enerjiye 
dönüştürerek yeşil enerji yatırımları yapan operatör” 
söylemi, geri dönüşüm alışkanlıklarımızın toplumsal bir 
değere dönüştürülebileceği mesajı vermektedir. Reklamın 
can alıcı sloganı olan “İşte bunlar hep Turkcell hareketler” 
ifadesi, işletmenin çevreci imajını izleyiciye sunmakta ve 
toplum geleneklerine bağlı bir işletme imajı ile tüketicilerle 
duygusal bir bağ kurulması istenmektedir. Reklam 
içeriğinde dikkat çekilen kültürel alışkanlıklar vasıtasıyla 
amaç tüketiciyi etki altına almaktır (Küçükerdoğan, 2009).  

Resim 2.1. Turkcell, “İşte Bunlar Hep Turkcell Hareketler - Yeşil 

Enerji” reklamı  

(Kaynak: https://www.youtube.com/watch?v=USe8eh0lr2A). 

https://www.youtube.com/watch?v=E6pfGqZlvHc
https://www.youtube.com/watch?v=E6pfGqZlvHc
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Semiyotik analiz: Bu analiz açısından kullanılan, “Kabak 
olan lastikler”, “nane olan peynir tenekeleri”, 
“çaydanlıklar fesleğen” ve “yogurt kabları gül” gibi 
ifadeler, bireysel düzeyde yaygınlaşmış geri dönüşüm 
alışkanlıklarını simgelemektedir. Bu simgeler reklamda 
söylenen “doğa için herşeyi dönüştürmek” slaoganını 
güçlendirmektedir. Aynı şekilde, güneş ve rüzgâr unsurları, 
sürdürülebilir enerji kaynaklarının sembolü olarak dikkat 
çekmektedir.  

Sözkonusu ifadeler, bireysel ve kurumsal düzeyde temiz bir 
çevre yaratma çabasını ifade etmektedir. Reklamda samimi 
bir ortam içinde, sıcak ses tonları ile diyaloglar kurulması, 
mizahi bir anlatım tarzı ile geleneksel toplum 
alışkanlıklarının anlatılması izleyici kitlesi ile daha samimi 
bir bağ kurulmasını sağlamaktadır. Bireysel davranışları 
toplumsal bir değişim yaratacak birer geri dönüşüm aracı 
olarak lanse eden reklam, çevresel bilinci toplumsal bir 
sorumluluk olarak benimsetmektedir. Genel olarak reklam, 
Turkcell’in çevre dostu imajını pekiştirirken, bireysel ve 
toplumsal çevre bilincini artıran etkili bir araç olarak öne 
çıkmaktadır.  

Resim 2.2. Turkcell, “İşte Bunlar Hep Turkcell Hareketler - Yeşil 

Enerji” reklamı  

(Kaynak: https://www.youtube.com/watch?v=USe8eh0lr2A). 

Reklamdan alınan bu görseller reklamın ana fikri olan 
doğallık ve çevresel sürdürülebilirlik mesajlarını 
barındırmakta ve bütüncül bir yaklaşımla yeşil pazarlama 
söylemi üretmektedir. Geleneksel çay sofrasında çaydanlığa 
dikili fesleğen saksılarıyla çevrili çaydanlıklar ve doğal ışık 
alan bir pencere sahnesi geçmişle bağ kuran nostaljik bir 
“gösterge” olarak karşımıza çıkar. Görüntüde geleneksel 
objelerin doğayla iç içe sunulması “gösteren”, modern kent 
yaşamına alternatif olarak daha sade, doğa dostu bir yaşam 
tablosu ise “gösterilen” olarak yanımaktadır. Diğer 
görselde ise, geniş bir araziye kurulu rüzgâr türbinleri ve 
“En çok yeşil enerji yatırımı” ifadesi, tipografik olarak sarı 
renkle vurgulanan “yeşil enerji” kavramı çevreci 
“gösterge”yi açıklamaktadır. Teknolojik gelişim ile 
çevresel sorunlara dikkat çekilmesi “gösteren”, markanın 
çevre dostu kimliğinin vurgulanmas ise “gösterilen” olarak 
tüketiciye yönelen anlam yüklü mesajdır.      

Açık bir gökyüzü fonunda yükselen rüzgâr türbinleri ile 
birlikte kullanılan “En çok yeşil enerji yatırımı” ifadesi 
metnin tam üzerine yerleştirilerek görsellik ve metin olarak 
izleyicinin çevreci teknolojiye duyarlılık mesajına doğrudan 

odaklanmasını sağlamaktadır. Özellikle tipografide “yeşil 
enerji” ifadesinin sarı renkle vurgulanması, dikkat çekici bir 
görsel kontrast yaratmakta olup, ekranın alt kısmında yer 
alan “TÜRKSEL HAREKETLER” etiketi ile markanın 
sosyal sorumluluğu üstlenmesi ima edilmekte ve marka 
algısı çevreci değerlerle bütünleştirilmektedir.  

Dolayısıyla hedef kitle zihninde olumlu bir algı yaratmak, 
marka ile aralarında güçlü bir bağ kurmak için kültürel 
alışkanlıklar, toplun dili, müziği ve yaşam biçimi şeklinde 
çeşitli öğelerle, toplumun zihnindeki gelenekselliğe duyulan 
güven ve aidiyet duygusundan yararlanılarak ürün ile 
işletme arasında ayniyet duygusu oluşturulmaktadır. 
Nitekim Turkcell’in daha önce akademik bir araştırmaya da 
konu olan reklamlarında da bu tarz bir yaklaşım 
sürdürülmüş ve “çok çekiciyiz” sloganlı reklamı ile başarılı 
bir şekilde tüketicilere mesaj verilmiştir (Özkan, 2020). 

Reklam 3: “Daha Temiz Bir Gelecek/Doğa Dostu”. 

Nitel içerik analizi: Reklamda çevresel farkındalığın 
artırılması ve yeşil bir geleceğe katkıda bulunmanın önemi 
vurgulanmaktadır. CarrefourSA’nın çevre dostu reklamı, 
sürdürülebilirlik ve bireysel sorumluluk konularını ele 
almakta, tüketicilere ve topluma bu yönde mesajlar 
iletmektedir. Reklamda belirtilen elektrikli araç şarj 
istasyonlarının artırılması, enerji verimliliği, atık yönetimi 
gibi hedefler bireyin çevreyle ilgili tutumuna dikkat 
çekmekte ve geliştirilmesi gerektiğini ifade etmektedir. 
Reklamın ana fikrini özetleyen, “Yaşam için doğru” ve 
“Doğrusu memlekete faydalı olmak” gibi sloganlar çevreyi 
korumanın toplumsal bir sorumluluk olarak görülmesi 
gerektiği mesajını iletmektedir. Dolayısıyla bu reklam çevre 
sorunlarının çözümü için bireylerin aktif katılımının 
gerekliliğine dikkat çekmekte ve çevre dostu ürün odaklı bir 
yaklaşıma teşvik etmektedir.  

 

 

 

 

 

 
 

 

Reklam 3. CarrefourSA, “Elektrikli Araç Şarj İstasyonu 

Yatırımlarımızı Genişletiyoruz!” reklamı 

(Kaynak: https://www.youtube.com/watch?v=w9ILJVyZvcc). 

Semiyotik analiz: Bu reklam, kullanılan metaforlar ve 
sembollerle çevresel sürdürülebilirlik mesajlarını güçlü bir 
şekilde iletmektedir. Elektrikli araç şarj istasyonları, 
sürdürülebilir enerji kaynaklarının modern bir simgesi 
olarak gösterilmektedir. “Doğruyu yapmak” ifadesi ise 
çevreye karşı sorumluluk ve çevre dostu bir yaşam tarzının 
gerekliliğini temsil etmektedir.  

Reklamda, süpermarketin iç mekânında alışveriş yapan bir 
çocuk ile annesi ve aynı anda dış mekânda bir elektrikli araç 
şarj istasyonunda şarj edilen otomobil aynı anda 
görülmektedir. Reklamda günlük yaşamın bir karesi ile 
teknoloji gelişimi temsil eden kare bu iki süreci yansıtarak 
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“gösterge” işlevi görmektedir. Çocuğun mutluluk içinde 
alışveriş arabasını sürmesi ile elektrikli araç ve şarj 
istasyonu görseli çevre dostu teknolojilerin yaşama entegre 
edilerek geleceğe yönelik umut sunması “gösteren” olarak 
öne çıkmaktadır. Reklamın “gösterilen”’i, CarrefourSA 
markasının çevre dostu hizmetlerine vurgu yaparak, 
toplumun çevreye yönelik endişelerini gidermeye yönelik 
bilinçli bir yaklaşımla hareket ettiğini ortaya koymaktadır. 
Çocuk figürü, izleyicide güven, samimiyet ve gelecek 
nesillerin refahı üzerine düşünmeye çağrıda bulunurken, 
elektrikli araç ise yenilik, çevre bilinci ve enerji verimliliği 
gibi mesajları sembolize etmektedir. 

Ayrıca tipografik olarak “geleceğe yatırım”, “doğa dostu 
teknoloji” gibi ifadelerin reklam sürecinde sunulması, 
çevresel mesajların akılda kalıcılığını artırmakta ve reklamı 
izleyen kitlenin kitlenin bilinç düzeyine doğrudan hitap 
etmektedir. Dolayısıyla bu ifadeler bireysellikten 
uzaklaşılarak sözkonusu sorunun toplumsal sahiplenmesini 
ön plana taşımaktadır. 

Reklam 4: “Biotrend Enerji reklamı”  

Nitel İçerik Analizi: Biotrend Enerji’nin reklamı, “Çöpten 
elektriğe, elektrikten geleceğe” ifadesini reklam sloganı 
olarak kullanmış ve çevresel sürdürülebilirlik ile ekonomik 
kalkınmayı bir araya getiren güçlü bir mesaj sunmuştur.  

Resim 4.1. Biotrend, “Biotrend İmaj Reklam Filmi” 

(Kaynak:  https://www.youtube.com/watch?v=n4kqmson6as). 

 

Reklamda şarkı sözleri olarak Reklamda yer alan ve şarkı 

sözleri biçiminde seslendirilen “Muz kabuğu çöp değil – 

lambaya elektrik; portakal kabuğu çöp değil – kahvaltıya 

elektrik; ceviz kabuğu çöp değil – ütüye elektrik; karpuz 

kabuğu çöp değil – çamaşıra elektrik” ifadeleri, günlük 

yaşamda atık olarak görülen organik maddelerin alternatif 

bir enerji kaynağı olduğuna dair güçlü bir çevresel mesaj 

içermektedir. Reklamda çevresel atık yönetiminin yalnızca 

bir doğanın korunması için bir araç olması belirtilmekle 

birlikte, aynı zamanda ekonomik bir fırsat olması fikrini de 

fikrini vurgulamaktadır. Reklam, yenilikçi çözümleri 

tanıtarak çevre dostu bir enerji üretim modelini 

desteklemektedir.  

Türkiye genelinde tesislerin sayısını artırma ve yüz binlerce 

hanenin enerji ihtiyacını karşılamaya yönelik somut 

verilerle desteklenmekte, izleyicilere güven verilerek 

işletmenin sektördeki lider konumunu vurgulamayı 

amaçlanmaktadır. Ayrıca, “Her geçen gün artan bu enerjiye 

siz de ortak olun” çağrısı ile bireyleri sadece çevreyi koruma 

sürecine değil, aynı zamanda ekonomik bir yatırım sürecine 

katılmaya teşvik etmekle birlikte gelecek nesillere tertemiz 

sürdürülebilir bir dünya bırakılmasını vurgulamaktadır. 

Şarkı sözleri, reklamın hem didaktik hem motive edici 

yönünü desteklemekte ve çevre bilincinin oluşumuna katkı 

sağlamaktadır. Reklam, çevreye duyarlı ve toplumsal 

sorumluluk bilinci taşıyan bir işletme imajı oluşturarak, 

markanın tüketiciler açısından hem tercih edilebilir hem de 

güvenilir algılanmasını sağlamaktadır. 

Semiyotik Analiz: Reklamda “çöpten elektrik” metaforu 

potansiyel bir enerji kaynağını sembolize etmektedir. Bu 

bağlamda çöplere sadece doğayı kirleten atık ve doğa sorunu 

olmanın ötesinde sembolik bir anlam yüklenmiştir. Reklam 

videosundan alınan 5.1. resimde, günlük yaşamda tüketilen 

organik atıkların dönüşmesi, dikkat çekici bir “gösterge” 

olarak sunulmaktadır. Atıkların enerjiye dönüştürülmesinin 

metaforik düzeyde aktarılarak muz kabuğunun bir lambayı 

çalıştırması, ceviz kabuğunun ütüye enerji sağlaması, 

portakal kabuğunun tost makinesini çalıştırması ve karpuz 

kabuğunun çamaşır makinesine elektrik vermesi gibi 

imgeler bu canladırmanın “gösteren” kısmını 

oluşturmaktadır. Reklamın “gösterilen”’i ise günlük hayatta 

çöp olarak görülen organik atıkların potansiyel bir enerji 

kaynağı olduğudur. Atıkların dönüşüm süreci çöpün değerli 

bir kaynak olduğu mesajı verilmekte, gündelik yaşamda 

basit nesnelerle çevre dostu enerji üretiminin mümkün 

olduğu sembolik anlatım ile aktarılmakta ve 

sürdürülebilirlik çağrısı yapılmaktadır. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Resim 4.2. Biotrend, “Biotrend İmaj Reklam Filmi” 

(Kaynak:  https://www.youtube.com/watch?v=n4kqmson6as). 

Reklamın kapanış sahnesinde yer alan bu görsel hem 
kurumsal kimliği hem de çevreci mesajı görsel göstergeler 
aracılığıyla sunmaktadır. Marka ismiyle birlikte ekrana 
gelen “Çöpten elektriğe, elektrikten geleceğe” ifadesi ile 
atıkların enerjiye dönüşümü açısından zamansal ve nedensel 
bir ilişkiyle kurulmaktadır. Tipografik olarak, reklamda 
yeşil ve mavi renklerin birlikte kullanılması doğa ve 
teknolojinin uyumuna yapılan gönderme olarak verilen 
mesajın kolay algılanmasını ve kalıcılığını artırmaktadır. 

Sözkonusu bu metafor, değersizden değerliye, zararlıdan 
faydalıya dönüştürme fikriyle yenilikçi bir düşünceyi 
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yansıtmaktadır. “Gücünü Doğanlar Holdingden…” ibaresi 
işletmenin güçlü yapısı ve dolayısıyla güven duygusu 
sembolize edilmek istenmiş ve güçlü bir itibar 
oluşturmasına olanak sağlamıştır. Yine, “Kaynağını 
yaşamdan alan” ifadesi, enerjinin doğayla uyumlu olduğu, 
çevreye zarar vermeyeceği düşüncesi ile ifadenin dilsel 
aktarımında sadece doğaya yönelik bir garanti verilmesi 
değil aynı zamanda insanların yaşam kalitesi ve geleceği 
açısından da bir güvence kastedilmektedir.  

Reklamda yer alan görsel ve dilsel aktarımlarla, “her geçen 
gün artan enerji” vurgusu, sürekli bir gelişimi ve umut 
mesajı vermekte, yeşil enerji, büyüme ve yenilikçilik gibi 
kavramlarla ilişkilendirilmekte doğaya karşı duyarlılığı 
teşvik etmektedir.  

5. Sonuç 

Toplumda bilinçli tüketim profilinde önemli düzeyde artış 
yaşanması işletmeler bu yönde strateji izlemeye hem üretim 
hem de pazarlama faaliyetlerini çevreye duyarlı işletme 
imajı ile sürdürmeye sevk etmektedir. Bu bağlamda 
işletmelerin son yıllarda yeşil pazarlama faaliyetleri 
yaygınlaşmış olup, bu faaliyetleri tüketicilere tanıtmak 
amacıyla yeşil reklamlar aracılığı ile topluma 
ulaştırmaktadırlar. Yeşil reklamlar, ilgili işletmenin ürün ve 
hizmetlerinin çevreye zarar vermediğini, sözkonusu 
işletmenin çevrenin atıklardan korunması ve temizlenmesi 
için yapmış oldukları girişimleri anlatmakta ve “çevre 
dostu” imajları ile faaliyet gösterdikleri pazarda işletmelerin 
rekabet güçlerini arttırmayı hedeflemektedir.  

Türkiye’de son yıllarda işletmelerin bir araç olarak 
başvurdukları çok sayıda yeşil pazarlama reklamları 
çevresel sürdürülebilirlik ve bireysel sorumluluk anlayışını 
da ön plana çıkararak tüketicilere çevreye duyarlı işletme 
oldukları mesajlarını vermektedirler. Sözkonusu reklamlar 
bireysel sorumlukta toplumsal sorumluluğa doğru bir 
anlayış oluşturmakta, çevresel sorunlara dikkat çekerek bu 
sorunların ortadan kaldırılmasına yönelik somut faaliyetleri 
teşvik etmektedir. Bu yönüyle, çevre dostu yeşil reklamlar 
çevreye yönelik duyarlılığı, kaygıyı arttırmakta ve toplumun 
çevre bilinci oluşumunda önemli rol oynamaktadır. Konuya 
ilişkin yapılan çalışmalar, çevresel kaygının, tüketicilerin 
yeşil ürün satın almalarında önemli olduğunu 
göstermektedir (Joshi & Rahman, 2015). 

Çalışmada işletmelerin yayınlanmış olan çeşitli çevreci 
reklamları incelenmiş ve bu reklamların içerikleri nitelik 
içerik analizi ve semiyotik analiz yöntemi ile 
değerlendirilmiştir. İncelenen reklamlardan da görüldüğü 
üzere çevre dostu mesajlar verilmekte ve yeşil pazarlama 
uygulamaları ile izleyicilere bireysel ve toplumsal 
sorumluluk bilinci aşılanmaktadır. Bu mesajlardan “çevreyi 
korumanın bireysel katkılarla mümkün olması” söylemi ile 
bireyleri sürecin bir parçası olmaya ve çevresel sorunlarla 
mücadelede toplumsal dayanışma içinde çevreye sahip 
çıkmaya davet etmektedir.  

Konuya ilişkin yapılan çalışmalarda, reklamlar aracılığıyla 
doğanın canlı renkleri kullanılarak ağaçlar, çiçekler, 
hayvanların kullanıldığı ve aynı zamanda tercih edilen 

hareketli imajlarla ön plana çıkartılmak istenen çevreci 
söylemlerin ürünlerle bağdaştırılan iddialarla vurgulandığı 
görülmektedir. Reklamı yapılan markaların ürünlerinin öne 
çıkartılan nitelikleri reklam edilmekte ve bu ürünlerin satın 
alınmasıyla tüketicinin de çevreci bir tutum geliştirmiş 
olacağına gönderme yapmaktadır. 

Kullanılan metaforlar, semboller ve mizahi bir anlatım tarzı 
ile çevresel sorunlar somutlaştırılmakta ve bu sorunların 
çözümü için bireylerin farkındalığını arttırmayı 
hedeflemektedir. Reklamlarda kullanılan “Van Gölü 
Canavarı” ve “Çöpten Elektriğe” gibi metaforlar, “Mavi 
Nefes” ve “Yaşam için Teknoloji” gibi söylemler, bireyin 
çevre sorunlarını odaklanmasını sağlamakta ve birey ile 
çevre arasındaki duygusal bağı güçlendirmektedir. Bu 
mesajlar, çevre sorunu toplumsal bir sorun olmasını ön 
plana çıkartmakta ve bireylere de bu soruna karşı aktif 
mücadeleye katılmaları için çağrı yapmaktadır.   

Yeşil reklamlar ile tüketiciler çevre dostu ürünlere, elektrikli 
araç şarj istasyonlarının yaygınlaştırılması ve atık yönetimi 
konularına teşvik edilmektedir. Ayrıca reklamlarının mizahi 
dil kullanımı ve duygusal bağ kurma stratejileri izleyicilerin 
dikkatini çekmekte ve işletmelerin çevre dostu algısını 
güçlendirmektedir. Neticede işletmelerin çevre dostu 
pazarlama stratejileri, kurum itibarı, tüketici tatmini, ürün ya 
da hizmet kalitesi açısından olumlu sonuçlar doğurmakta ve 
dolayısıyla işletmeye fiyat veya karlılığın artması 
konularında rekabet avantajı sağlamaktadır (Prothero & 
McDonagh, 1992; Özkaya, 2010).  

Yeşil pazar stratejileri, yalnızca çevreye verilen zararın 
azaltılmasını değil, aynı zamanda işletmelerin marka 
değerini ve toplumsal güvenilirliğini artıran bir unsur hâline 
gelmiştir. Pek çok işletme, ürün ve hizmetlerinde bir 
farklılaşma yaratmak ya da bu ürün ve hizmetlere katma 
değer kazandırmak amacıyla sosyal, etik ve çevresel 
bakımdan duyarlı uygulamalarını tüketiciye aktarmakta ve 
bu sayede “çevreye duyarlı sosyal sorumluluk anlayışı”na 
sahip işletmeler olarak algılanmayı hedeflemektedir. 
Nitekim benzer şekilde, BOSCH firması üzerine yapılan bir 
araştırmada da, markanın çevre dostu teknolojiler 
aracılığıyla sürdürülebilirlik mesajlarını güçlü biçimde 
ilettiği ve bu yolla tüketici nezdinde çevre bilincini artırarak 
marka algısını pekiştirdiği sonucuna (Güntay, 2020). Bu tür 
bulgular, çevreci stratejilerin işletmelere yalnızca rekabet 
avantajı değil, uzun vadeli marka itibarı sağladığını da 
göstermektedir.  

Sonuç olarak, yeşil pazarlama stratejilerinin uzun vadede 
çevresel sorunların çözümüne katkı sağlamak için etkili bir 
araç olarak değerlendirilmektedir. Ancak, bu reklamların 
somut eylemlerle desteklenmesi ve şeffaf bir iletişim 
yaklaşımı benimsemeleri gerekmektedir. İşletmelerin bu tür 
stratejilerle yalnızca kâr elde etmeyi değil, gerçek anlamda 
çevreye katkı sağlamayı hedeflemeleri, yeşil pazarlama 
uygulamalarının güvenilirliğini ve uzun vadeli etkisini 
artıracaktır. Bu doğrultuda, yeşil pazarlama reklamları, 
toplumu çevreci bir kültür benimsemeye yönlendirerek 
sürdürülebilir bir geleceğin inşasında önemli bir rol 
oynayabilecektir. 
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Bu çalışmada yalnızca Türkiye’de yayınlanan sınırlı sayıda 
reklam örneği değerlendirilmiştir. Bulgular, daha geniş veri 
kümeleri ve farklı ülke karşılaştırmaları ile 
derinleştirilebilecektir. Çalışmada çevreci reklamların 
ilettiği mesajlar, nitel içerik ve semiyotik analiz 
yöntemleriyle değerlendirilmiş olmakla birlikte, gelecekte 
yapılacak çalışmalarda bu analizlerin farklı yöntemlerle 
desteklenmesi, konunun daha geniş bir bakış açısıyla 
incelenmesine olanak sağlayacaktır. Özellikle nicel 
yöntemlerin kullanılmasıyla, tüketicilerin bu reklamlara 
verdikleri tepkiler, çevreci tutum değişimleri ve satın alma 
davranışları ölçülebilir. Yine, farklı sektörlere yönelik 
yayınlanan yeşil reklamlar, sektörel farklılıklar gözetilerek 
karşılaştırmalı analiz yoluyla incelenebilir ve bu reklamların 
tüketiciler üzerindeki etkileri değerlendirilebilir. Bu tür 
çalışmalar, pazarlama stratejilerinin etkinliğini artırmakla 
kalmayacak, aynı zamanda çevreye yönelik mesajların daha 
bilinçli ve etkili bir biçimde iletilmesine de katkı 
sağlayacaktır. 
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Extended Summary 

Purpose 

This study examines green marketing strategies in Turkey 

and the impact of environmentally friendly advertisements 

on raising individual and social awareness. Consumers' 

sensitivity to environmental issues has led businesses to 

develop strategies focused on environmental sustainability. 

In the study, the environmentally friendly messages of 

Turkish businesses to consumers through advertisements are 

important in terms of promoting environmental awareness 

and creating social awareness. The slogans, discourses and 

metaphors used in advertisements reflecting green 

marketing strategies serve these strategies of businesses in 

terms of their meaning and content. In this study, the content 

of the social messages given by businesses through 

advertisements while fulfilling their environmental 

responsibilities is evaluated in detail and the contribution of 

these messages to individual and social awareness is 

revealed. In addition, how the layers of meaning of such 

advertisements are constructed and what kind of perception 

they create in consumers are analyzed in depth. 

 Literature Review 

The strong impact of the concepts of “sustainability” and 

“environmentally friendly” on consumer purchasing 

behavior has led businesses to use these concepts more and 

more frequently in their marketing strategies. Slogans such 

as “green”, “zero waste”, “recyclable”, “green”, “eco-

friendly”, “environmentally friendly”, “sustainable” and 

“thinking about your future” have become essential 

elements of businesses' marketing activities. Considering 

the environmental concerns and sensitivities of the society, 

businesses follow strategies to produce environmentally 

friendly and green products.  

In order to increase consumer awareness in Turkey, 

businesses prepare advertisements with individual and 

social messages through environmentally friendly 

advertisements. Especially the advertisements prepared with 

humorous and emotional content reach a wide audience and 

create environmental awareness on consumers. For 

example, advertisements emphasize the recycling of plastic, 

paper and other recyclable products and thus aim to create 

an environmentally friendly brand image. Since conscious 

consumers who are concerned about the future of the world 

are turning towards environmentally friendly products, 

businesses that evaluate this sensitivity of consumers 

develop marketing strategies that can appeal to 

environmental awareness. Green advertisements, which 

explain these strategies, appeal to environmental awareness 

in individuals and contribute to increasing social 

responsibility. 

Methodology 

The subject of this study is the green market advertisements 

published by large enterprises in recent years on 

environmental issues. The individual and social messages 

given in the advertisements are explained through 

qualitative content analysis and semiotic methods. The 

multidimensional meanings of environmentally friendly 

messages given through discourses, metaphors and symbols 

in the content of the advertisements were analyzed and their 

effects on consumers were evaluated. 

Findings 

In this study, the environmentally friendly advertisements of 

large enterprises that have recently been broadcast on 

national television screens have been examined and these 

advertisements, which draw attention to environmental 

problems and create individual and social awareness, have 

been analyzed and the messages given have been evaluated 

by qualitative content analysis and semiotic analysis 

method. In line with the purpose of the study, the content 

and linguistic elements presented in these advertisements 

were examined in detail and the content of the messages 

intended to be given to the society, the metaphors, symbols 

and main discourses used were analyzed. In these 

advertisements, the meanings of the messages intended to be 

conveyed to individuals within the framework of green 

marketing strategies were revealed and explained. The 

advertisements analyzed in the study contain strong 

environmentally friendly messages that aim to raise 

awareness of individual and social responsibility. For 

example, Garanti BBVA's “Lake Van Monster” themed 

advertisement symbolized environmental pollution with a 

“monster” metaphor and encouraged social unity to solve 

this problem. The slogan “Out of love for the homeland”, 

which was used in the ad, created a strong emotional bond 

with the viewers by adding a national responsibility 

perspective to environmental awareness. Turkcell's 

advertisement with the slogan “These are all Turkcell 

actions” humorously associates cultural habits with 

corporate sustainability practices. In the ad, individual 

recycling habits (for example, using old tires as flower pots) 

are presented as a symbol of an eco-friendly lifestyle and the 

environmentally friendly image of the company is 

strengthened.   

The metaphors, symbols and humorous narrative style used 

concretize environmental problems and aim to raise the 

awareness of individuals for the solution of these problems. 

Metaphors such as “Lake Van Monster” and “From Garbage 

to Electricity”, discourses such as “Blue Breath” and 

“Technology for Life” enable the individual to focus on 

environmental problems and strengthen the emotional bond 

between the individual and the environment. These 

messages emphasize the environmental problem as a social 

problem and call on individuals to actively participate in the 

struggle against this problem.  The general aim of these 

advertisements is to increase the sensitivity of individuals to 

environmental problems, to encourage the preference of 

environmentally friendly products and at the same time to 

increase the competitiveness of businesses in the market. 
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ÖZ 

Bu çalışmada, modern yazılım firmalarının değerlemesini etkileyen faktörlerin belirlenmesi amaçlanmaktadır. 

Bu doğrultuda, NASDAQ’da işlem gören ve yazılım sektöründe faaliyet gösteren 97 şirket üzerinde bir analiz 
gerçekleştirilmiştir. Çalışma kapsamında gerekli verilerin tespit edilmesi amacıyla öncelikle bir soru seti 

oluşturulmuş ve bu soruların yanıtlarına ulaşmak için nitel araştırma yöntemlerinden içerik analizi yöntemi 

kullanılmıştır. Bu süreçte, belirlenen şirketlerin resmi internet siteleri, faaliyet raporları, finansal raporları ve 

sürdürülebilirlik raporları detaylı bir şekilde incelenmiştir. Araştırmanın analiz aşamasında ise çoklu doğrusal 

regresyon yöntemi uygulanmıştır. Analiz bulgularına göre, bağımsız değişkenler arasında yer alan çalışan 

sayısındaki artış, mühendis kadrosu, teknolojik yetkinlik, maddi olmayan duran varlıklar, personel gelişim 

kalitesi, büyüme stratejisi, risk yönetimi çalışmaları, bağış ve sosyal sorumluluk faaliyetleri, satış büyümesi ve 

net kâr artışı gibi unsurların yazılım firmalarının değerini anlamlı bir şekilde etkilediği belirlenmiştir. 
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A B S T R A C T 

This study aims to determine the factors affecting the valuation of modern software companies. In this 

direction, an analysis was carried out on 97 companies traded on NASDAQ and operating in the software 

industry. To determine the necessary data within the scope of the study, a set of questions was first created and 

the content analysis method, one of the qualitative research methods, was used to reach the answers to these 

questions. In this process, the official websites, annual reports, financial reports and sustainability reports of 

the identified companies were analyzed in detail. In the analysis phase of the research, the multiple linear 

regression method was applied. According to the findings of the analysis, it was determined that the increase 

in the number of employees, engineer staff, technological competence, intangible fixed assets, staff 
development quality, growth strategy, risk management activities, donation and social responsibility activities, 

sales growth and net profit increase, which are among the independent variables, significantly affect the value 

of software companies. 
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1. Introduction 

Valuation means the allocation of value by the valuation 

subject in most cases in the form of a monetary value 

(Matschke et al., 2010:3). Valuation, on the other side, is 

briefly the process of predicting the market’s prices. In other 

words, valuation is the process of a series of analytical 

procedures used to determine the value of the object subject 

to valuation (Ho et al., 2011:2097). Here, the object subject 

to valuation is for the valuation process. In a broader sense, 

to reach the most accurate result possible as a result of the 

valuation process, it is necessary to identify the dynamic 

drivers in the market of the object subject to valuation 

(Gilbertson & Preston, 2005:126). 

Companies are organizations combining different sources 

and assets to improve, produce, to sell their products. As 

well as monetary assets such as property, facility to 

equipment, it also consisted of intangible assets such as 

information assets, customer networks, brands, patents, etc. 

(Sandner, 2010:35).  What cannot be measured cannot be 

managed (Kamath, 2015:108). To manage companies 

effectively, it is obligatory to determine their value. Firm 

valuation is the process by which the value of the firm is 

determined, with the buyer and seller determining the value 

of the firm, with certain pressures that drive them to buy and 

sell, which is based on their value judgments and skills as 

negotiators (Corelli, 2017:3). To obtain the best results 

while determining the value of the firm, it is necessary to 

take consider in monetary and intangible assets of the firm. 

In the age of information informatics, the main actors of 

production are no longer land and capital. The most 

important production actors of the age are information and 

technique. With the emergence of the information economy, 

intangible assets have started to be defined as the elements 

that enable economic growth for companies and core value 

creators (Jorgenson & Stiroh, 2000; Oliner & Sichel, 2000). 

The recently published literature shows that productivity 

growth in companies is dependent on intangible assets rather 

than material assets (Corrado et al., 2009; Corrado et al., 

2016; Marrano et al., 2009; Dal Borgo et al., 2012; Jona-

Lasinio et al., 2011; Inklaar et al., 2005). For this reason, 

having information and keeping it under control is very 

important for businesses in economic terms (Bingol, 2016). 

The importance of intangible asset valuation has increased 

at the same rate due to the importance of intangible assets in 

recent years for enterprises. King and Henry (1999) point 

out that big banks give loans more easily to companies that 

are secured by trade names and patents, not by the traditional 

assets of corporations. 

Within the scope of the research, the valuation of software 

types among intangible asset types has been focused. In all 

sectors of today's economy, software has a very important 

place. Software can be bought and used from outside as 

needed and can be produced within the company. In the 

research, it is included to determine the factors that affect 

the economic values of the companies producing the 

software. These companies can use the software they 

produce both in their own bodies and sell it commercially. 

For this reason, accounting standards for the processing of 

software costs are important. 

Unlike machines that weaken and wear out due to their use, 

the strengthening of software over time reveals special 

situations in their accounting. In other words, it gets stronger 

as software is used, and it evolves as the number of users 

increases (this concept is commonly referred to as the 

network effect). Therefore, the critical parameter for 

strengthening software is not only time but also features 

associated with its use contrary to what current accounting 

standards predict. 

Brooks (1995) says that fixing a flaw in software has an 

important chance (20-50%) to uncover or fix another flaw. 

Lehman (1996) stresses that the software used must be 

constantly adapted otherwise it becomes less and less 

satisfactory. This dilemma between Brooks and Lehman 

about the software market is paradoxical. One argues that if 

the system is not changed, the system will lose its 

functionality over time; the other argues that when changes 

are made, functionality increases but the system wears out. 

(Ben‐Menachem & Gavious, 2007:121). 

As mentioned earlier, valuing software is crucial for a 

company's financial well-being. While the literature 

contains numerous sources on assessing intangible assets, 

studies specifically focusing on software valuation remain 

scarce. This research aims to identify the key factors 

influencing software valuation. To achieve this, a dataset 

was compiled using content analysis, a qualitative research 

method. The first section of the study provides a theoretical 

examination of internet-based companies and the factors 

considered in their valuation. The second section presents 

the analysis and findings derived from the data set created 

within the scope of the research. 

2. Internet Based Companies and Valuation 

Since the second half of the 1990s, with the increasing 

importance of the internet, many researchers and 

practitioners have emphasized that the "new economy" era 

has begun (Stiroh, 1999; Damodaran, 2001; Kettel, 2002; 

Jansen & Perotti, 2002; Core et al., 2003). As can be seen, 

the new economy paradigm is not an idea put forward by a 

single author, and there is a wide range of ideas under the 

title of new economy. According to the literature, the most 

distinctive feature of the new economy is its focus on 

globalization and expanding information technology. 

Basically, the new economy has three distinguishing 

features compared to the traditional economy. These are 

(Herzenberg et al., 2000:2); 

• Globality 

• Intangible assets (ideas, information, 

relationships...) 

• A dense connection.  

These three characteristics create a new type of marketplace 
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and society. In the new marketplaces created by the new 

economy, internet companies have become the structures 

that shape the economy. An Internet company is the 

company that derives most or a significant portion of its 

revenues from the internet or conducts its basic activity over 

the internet. Typical examples of this kind of companies are 

businesses that sell goods over the internet and organizations 

that offer various services over the internet (Zarzecki, 

2010:106). It is not easy to distinguish between internet 

companies. In order to distinguish internet companies from 

other new economy companies (telecommunications, etc.), 

the following method has been preferred in the USA. 

According to this method, a company must generate at least 

51% of its revenues from the Internet in order to be included 

in the Internet Stock Index (ISDEX), which is traded on the 

US stock exchanges.The purpose of this preferred method is 

to distinguish between companies that can survive without 

the internet and companies that cannot (Anbar, 2007:71).  

In the literature, there are many valuation methods that are 

accepted as suitable for traditional companies. However, the 

same is not valid for internet companies. It is difficult to 

value internet companies for many reasons. The following 

are the main reasons (Guo & Zmeskal, 2016:4); 

• Internet companies suffer losses due to high 

marketing costs at the beginning of their operations. In 

addition, they earn revenues that can only be called 

symbolic. This significantly reduces their profits. 

• Since internet companies are in a constantly and 

rapidly developing market, many companies that cannot 

keep up with this speed of the market cannot continue their 

lives. For this reason, very few of the internet companies 

have long performance favors required for valuation. 

• The Internet industry is characterized by high 

uncertainty.  

An analysis of the aforementioned factors reveals that most 

companies in the internet industry generate minimal or even 

negative profits. Additionally, only a limited number of 

these companies have a sufficiently long track record of 

performance. Given the high level of uncertainty they face, 

estimating and comparing their earnings, related 

performance indicators, and cash flows is significantly more 

challenging than usual. In their 2016 report, Ferreri and 

Grande highlighted the difficulty in determining the 

appropriate useful life for valuing internet companies. It 

remains unclear whether the valuation should be based on 

physical, functional, technological, economic, or legal 

lifespan. This uncertainty arises from the fact that 

approximately 80% of the assets of internet companies are 

intangible. Despite the challenges in valuing internet-based 

firms, this process is essential. In recent years, investors 

have increasingly directed their funds toward stocks of 

rapidly growing and highly uncertain companies, 

particularly those in the internet and technology sectors 

(Goedhart et al., 2016:1). Therefore, it is crucial to establish 

appropriate valuation methods to determine the true worth 

of internet companies. While numerous studies have been 

conducted on traditional firms to identify the variables 

influencing firm valuation, similar research has emerged 

with the expansion of internet companies and the rising 

investment in this sector. 

3. Literature Review 

Due to the fact that the history of Internet-based companies 

does not last for many years, academic studies related to the 

valuation of companies in this sector do not have a long 

history. When the literature on the subject is examined, 

Higson and Briginshaw (2000), one of the first studies in the 

field, evaluated Amazon and Freeserve. They found that 

methods such as price/income or price/earnings traditionally 

used in the valuation process they have made on these 

internet-based companies are not very descriptive. Higson 

and Briginshaw pointed out that the only way to value 

companies in the internet industry is to try to predict the cash 

flows that these businesses will generate. Schwartz and 

Moon (2000) aimed to find a solution to the valuation 

problem of internet-based companies in their studies 

conducted in the same year. As a result of their analyses in 

line with this objective, they developed a model based on 

assumptions about the expected rate of revenue growth and 

expectations about the company's cost structure. After these 

pioneering studies, following these pioneering studies, 

Isimbabi (2002) examined the discounted cash flow model 

and the real option model in detail in his study, which is 

intended to serve as a textbook on the valuation of internet 

stocks. In addition to these, he also included empirical 

studies and pointed out the factors that are important in the 

valuation of internet stocks. Kettel (2002), in his work on 

how the internet and technology shares can be valued more 

accurately, reviewed traditional methods and emphasized 

their shortcomings in valuing internet shares. In addition, he 

proposed new methods that can be used in the valuation of 

the new economy. McCahery and Renneboog (2004) 

investigated models that can be used to evaluate companies 

operating in different fields such as biotechnology 

companies and internet-based companies in their study 

aiming to give a new perspective to the valuations of high-

tech companies. Ben-Menachem and Gavious (2007) 

presented a quantitative valuation method that allows the 

fair value of the software to be based on all costs incurred 

by the system. According to this method, costs are collected 

by an automated tool and stored in the inventory system of 

enterprise software assets. They added the impact of the 

relative importance of each module to the business to the 

total costs. Kossecki (2009) investigated the relationships 

between brand, loyalty, trust and valuation in his study, 

which aimed to identify selected problems related to the 

valuation and value creation of social networking services 

from internet companies. In this context, he compared 

traditional methods in the valuation of social media 

companies. As a result, he tried to understand how company 

value is created by defining his own model. Zarzecki (2010) 

concluded that reduced cash flows and real options 
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approaches can also be used to evaluate the new economy in 

their work, which they aim to prepare a theoretical basis for 

potential methods that can be used in the valuation of 

internet companies. However, they emphasized that internet 

companies should be analyzed with dynamically changing 

markets and high flexibility in mind. Aghabekyan (2010), in 

his work under the name of a value-conformity research, 

examined the financial and non-financial factors associated 

with the market value of Internet-based companies included 

in the NASDAQ QNET index. He used the Smallest Squares 

(OLS) method in his review. Kemper (2010), in his work 

aimed at providing an innovative perspective on the 

limitations of traditional valuation, has examined the effects 

of the internet network on valuation. He has built his scope 

of work on how valuation can be done in the software market 

and has developed a model for it. Ho et al. (2011) have 

emphasized that it is very difficult to evaluate internet 

companies and have aimed to create a model to evaluate 

these companies. They analyzed samples of 52 internet-

based companies with the model they created as a mixture 

of data enveloping analysis and multiple valuation methods. 

As a result of the analysis, they determined that the model 

they created was 70% successful in valuing internet 

companies. Huarng and Yu (2011) tried to determine 

whether internet firms are valuable enough to be promising 

or not and analysed whether they are preferred over other 

firms. While conducting the analysis, they determined that 

internet companies formed an economic bubble in 2000 and 

analysed before and after this year. As a result of the 

analyses, they concluded that internet companies were 

overvalued before the economic bubble, but afterwards they 

were at reasonable value and emphasised that they are a 

suitable investment option for investors. Wisniewski (2015) 

reviewed the valuation criteria of global social media 

companies in his research on the valuation of publicly traded 

social media companies. He has also examined the 

investment case for social media against the backdrop of 

other equity markets. Özkara (2018) aimed to evaluate 

traditional methods in the valuation of internet companies 

and to test the new method with an application by 

investigating a method that can be an alternative to these 

methods. For this purpose, Schwartz and Moon tested the 

model, which he created by making additional 

improvements to the method, with an application on 

Facebook. As a result of the application, it was concluded 

that the model was open to improvements and successful. 

Moro Visconti (2020) examined these assets under the 

headings of technology, marketing and internet in his work 

in which he explained the valuation of intangible assets in 

detail. He focused on the methods of valuing intangible 

assets, which he examined under separate headings, and 

explained their differences from traditional methods of 

valuing assets. Vergili and Çonkar (2020) aimed to evaluate 

Twitter by regression method from social media network 

companies operating in the information technology sector in 

their studies. In this context, they have worked on 65 

companies traded in NASDAQ. As a result of the analysis, 

they calculated the share value of Twitter as 27,9$. Keskin 

(2021), in his study of the academic literature on company 

valuation, developed a method based on the evaluation of 

reduced cash flows and relative valuation techniques. As a 

case study, he made a valuation application in a Turkish 

company in the telecommunication sector. As a result of the 

analysis, the results of the valuation were compared with the 

Borsa Istanbul price of the company and it was determined 

that similar results were obtained. 

As can be seen above, some of the studies on valuation of 

companies are aimed to determine whether traditional 

valuation methods can correctly valuate new economy 

companies or not and in addition to this, they have tried to 

develop new methods. "Several studies have sought to 

examine the relationship between the market valuation of 

Internet companies and a range of financial indicators (e.g., 

revenue, book value, expenditures) as well as non-financial 

factors (e.g., user traffic, customer base size, managerial 

competencies, and strategic alliances)." 

4. Variables Used in Appraisal of Internet 
Companies 

4.1. Financial Variables 

According to research on firms in traditional (non-

developing) sectors, where earnings are largely positive, the 

relationship between earnings (or earnings growth) and 

market values is positive. However, according to the 

valuation researches done on internet-based companies, it is 

seen that the company does not focus too much on its 

earnings. However, the studies do differ in the degree to 

which each of the financial variables is related to the 

company value (Isimbabi, 2002:19). 

Hand (2000) analysed the basic accounting statements 

describing the operations of Internet companies and related 

the results to stock market values. As a result of his analyses, 

he concluded that basic accounting data are related to firm 

value, although not linearly. In general, he found that the 

value of Internet firms has a linear relationship with both 

adjusted book value and adjusted net income, as recalculated 

under the valuation model used. 

Demers and Lev (2001) analysed the relationship between 

marketing expenses and R&D expenses and firm value in 

internet companies. According to their findings, since these 

items are related to customer acquisition and product 

development for Internet companies, investors tend to 

perceive them as capital investments rather than operating 

expenses.”Therefore, marketing expenses and R&D 

expenses do not affect the price/sales ratio in internet 

companies. 

Bartov et al. (2002) examined whether financial and non-

financial variables differ in the valuation of traditional firms 

and internet companies. As a result of their analyses, they 

found that earnings are more important in the valuation of 

traditional firms. More specifically, positive cash flows are 

important for both types of firms, while negative cash flows 
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are important for internet companies. 

4.2. Non-Financial Variables 

Rajgopal et al. (2002) emphasised the importance of using 

website traffic as a non-financial variable in the valuation of 

internet firms. In particular, website traffic is considered 

important in the valuation of internet firms because it 

provides information about consumers' interest in the 

website and is effective in the growth of B2C firms. 

Jansen and Perotti (2002) consider non-financial variables 

that influence the value of Internet firms, which they 

consider to be able to influence value in their work (website 

use, web traffic, the influence of financial analysts, 

managerial actions, strategic alliances, etc, stock options, 

etc.) are included in their analysis. According to their 

findings, web traffic is not a significant factor for the value 

of internet companies in contrast to the research done by 

Rajgopal and others. However, the comments of financial 

analysts have encouraged the overvaluation of internet 

stocks. Bartov et al. (2002) found that in addition to the 

financial variable results mentioned in the previous heading, 

non-financial variables (high risk warning, offer price, and 

percentage of total shares outstanding) are only important 

for internet companies. 

In his study, Isimbabi (2002) concluded that both financial 

variables (such as product development expenses and 

advertising and marketing expenditures) and non-financial 

factors (such as website traffic, strategic alliances, and brand 

awareness) play a significant role in the valuation of Internet 

companies. When the studies are examined, it is seen that 

the studies reach different results due to factors such as data 

sets used in the studies, model features and data limitations 

in methodologies. However, it would not be wrong to say 

that the importance of the role of non-financial variables in 

the valuation of internet companies is clear. Which non-

financial variable is effective or more important varies 

according to the data set used and the analysis method. 

5. Research Methodology 

5.1. Subject and Purpose of Research 

This research is aimed at identifying the factors that 

influence the valuation of software companies, particularly 

those that are internet-based and predominantly composed 

of intangible assets. The goal of the study is to determine the 

key factors that affect the valuation of modern software 

firms, assess their contribution to company value, and 

provide recommendations for valuation analyses in 

companies where intangible assets are a dominant factor. 

The research investigates the factors influencing the value 

of companies listed on NASDAQ and operating within the 

software industry. To establish the sample, the companies 

eligible for inclusion in the study were first identified. 

Particular attention was given to ensuring that the companies 

were software manufacturers and shared the same fiscal 

year. Out of the 153 companies initially considered, 97 were 

selected for inclusion in the study, as they met all the 

specified criteria, and all the required data was accessible. 

The list of related companies is available at 

https://topforeignstocks.com. 

5.2. Data Collection Method of Research 

Within the scope of the research, a set of questions was 

prepared in order to determine the factors affecting the value 

of companies operating in the software industry. A data set 

was created by carefully examining the official websites, 

published financial reports, annual reports and sustainability 

reports of 97 companies determined for the answers to the 

questions in the prepared question set. 

Data on sampling were analyzed by “content analysis 

method” from qualitative research methods. According to 

Berelson (1952), content analysis is a research technique for 

the objective, systematic and quantitative description of the 

content of open communication. Within the scope of the 

analysis in question, the data that is fundamentally similar to 

each other is combined within the framework of 

predetermined concepts and interpreted in a way that readers 

can understand. In this respect, in the process of applying 

content analysis, categorization is made between the data 

obtained after determining the subject and sample of the 

research, and then the results are interpreted by subjecting 

them to various analysis methods such as frequency 

distributions (İsbil et al., 2021: 124). 

5.3. Conceptual Framework of Research 

In the research, an attempt was made to determine the 

potential factors that affect the performance or market value 

of software companies. The conceptual model for this 

situation is as follows. To the variables used in the study, De 

Alwis shed light on what he prepared in 2007 (De Alwis, 

2007: 19-20). 

Table 1: Conceptual Framework of the Research 

Depended 

Variable 

Independed Variables 

V
a

lu
e 

o
f 

C
o

m
p

a
n

y
 

1. The number of engineer 

2. Maturity Level of Products 

3. Employee Growth 

4. Technology Capability 

5. Growth Strategy 

6. Studies on Risk Management 

7. Studies for Customer Satisfaction 

8. Number of Past Years in the Sector 

9. Academic Level of Management 

10. Staff Development Quality 

11. The Existence of Intangible Fixed Assets 

12. Donation and Social Responsibility 

13. Sales Growth 

14. Net Profit Growth 

15. R&D Growth 

16. Intangible Fixed Asset Growth 

As seen in Table 1, firm value is the dependent variable of 
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the research. In addition, 16 variables created by utilising De 

Alwis' study constitute the independent variable of the 

research.

Table 2: Definitions of Variables Used 

Variable Variable definition for this research 

The Number of Engineer Number of engineers working in software companies in 2021 

Maturity Level of Products The number of products successfully deployed in the market for more than 5 years 

Employee Growth Increase in the number of employees working in the relevant software company over the year 

Technology Capability The number of products offered by the software company in line with the latest technology 

Growth Strategy The ability of the software company to use partnerships and collaborations to access the latest 

technology, new markets, new service areas and grow in market share. 

Studies on Risk 

Management 
The ability of the software company to manage possible risks. 

Studies for Customer 

Satisfaction 
The ability of the software company to get jobs from the same customers as a result of whether it cares 

about customer feedback. 

Number of Years in the 

Sector 
Total number of years the software company has been active in this sector. 

Academic Level of 

Management 
Academic qualifications of senior management. 

Quality of Personnel 

Development 
Trainings supporting the development and motivation of personnel by the company, awards etc. 

The Existence of Intangible 

Fixed Assets 
Whether the software company has or does not have awards, patents and trademarks in any field. 

Donation and Social 

Responsibility 
The fact that the software company is involved in any corporate social responsibility project in 2021 or 

whether it has made any donations. The fact that the software company is involved in any corporate 

social responsibility project in 2021 or whether it has made any donations. 

Sales Growth Increase of sales of the software company in 2021 compared to 2020. 

Net Profit Growth The increase of the net profit achieved by the software company in 2021 compared to the year 2020. 

R&D Growth Increase of R&D spending by software company for 2021 compared to 2020. 

Intangible Fixed Asset 

Growth 
The increase of intangible assets that the software company has in 2021 compared to 2020. 

Table 2 provides explanations of the significance of the 

independent variables: number of engineers, maturity level 

of products, employee growth, technology capability, 

studies on risk management, studies on customer 

satisfaction, number of years in the industry, academic level 

of management, quality of staff development, presence of 

intangible assets, donations and social responsibility, sales 

growth, net profit growth, R&D growth and intangible asset 

growth. 

5.4. Question Set of the Research 

The questionnaire prepared for the research was based on De 

Alwis' 2007 study entitled "Analysis of factors affecting a 

business valuation model for software companies in Sri 

Lanka”. The question set consists of 3 main parts.  

Part A: This part of the question set consists of a few simple 

questions asked to understand whether the companies traded 

on the NASDAQ and operating in the software industry are 

within the scope of the research and to get to know the 

company. 

 Part B: The statements in this part of the question set 

generally consist of questions about understanding the 

intellectual capital of the firm. In this way, it is aimed to 

determine the effects of intellectual capital on the company 

value in companies operating in the software sector, which 

are known to be predominant and intangible assets with the 

results of this section.  

Part C: The questions that form this part of the question set 

consist of technical questions to understand the financial 

situation of the firm. Therefore, in addition to the intellectual 

capital of the company identified in section B, the financial 

data affecting the company's value are discussed in this 

section. 

Table 3: Matching Questions Involved in the Research  

Conceptual Framework Variable 

Work 

Scale Question 

Number The number of Engineer Part B Q-4 

Maturity Level of Products Part B Q-6 

Employee Growth Part B Q-1,2,3 

Technology Capability Part B Q-5 

Growth Strategy Part B Q-

15,16,17,18,19,20 Studies on Risk Management Part B Q-23,24,25 

Studies for Customer Satisfaction Part B Q-21,22 
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Number of Years in the Sector Part A Q-1 

Academic Level of Management Part B Q-7 

Quality of Personnel Development Part B Q-11,12,13,14 

The Existence of Intangible Fixed 

Assets 

Part B Q-8,9,10 

Donation and Social Responsibility Part B Q-26,27 

Sales Growth Part C Q -1,2 

Net Profit Growth Part C Q - 3,4 

R&D Growth Part C Q-5,6 

Intangible Fixed Asset Growth Part C Q-7,8 

Table 3 provides a conceptual framework of which variable 

is signalled by the questions in the question set prepared 

specifically for the research. It should be noted that some 

variables were tried to be measured with more than one 

statement. During the analysis, these variables were used by 

taking their averages. 

5.5. Analysis and Interpretation of Research Data 

Throughout the study, the data collected using a specifically 

designed question set were analyzed through statistical 

methods. In this context, the SPSS (Statistical Package for 

the Social Sciences) software, version 21.0, was utilized for 

data analysis. As part of the research analysis, the frequency 

and percentage distributions of the descriptive 

characteristics of the companies included in the study were 

first examined. Subsequently, regression analysis was 

conducted to identify the factors influencing firm value, and 

an attempt was made to develop a mathematical model. 

Descriptive Characteristics and Statistical Analysis of 

Software Companies Included in Research 

Among 153 software companies operating on NASDAQ, 97 

were selected for inclusion in the study. The frequency and 

percentage distributions of the questions in the question set 

of the companies included in the research are shown in Table 

4, Table 5 and Table 6.

Table 4: Frequency and Percentage Distributions Regarding the Descriptive Characteristics of Software Companies Included 

in Research 

Descriptive Feature  Distribution 

Amount(f) Percent(%) 

Number of Years in Sector Between 1-10 years 2 2,1 

Between 11-20 years 25 25,8 

Between 21-30 years 42 43,3 

Between 31-40 years 23 23,7 

More than 41 years 5 5,2 

Property Status Sole proprietorship 0 0 

Partnership 97 100 

Operational Markets Local 0 0 

International 0 0 

Both of them 97 100 

TOTAL  97 100 

Field of Activity Consultancy 18 18,6 

Software Development 97 100 

Cloud Management 28 28,9 

The Industry Served Health 16 16,5 

Entertainment 11 11,3 

Education 10 10,3 

Finance 12 12,4 

Informatics 49 50,5 

Business Management 36 37,2 

Other 28 28,9 

Note: The total number of responses varies for the service area and sector of activity questions, as these were designed as 

multiple-choice items allowing participants to select more than one option. 

As shown in Table 4, the distribution of years spent in the 

sector by the companies included in the study indicates that 

the highest proportion falls within the 21-30 year range 

(43.3%), while the lowest is within the 1-10 year range 

(2.1%). All software companies analyzed in the research 

operate under joint ownership. Additionally, they all provide 

services in both local and international markets. Although 

only software-producing companies were included in the 

study, some of these firms also offer consultancy services 

(18.6%) and cloud management services (28.9%). 

Analyzing the sectors in which these companies operate 

reveals that the highest service provision is in the field of 

information technology (50.5%), while the lowest is in the 

education sector (10.3%). 
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Table 5: Frequency and Percentage Distributions on Intellectual Capital of Software Companies Included in Research  

Feature  
Distribution 

Amount(f) Percent(%) 

Employee Growth 

Between 1-250 people 53 54,6 

Between 251-500 product 27 27,8 

Between 501-750 people 8 8,2 

Between 751-1000 people 2 2,1 

Between 1001 people and more 7 7,2 

The Number of Engineer 

Between 1-250 people 35 36,1 

Between 251-500 people 7 7,2 

Between 501-750 people 7 7,2 

Between 751-1000 people 23 23,7 

Between 1001 people and more 25 25,8 

Technology Capability 

Between 1-10 product 26 26,8 

Between 11-20 product 26 26,8 

Between 21-30 product 15 15,5 

Between 31-40 product 12 12,4 

41 product and more 18 18,6 

Maturity Level of Product 

Between 1-10 product 48 49,5 

Between 11-20 product 19 19,6 

Between 21-30 product 14 14,4 

Between 31-40 product 2 2,1 

41 product and more 14 14,4 

Academic Level of Management 

Bachelor’s degree 46 47,4 

Master 45 46,4 

PhD 6 6,2 

TOTAL  97 100 

An analysis of Table 5 reveals that, over the past year, most 

software companies included in the study experienced an 

increase in the number of employees within the range of 1-

250 people (54.6%). The number of engineers was also 

predominantly within the 1-250 range (36.1%). The 

technological capability of software companies was found 

to be distributed equally between 1-10 products (26.8%) and 

11-20 products (26.8%). Additionally, the maturity level of 

most products fell within the 1-10 product range (49.5%). 

Examining the academic background of top management 

within the analyzed companies shows that 46 executives 

(47.4%) hold an undergraduate degree.

Table 6: Frequency and Percentage Distributions on Intellectual Capital of Software Companies Included in Research-2 

Terms 
Yes No 

f % f % 

Does the business have any awards? 
68 

70,1 

27 

27,8 

Are there any patents the business has? 
59 

60,8 

38 

39,2 

Does the business have a brand?  
52 

53,6 

45 

46,4 

Does it engage in activities that support the development of business personnel? 
88 

90,7 

9 

9,3 

Are successful personnel rewarded by the business? 
74 

76,3 

23 

23,7 

Does the business treat its personnel with care about any discrimination-related issues? 72 25 
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74,2 25,8 

Does the business conduct a survey that measures staff satisfaction and loyalty? 
37 

38,1 

60 

61,9 

Does the company have a subsidiary? 
81 

83,5 

16 

16,5 

Are there organizations where the company is in cooperation? 
64 

66,0 

33 

34,0 

Has the company entered new markets in the last five years? 
37 

38,1 

60 

61,9 

Does the company have any offices or subsidiaries in countries identified as Tax Paradise? 
26 

26,8 

71 

73,2 

Did the business buy any company in 2021? 
47 

48,5 

50 

51,5 

Does the company pay dividends? 
52 

53,6 

45 

46,4 

Does the business offer its customers training support for product use? 
46 

47,4 

51 

52,6 

Does the business care about customer feedback? 
73 

75,3 

24 

24,7 

Has it fulfilled its commitments to customers in 2021? 
85 

87,6 

12 

12,4 

Has the company informed about the risks it faces? 
97 

100 
0 

Does the company have studies on risk management? 
32 

33,0 

65 

67,0 

Is there a CSR project in which the business is involved? 
67 

69,1 

30 

30,9 

Has the business also received any donations or social assistance in 2021? 
65 

67,0 

32 

33,0 

In Table 6, the frequency and percentage distributions of the 

software companies included in the study continue to be 

analyzed to assess their understanding of intellectual capital.  

5.6. Research Model 

At this stage, the study aims to identify the factors 

influencing the value of software companies, which form the 

core focus of the research, and to develop a mathematical 

model based on these findings. Multiple linear regression 

methods were employed to construct the model. Before 

conducting the tests, all variables included in the analysis 

were examined to ensure their compliance with the 

assumptions of the multiple linear regression method. These 

assumptions are set out below (Field, 2009); 

• All of the variables must have normal distribution. 

• There must be a linear relationship between 

variables. 

• There should be no multicollinearity between the 

variables. 

• There should be no extremes in the observation 

values. 

• Errors of estimates should be distributed normally. 

• Must be co-variance (homoscedasticity). 

• Mistakes should be independent of each other. 

Within the scope of the research, multiple model analyses 

were conducted using independent variables defined within 

the conceptual framework to determine the most suitable 

company valuation model. Among these, the model with the 

highest explanatory power was selected. The dependent and 

independent variables used in the analysis are listed below. 

Dependent Variable: Company Value / Interest, 

Depreciation and Pre-tax Profitability (EV/EBITDA) 

Independent Variables:                       

• Employee growth (EG) 

• Number of engineers (NE) 

• Technology ability (TA) 

• Intangible assets (IA) 

• Staff development quality (SDQ) 
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• Growth strategy (GS) 

• Studies on risk management (SRM) 

• Corporate social responsibility (CSR) 

• Sales Growth (SG) 

• Net profit growth (NPG) 

The EV/EBITDA multiplier was selected from the market-

based valuation methods as the dependent variable. Due to 

the fact that the general approach of market-based methods 

is conducive to the comparison of the valuation company 

with similar qualified companies on the market, it was 

deemed appropriate to choose one of these factors as a 

dependent variable within the scope of the research. 

The main reason for determining the EV/EBITDA rate as an 

independent variable is to add tax, depreciation and interest 

costs to the net profit item, it is a ratio that makes the 

denominator relatively free from the effects and sectoral 

effects of the operational and financial structure specific to 

the company and therefore more comparable. Bancel and 

Mitto (2014) surveyed 10 appraisers in 365 European 

countries with CFO or equivalent titles to gain some insights 

into valuation practices. According to the results of this 

study, 83% of the appraisers used the EV/EBITDA value in 

the applications. 

 

Chan and Lui (2010) stated that the EV/EBITDA ratio is 

suitable for industries where cash flow is important and 

capital expenditures are large and irregular. They have listed 

these industries as telecommunications, software, energy, 

utilities, etc. In addition, stressing that capital expenditure 

requirements will differ from sector to sector, they stated 

that the EV/EBITDA rate can only be used when comparing 

companies in the same sector. 

The literature was reviewed and the fact that the 

EV/EBITDA ratio was used in many valuation applications 

in the software industry was effective in determining the 

dependent variable of the research as EV/EBITDA 

(Trusculescu et al., 2015:20, 7; Machholm and Heimann, 

2022:18-19). EV/EBITDA rates of 31.12.2021 of the 

companies that constitute the sample of the research were 

obtained from https://finbox.com/ . 

Table 7: Descriptive Statistics of EV/EBITDA Rate 

 N X̄ SS Min. Max 

EV/EBITDA 97 74,5 110,24 0,20 365,20 

Before applying the multi-linear regression test, it was 

checked whether the variables showed normal distribution. 

Then it was examined whether the relationship between 

variables was linear. These assumptions appear to be 

appropriate. Then the analysis began. Other assumptions 

were checked at the analysis stage. 

Table 8: Company Value Independent Variables Correlation 
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EV/ 

EBITDA 

           

SDQ  1,000          

GS  0,134 1,000         

SRM  0,016 0,439 1,000        

SG  0,184 0,273 0,050 1,000       

NPG  0,066 0,162 0,236 0,339 1,000      

NE  0,316 0,421 0,361 0,387 0,013 1,000     

EG  0,209 0,208 0,232 0,073 0,040 0,366 1,000    

IA  0,394 0,124 0,513 0,067 0,243 0,366 0,337 1,000   

CSR  0,177 0,348 0,470 0,166 0,166 0,412 0,232 0,308 1,000  

TA  0,262 0,428 0,355 0,374 0,115 0,702 0,341 0,276 0,464 1,000 

According to the corrected R2 value shown in Table 9, 

independent variables included in the model are shown to 

explain the dependent variable by 0.76. 
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Table 9: Company Value Model Summary-ANOVA 

Model Özeti ANOVA 

R2
Adjusted Std. Error of 

the Estimate 

Durbin 

Watson 

F Sig 

(p) 

0,76 54,24 2,01 31,051 0,000 

However, it was concluded that the sig (p) value of the 

ANOVA test is 0,000 and that at least one of the independent 

variables significantly affects the dependent variable. 

Table 10: Company Value Model Regression Analysis 

Coefficients 

Independent 

Variables 

Standardized * 

Coefficients Beta 

t Sig 

(p) 

VIF 

SDQ 0,295 4,128 0,000 2,027 

GS 0,464 7,284 0,000 1,606 

SRM 0,402 5,546 0,000 2,082 

SG 0,115 1,913 0,059 1,425 

NPG 0,404 6,574 0,000 1,499 

NE 0,145 1,771 0,080 2,154 

EG 0,119 2,006 0,048 1,398 

IA 0,152 1,821 0,072 2,381 

CSR 0,437 6,682 0,000 1,698 

TA 0,243 3,216 0,002 2,266 

Not: * Due to the difference in measurement levels between 

variables, “standardised beta coefficients” were used when 

interpreting the results of multiple linear regression analysis. 

Above are the tables showing the results of the multiple 

linear regression test applied to create the firm value model. 

Table 8 shows the correlation results of independent 

variables that affect the company value. The values in this 

Table and the VIF values in Table 10’ are examined together 

to help understand whether there is a multiple connectivity 

problem in regression analysis. Correlation values are not 

greater than 0.800 (Berry and Feldman, 1985) and VIF 

values are below 2,5 (Allison, etc. 1999) shows that there is 

no problem of multiple connectivity. Cooks Distance test 

was performed to check for the assumption that says there is 

no extreme value. The fact that the maximum value as a 

result of this test is not over 1 indicates that there is no end 

value in the research data (Cook and Weisberg, 1982). No 

extreme values were found in the research data. It has been 

determined that errors are normally distributed from the 

generated Histogram Table. Finally, after determining that 

the observation values have equal variance and the errors are 

independent of each other, it was seen that there was no 

problem in the suitability of the research data for multiple 

linear regression analysis. 

When Table 10 is continued to be analysed, it is seen which 

variables have what kind of an effect on the dependent 

variable. According to this table; 

• In software companies, the quality of personnel 

development has a significant positive effect on the 

company value (p= 0,000). The 1-unit standard 

deviation change on the quality of personnel 

development causes an increase in the value of 

software companies up to 295 units of standard 

deviation. 

• The growth strategy of software companies has a 

significant effect on the company value (p=0,000) 

and positive effect. The 1-unit standard deviation 

change on the growth strategy causes an increase in 

the value of software companies up to 464 units of 

standard deviation. 

• The work of software companies on risk has a 

significant effect on company value (p=0,000) and 

positive direction. The 1-unit standard deviation 

change on the company's work on risk causes an 

increase in the value of software companies up to 

402 units of standard deviation. 

• In software companies, sales growth has a positive 

effect on firm value at the statistical trend level (p 

= 0.059). This finding is just above the statistical 

significance threshold, indicating a situation often 

referred to as “borderline significance” or “trend” 

in the literature (Di Leo and Sardanelli, 2020; 

Andrade, 2019). In this context, it has been 

observed that a 1-unit standard deviation increase 

in sales growth can be associated with a standard 

deviation increase of approximately 115 units in 

firm value. The result obtained shows a 

relationship trend in favor of the hypothesis and 

should not completely exclude the random effect 

(Kwak, 2023). 

• Net profit growth of software companies has a 

significant effect on the company value (p=0,000) 

and positive direction. The 1-unit standard 

deviation change over net profit growth leads to an 

increase in the value of software companies up to 

404 units of standard deviation. 

• In software companies, the number of engineers 

shows a positive efect with firm value at a marginal 

level of significance (p = 0.080). Although this 

value exceeds the conventional 0.05 threshold, it 

falls within the range of borderline significance 

often accepted in social sciences (Di Leo & 

Sardanelli, 2020; Andrade, 2019). As Benjamin 

and Berger (2019) suggest, p-values up to 0.10 can 

be interpreted as marginally significant based on 

the research context. A one-unit standard deviation 

increase in the number of engineers is associated 

with a 145-unit increase in firm value. 

• Employee growth of software companies has a 

significant effect on company value (p=0,048) and 

positive direction. The standard deviation change 
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of 1 unit over employee growth causes an increase 

in the value of software companies up to 119 units 

of standard deviation. 

• In software companies, intangible assets exhibit a 

positive effect with firm value at the level of 

statistical trend (p = 0.072). Although this result 

does not fall below the conventional significance 

threshold of 0.05, it is situated within the range 

typically referred to as “borderline significance” or 

“marginal significance” in the literature (Di Leo & 

Sardanelli, 2020; Andrade, 2019). Specifically, a 

one-unit standard deviation increase in intangible 

assets is associated with an estimated 152-unit 

increase in the standard deviation of firm value.  

• The donation and social responsibilities of software 

companies have a significant effect on the company 

value (p=0,000) and positive direction. The 1-unit 

standard deviation change over donation and social 

responsibility causes an increase in the value of 

software companies up to 437 units of standard 

deviation. 

• The technology ability of software companies has a 

significant effect on the company value (p=0,002) 

and positive direction. The 1-unit standard 

deviation change over technology capability causes 

an increase in the value of software companies by 

up to 243 units of standard deviation. 

According to the applied results of multiple linear regression 

test, the firm value model is as follows. 

Y = β + β1X1 + β2X2 + β3X3 + …. + βnXn 

EV/EBITDA = 59,6 + ,295 (SDQ) + ,464 (GS) + ,402 

(SRM) + ,115 (SG) + ,404 (NPG) + ,145 (NE) + ,119 (EG) 

+ ,152 (IA) + ,437 (CSR) + ,243 (TA) 

6. Conclusion And Recommendations 

The growth of knowledge-based industries over time has 

raised several questions regarding the valuation of firms 

operating in these sectors. Key concerns include identifying 

the most appropriate valuation methods, determining the 

factors influencing company value, and understanding the 

criteria for selecting these methods. The primary reason 

behind these questions is the distinct asset structure of 

knowledge-based industries compared to traditional 

industries. Factors such as the dominance of intangible 

assets, reliance on internet-based operations, and the 

prevalence of network effects make valuation a critical issue 

for companies in these industries. Traditional valuation 

methods often prove insufficient, as they fail to incorporate 

various elements that significantly impact firm value, 

necessitating a reassessment of these approaches. 

The software industry is a prominent example of a 

knowledge-based sector, where the primary activity is 

software development. Various intangible factors, including 

the software development process, storage conditions, and 

marketing strategies, influence a firm's value. To accurately 

assess firm value, these factors must be thoroughly 

analyzed. The results of the multiple linear regression 

analysis conducted in this study indicate that intellectual 

capital has a significant impact on firm valuation. In 

knowledge-intensive sectors such as software, the 

prominence of technology and the highly competitive 

market environment compel firms to develop effective 

strategies and differentiate themselves from competitors. 

According to the findings, factors such as employee growth, 

number of engineers, technological capability, intangible 

assets, growth strategy, quality of staff development, risk 

management initiatives, corporate social responsibility 

activities, sales growth, and net profit growth have a positive 

and significant impact on firm value. These results highlight 

the crucial role of intellectual capital components in the 

development and valuation of firms in the software industry. 

When evaluated in general, the research results gave 

satisfactory answers to the purpose of the study and the 

research questions developed within the framework of this 

purpose. Therefore, it is possible to say that the objectives 

of this study have been achieved. The results are also 

consistent with the results obtained by De Alwis (2007), 

which is in literature and sheds light on this study. It is 

thought that the results obtained fill important gaps in the 

finance literature on the factors affecting firm value in the 

software industry, which is one of the knowledge-based 

sectors where intangible assets are concentrated. Therefore, 

it can be stated that the findings obtained provide important 

contributions to knowledge-based sectors. 

In addition to all these, it has been observed that there is a 

great deal of focus on the importance of intellectual capital 

and its components in literature. However, it has been 

observed that the valuations of knowledge-based companies 

are generally made by applying traditional methods. In the 

future, it is thought that paying attention to the measurement 

of intellectual capital, especially in the valuation studies to 

be carried out in knowledge-based companies, will make a 

significant contribution to the development of literature. In 

this study, firstly, the factors affecting the values of the firms 

operating in the field of software in the BIST IT index were 

tried to be determined. However, due to the small number of 

firms and insufficient data, the desired results could not be 

reached. Due to these limitations, the study had to focus on 

software firms traded on NASDAQ. However, conducting 

large-scale research on software companies in Turkey, in 

which the views of the sectoral leaders are taken, will further 

advance the studies on the effect of intellectual capital on 

firm value at the national level. 
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ÖZ 

Covid-19 salgını, yüz yüze eğitim yerine uzaktan eğitime geçişi gerekli kılmıştır. Sosyal bilgiler dersi de bu 

değişimden etkilenen dersler arasındadır. Bu araştırmanın amacı, Covid-19 pandemi döneminde ortaokul 

öğrencilerinin uzaktan eğitime ilişkin görüşlerini incelemektir. Araştırmada nitel araştırma yöntemlerinden 

olgubilim deseni kullanılmıştır. Araştırma, 2021-2022 bahar yarıyılında Kastamonu il merkezindeki 

ortaokullarda öğrenimlerini sürdüren8. sınıf düzeyinde 22 öğrenciyle gerçekleştirilmiştir. Veriler, yarı 

yapılandırılmış görüşme formuyla elde edilmiştir. Bu veriler içerik analizi kullanılarak çözümlenmiştir. 

Araştırma sonucunda öğrencilerin uzaktan eğitim sürecine uyum sağlamakta zorlandıkları tespit edilmiştir.  
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A B S T R A C T 

The Covid-19 pandemic has necessitated the transition from face-to-face education to distance education. 

Social studies is among the courses affected by this change. The aim of this research is to examine the opinions 

of secondary school students regarding distance education and social studies course during the Covid-19 

pandemic period. Phenomenology, a qualitative research method, was used in the research. The research was 

conducted with 22 students studying at the 8th grade level in secondary schools in the city center of Kastamonu 
in the spring semester of the 2021-2022 academic year and who agreed to participate in the research. The data 

was obtained with a semi-structured interview form. These data were analyzed using content analysis. As a 

result of the research, it was determined that the students had difficulty adapting to the distance education 

process. 

 

1. Introduction Today, with the development of technology, it is seen that 

the field of education is also affected by digitalization. 
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Distance education is an educational model that emerged as 

a result of this digitalization. Distance education, which has 

become widespread worldwide in recent years, has a 

structure that allows students to continue their education 

independently of their schools and teachers in terms of 

geography and time (Turan & Karasu-Avcı, 2022). Distance 

education is a model in which students are not physically 

present in a classroom and courses are given online. This 

model allows students to continue their courses at home or 

anywhere else via a device with internet connection 

(Gümüş, 2007). 

Covid-19 has entered the literature as an epidemic disease 

that has a global impact (Bakioğlu &Çevik, 2020). Covid-

19, which emerged in Wuhan, Hubei Province, China, and 

began to spread from there to the world, was declared a 

pandemic by the World Health Organization on March 11 

(World Health Organization [WHO], 2020). Following the 

WHO's pandemic declaration, many countries announced 

that they would suspend face-to-face education activities 

and switch to distance education in order to prevent the 

spread of the epidemic. Schools were closed one day after 

the first case was seen in our country on March 11, 2020. It 

was announced that face-to-face education would be 

suspended and online education would be switched as of 

March 16, 2020 (Ministry of National Education [MoNE], 

2020). 

The impact of the Covid-19 pandemic worldwide has made 

distance education a necessity all over the world. During this 

process, teachers, students, and parents had to quickly adapt 

to distance education (Turan & Karasu-Avcı, 2022). In this 

direction, teachers acquired new skills such as uploading 

course materials to digital platforms and presenting them to 

students, teaching in virtual classrooms, and interacting with 

students online. Students learned to use digital tools to 

follow lessons and work with materials. Parents, on the other 

hand, had to resort to digital education resources to help their 

children's education. While the Ministry of National 

Education is familiar with the concept of distance education 

through open education in our country, our universities were 

not unfamiliar with this concept thanks to the open education 

faculties and distance education activities of universities 

(Erbaş, 2020). However, teachers and students encountered 

distance education for the first time in preschool, primary 

school, secondary school, and high school levels 

(Karabudak, 2020). This situation is especially important to 

determine whether secondary school students can adapt to 

distance education, considering their ages (Korkut & 

Memiş, 2021). 

With the Covid-19 pandemic, social studies has also 

undergone a significant transformation. During the distance 

education process, problems such as students' interest in 

social studies courses decreasing and teachers' inability to 

communicate with their students face to face emerged. 

However, these problems could be overcome with 

innovative methods and technological tools. Video 

conferencing applications, digital learning materials and 

virtual classroom environments used in distance education 

enabled students to participate more actively in social 

studies courses and teachers to increase their interaction 

with their students (Akça, 2020). In the distance education 

model, various digital materials are used so that students can 

watch lessons and complete their homework (Turan & 

Karasu Avcı, 2022). For social studies courses, students are 

also offered video lessons, digital maps, interactive 

presentations and online resources. These materials make it 

easier for students to follow lessons and help teachers 

increase students' interest levels (Uyar, 2020). 

When the studies on distance education in the literature are 

examined (Ağaoğlu, 2020; Aldemir, 2020; Aras, 2019; 

Baki, 2016; Balaman, 2015; Begimbetova, 2015; Bozkurt, 

2019; Bulutlu 2018; Chaney, Eddy, Dorman, Glessner, 

Green & Lara-Alecio, 2007; Çengel, 2014; Demirci, 2018; 

Demirtaş, 2020; Deveci, 2019; Erfidan, 2019; Gürkan, 

2017; Kaya, 2020; Koloğlu, 2016; Mercan, 2018; Özcan, 

2019; Pregowska, Masztalerz, Garlińska & Osial, 2021; 

Ramos-Morcillo, Leal-Costa, Moral-Garcia & Ruzafa-

Martinez, 2020; Sığın, 2020; Sinecen, 2019; Üstün, 2020; 

Valenta, Therriault, Dieter & Mrtek, 2001; Yavuz, 2016; 

Yeşilfidan, 2019), it is seen that there are various studies. It 

is seen that these studies are mostly concentrated on 

university levels. At the primary school level (Karabudak, 

2020), first-grade teachers' views on distance education 

were examined. At the secondary school level (Akça, 2020; 

Akça, 2022; Uyar, 2020; Yeşilyut, 2021), social studies 

teachers' views on distance education were examined. In 

addition, at the secondary school level (Akgül & Oran, 2020; 

Korkut & Memiş, 2021), there are studies that address both 

student and teacher views on distance education. 

Accordingly, it can be said that there are studies on distance 

education at the secondary school level, but studies that 

address both teacher and student views are limited. In the 

distance education process, the participation status of 

secondary school students in distance education, their 

opportunities to have technology (computer, tablet, 

smartphone and most importantly internet connection), and 

their ability to use this technology should be taken into 

consideration. Determining whether meaningful learning is 

taking place, considering the systemic problems (freezing, 

disconnection, etc.) experienced during the distance 

education process and the age levels of middle school 

students, is of great importance for the healthy conduct of 

education and training. In this context, the aim of this study 

is to address the opinions of secondary school students 

regarding distance education and social studies course 

during the Covid-19 outbreak. In this context, the following 

questions are sought: 

1. What does the pandemic mean to you? 

2. What does distance education mean to you? 

3. How do you think you are adapting to distance education? 

4. What platforms do you use to attend classes during 

distance education (EIN, Zoom, Google Classroom, Skype, 
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etc.)? 

      a. Which of these platforms do you use the most 

and find useful? 

5. How do you communicate with your teachers during 

distance education? 

6. How do you communicate with your friends during 

distance education? 

7. Which digital platform (EIN, Zoom, Google classroom, 

Skype, etc.) did you use to teach social studies? Why? 

8. What are your opinions about teaching the subjects of 

social studies during distance education? 

9. What are the problems you experienced in social studies 

during distance education? 

10. Do you find distance education or face-to-face education 

more efficient? Why? 

11. What are your suggestions for making social studies 

more efficient during distance education? 

2. Method 

In this section of the research, the research design, the study 

group, the data collection process, the analysis of the data 

and the validity and reliability of the data are included. 

2.1. Research Design 

The qualitative research method was preferred in this study. 

Qualitative research is a research method in which 

qualitative data collection tools such as observation and 

interview in a natural environment are used (Yıldırım & 

Şimşek, 2018). It can be said that this method was preferred 

because the opinions of 8th grade middle school students 

were addressed in the research. Phenomenology, one of the 

qualitative research methods, was used in the research. 

Phenomenology can be defined as a model that allows 

participants to reach a general judgment by examining their 

personal experiences about a phenomenon or situation in 

depth (Yıldırım &Şimşek, 2018). This model was preferred 

because the opinions of 8th grade middle school students 

about distance education were addressed in line with their 

personal experiences. 

2.2. Study Group 

The study group of the research consists of 22 8th grade 

students studying in secondary schools affiliated with the 

Ministry of National Education in the city center of 

Kastamonu. The reason why 8th grade secondary school 

students were chosen as the study group is that the students 

were asked to experience the social studies course during the 

pandemic period. The opinions of these students, who were 

in the 7th grade during the pandemic period, were taken 

when they became 8th grade. The appropriate sampling type 

was used in the research. Appropriate sampling is known as 

the sampling type that allows the researcher to achieve 

his/her purpose most easily (Creswell, 2014). In this study, 

appropriate sampling was preferred in order to access the 

data more quickly and easily. 

2.3. Data Collection Process 

The process of collecting data for the study began with 

obtaining the ethics committee permission and the 

permission of the National Education Directorate. First, the 

principals of the secondary schools in the city center of 

Kastamonu were contacted and appointments were made 

from the appropriate schools. By making an appointment, 

we went to the middle schools and asked the 8th grade 

students to fill out the semi-structured interview form in 

empty classrooms in some schools and in the guidance 

rooms in some schools. Students were given 20 minutes to 

fill out the interview form. 

2.4. Data Collection Tool 

In this study, the data was analyzed using content analysis. 

Content analysis is an analysis technique used to organize, 

classify, compare texts, and derive theoretical conclusions 

(Cohen, et al., 2007). For content analysis, the data must first 

be conceptualized and given a comprehensible structure, and 

these concepts must be organized in a logical manner to 

reveal themes that explain the data (Yıldırım & Şimşek, 

2018). Before starting the data analysis, the forms belonging 

to the students participating in the study were numbered as 

(S1, S2, ……. S22). After the numbering, the answers given 

to each question were read separately and conceptualized to 

create a meaningful whole. Then, the concepts were 

organized, themes explaining the data were created, and the 

analysis of the data was completed. Participants sometimes 

gave more than one answer to a question. These answers of 

the participants were classified under more than one 

category. 

2.5. Reliability and Validity of the Research 

Coolican (2009) states that reliability can be achieved by 

analyzing the data by another researcher and comparing the 

results. In this research, reliability was tried to be achieved 

by analyzing the obtained data by another researcher and 

coming together on the parts that were thought differently 

and reaching a common decision. This situation is called 

analyst triangulation in the literature. Analyst triangulation 

is the situation where the same data is analyzed 

autonomously by one or more researchers and these 

analyzes are compared (Patton, 2014). In addition, in order 

to increase reliability in this study, the reliability formula 

developed by Miles and Huberman (1994) was used 

(Consensus Percentage (P): Consensus (Na)/(Consensus 

(Na) + Disagreement (Nd)) x 100). This rate, calculated as 

380/380+21x100=94.76, supports the reliability of the 

research. In qualitative research, validity means monitoring 

the researched as objectively as possible (Yıldırım & 

Şimşek, 2018). In order to ensure validity in this research, 

all processes were discussed in detail. The opinions 
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expressed were evaluated in an impartial manner and 

validity was tried to be increased. In addition, the data 

obtained through the interviews and the codings created are 

kept by the researcher to allow the relevant people to 

examine and evaluate. In addition, validity was strengthened 

by quoting the participant opinions from time to time.  

3. Findings and Comments 

This section of the research includes the findings regarding 

the data obtained. 

In the research, 8th grade students were asked the question, 

“What does the pandemic mean to you?” The students’ 

opinions on this question are given in Table 1. 

Table 1: Students’ Views on the Concept of Pandemic 

Categories f % 
Staying at home 9 2,25 

Boring life 6 1,5 

Virus 2 0,5 

A disease seen everywhere 2 0,5 

Being limited from everything 2 0,5 

Feeling sad 2 0,5 

Being away from loved ones 2 0,5 

Protecting from the pandemic 1 0,25 

Total 25 100 

 

When Table 1 is examined, it is seen that 8th grade students 

perceive the concept of pandemic the most as “staying at 

home” (f=9, %=2,25). This category is followed by “boring 

life” (f=6, %=1,5), “virus” (f=2, %=0,5), “a disease seen 

everywhere” (f=2), “being limited from everything” (f=2, 

%=0,5), “feeling sad” (f=2, %=0,5), “being away from loved 

ones” (f=1, %=0,25) and “being protected from the 

pandemic” (f=1, %=0,25). Based on these findings, it is seen 

that 8th grade students do not know what the pandemic is 

and try to explain it from their own perspective. Only 2 

students correctly explained the pandemic by saying that it 

is a “disease seen everywhere”. Some students’ opinions on 

this question of the research are given below: 

S-1 “Virus and confinement to homes.” 

S-7 “The same disease is seen throughout a region.” 

S-9 “People’s lives are taken over, they can’t do what they 

want.” 

S-10 “Stuck at home, away from our loved ones.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, 

“What does distance education mean to you?” The students’ 

views on this subject are given in Table 2.  

Table 2: Students’ Views on the Concept of Distance 

Education 

Categories f % 
Live lesson 8 1,76 

Education done away from school 3 0,66 

Lesson done via internet 3 0,66 

Not understanding lessons 2 0,44 

Sitting in front of a screen 1 0,22 

Not being able to communicate 

healthily 

1 0,22 

Lessons half as productive as face-to-

face education 

1 0,22 

Computer 1 0,22 

No answer 1 0,22 

Seems meaningless 1 0,22 

Total 22 100 

 

The concept of distance education was most frequently 

expressed by students as “live lessons” (f=8, %=1,76). This 

category is followed by “education done away from school” 

(f=3, %=0,66), “lessons done via the internet” (f=3, %=0,66), 

“not understanding lessons” (f=2, %=0,44), “sitting in front 

of a screen” (f=1, %=0,22), “not being able to communicate 

healthily” (f=1, %=0,22), “lessons half as productive as face-

to-face education” (f=1, %=0,22), “computer” (f=1, %=0,22) 

and “seems meaningless” (f=1, %=0,22). Based on these 

views of the students, it is seen that they do not know what 

distance education is and that they explain distance 

education according to their own perspectives. Some of the 

students’ views regarding this question of the research are 

given below: 

S-11 “Difficulty in communication.” 

S-12 “Receiving online education during the period when 

we cannot go to school.” 

S-14 “It refers to a lesson away from school.” 

S-20 “Distance education is really a torture with the 

difficulties in understanding.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, 

“What do you think about your adaptation to distance 

education?” The students’ views on this issue are given in 

Table 3.  

Table 3: Students’ Views on Adapting to Distance 

Education 

Categories f % 
I adapted 8 1,76 

I had difficulty adapting 8 1,76 

I could not adapt 4 0,88 

Total 22 100 

 

According to Table 3, 8th grade students mostly stated the 

following regarding their adaptation to distance education: 

“I adapted” (f=8, %=1,76) and “I had difficulty adapting” 

(f=8, %=1,76). These categories are followed by the 

category of “I could not adapt” (f=4, %=0,88). Accordingly, 

it is seen that more than half of the 8th grade students could 

not adapt to distance education or had difficulty adapting. 

Some students’ opinions regarding this question of the 

research are given below: 

S-6 “I couldn’t do it, my motivation was low.” 

S-8 “It’s hard to adapt. I can’t focus on the lessons.” 
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S-10 “I adapted better to distance education, but sitting in 

front of a screen was very boring.” 

S-12 “I didn’t adapt very well.” 

In the study, 8th grade students were asked the following 

questions: “What platforms (EIN, Zoom, Google 

Classroom, Skype, etc.) do you use to attend classes during 

distance education? Which of these platforms do you use the 

most and find useful?” The students’ opinions on these 

issues are given in Table 4.  

Table 4: Students' Opinions on the Platforms They Use and 

Find Useful During Distance Education 

Categories f % 
Zoom 22 8,8 

Education Information Network 

(EIN) 

18 7,2 

Total 40 100 

 

When Table 4 is examined, it is seen that the platform used 

the most by 8th grade students in the distance education 

process is “Zoom” (f=22, %=8,8). This category is followed 

by the “Educational Information Network” (f=18, %=7,2) 

category. Accordingly, it is seen that 8th grade students use 

the Zoom platform more and find it useful. Some students' 

opinions on this question of the research are given below: 

S-11 “EIN TV, Zoom.” 

S-13 “I use Zoom the most and find it useful.” 

S-21 “I think Zoom is the best program.” 

S-22 “EIN, because it has educational content.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, 

“How do you manage your communication with your 

teachers during the distance education process?” The 

students’ opinions on this issue are given in Table 5.  

Table 5: Students’ Opinions on Their Communication with 

Their Teachers During the Distance Education Process 

Categories f % 
Live lessons 7 1,61 

Phone 5 1,15 

Online 5 1,15 

WhatsApp 3 0,69 

Zoom 1 0,23 

I did not communicate 1 0,23 

I could not communicate 1 0,23 

Total 23 100 

 

It is observed that 8th grade students communicate with their 

teachers the most during the distance education process via 

“live lessons” (f=7, %=1,61). This category is followed by 

“phone” (f=5, %=1,15), “online” (f=5, %=1,15), 

“WhatsApp” (f=3, %=0,69), “Zoom” (f=1, %=0,23), “did 

not communicate” (f=1%=0,23) and “could not 

communicate” (f=1%=0,23). Accordingly, it is observed 

that the majority of 8th grade students can communicate 

with their teachers. Some students' opinions regarding this 

question of the research are given below: 

S-2 “It was good and nice, we were trying to answer the 

questions they asked or the questions we asked.” 

S-8 “I couldn’t communicate with my teacher.” 

S-11 “We were doing it online.” 

S-21 “We were talking in class via EIN.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, 

“How do you manage your communication with your 

friends during the distance education process?” The 

students’ opinions on this subject are given in Table 6.  

Table 6: Students’ Opinions on Their Communication with 

Their Friends During the Distance Education Process 

Categories f % 
Social media 4 1,24 

Phone 4 1,24 

Messaging 4 1,24 

WhatsApp 4 1,24 

Online 4 1,24 

Meeting 4 1,24 

Live lesson 3 0,93 

Discord 2 0,62 

Zoom 1 0,31 

I did not communicate 1 0,31 

Total 31 100 

 

When Table 6 is examined, it is seen that 8th grade students 

communicate with their friends mostly through “social 

media” (f=4, %=1,24) during the distance education process. 

This category is followed by “phone” (f=4, %=1,24), 

“messaging” (f=4, %=1,24), “WhatsApp” (f=4, %=1,24), 

“online” (f=4, %=1,24), “meeting” (f=4, %=1,24), “live 

lesson” (f=3, %=0,93), “discord” (f=2, %=0,62), “Zoom” 

(f=1, %=0,31) and “did not communicate” (f=1, %=0,31). In 

this direction, it is seen that the majority of 8th grade 

students can communicate with their friends. Some students’ 

opinions on this question of the research are given below: 

S-1 “In live classes.” 

S-3 “Social media.” 

S-5 “WhatsApp.” 

S-6 “By phone.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, 

“Which digital platforms (EIN, Zoom, Google Classroom, 

Skype, etc.) did you use to teach social studies during 

distance education? Why?” The students’ opinions on the 

question are given in Table 7.  

Table 7: Students’ Opinions on the Platforms They Used 

and the Reasons for Using Them While Teaching Social 

Studies During Distance Education 

Categories Codes f % 

Zoom Freezing of EIN 7 1,68 
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Teacher preference 5 1,2 

Being better 3 0,72 

Being more useful 3 0,72 

Providing ease of use 1 0,24 

Having it for everyone 1 0,24 

Having the opportunity 

to extend the lessons 

1 0,24 

EIN Better 3 0,72 

Toplam 24 100 

 

Table 7 shows that 8th grade students mostly use the 

“Zoom” (f=21) platform while studying social studies 

during the distance education process. It is seen that the 

reason why students prefer the Zoom platform is “freezing 

of EIN” (f=7, %=1,68). This code is followed by “teacher 

preference” (f=5, %=1,2), “being better” (f=3, %=0,72), 

“being more useful” (f=1, %=0,24), “providing ease of use” 

(f=1, %=0,24), “having it for everyone” (f=1, %=0,24) and 

“having the opportunity to the lessons” (f=1, %=0,24). 

Accordingly, the reason why most of the students prefer the 

Zoom platform is due to the freezing problem encountered 

in the EIN platform. Some students’ opinions on this 

question of the research are given below: 

S-8 “EIN because I found it more useful.” 

S-13 “Zoom, because it is easy to access and there is no 

communication problem.” 

S-14 “Zoom. Because everyone has it.” 

S-22 “Zoom. Because we could extend the lessons by 2-3 

minutes.” 

In the study, 8th grade students were asked the following 

questions: “What are your views on teaching social studies 

subjects in the distance education process?” The students’ 

views on these subjects are given in Table 8.  

Table 8: Students’ Views on Teaching Social Studies 

Subjects in the Distance Education Process 

Categories f % 
We had difficulty learning the 

subjects 

11 3,19 

It was not productive 4 1,16 

It was productive 4 1,16 

There was a lack of motivation 3 0,87 

It was insufficient 2 0,58 

I have no opinion 2 0,58 

I did not attend the class 1 0,29 

It was fun and enjoyable 1 0,29 

Total  29 100 

 

According to Table 8, it is seen that the 8th grade students 

mostly stated the opinion regarding the teaching of the social 

studies course as “we had difficulty learning the subjects” 

(f=11, %=3,19). This category is followed by the categories 

of “it was not productive” (f=4, %=1,16), “it was 

productive” (f=4, %=1,16), “there was a lack of motivation” 

(f=3, %=0,87), “I have no opinion” (f=2, %=0,58), “I did not 

participate in the lesson” (f=1, %=0,29) and “it was fun and 

enjoyable” (f=1, %=0,29). In this direction, it is seen that the 

8th grade students had difficulty learning the subjects of the 

social studies course during the distance education process, 

the lessons were not productive during the distance 

education process, they experienced a lack of motivation 

and found them inadequate. The opinions of some students 

regarding this question of the research are given below: 

S-14 “We could not fully understand the lesson, the 

connection was cut off.” 

S-15 “Since the lessons were remote, we had difficulty 

understanding the subjects.” 

S-17 “Insufficient and not effective.” 

S-20 “As I said, distance education was troublesome, but it 

was fun. It was very enjoyable to listen to subjects such as 

history, etc.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, 

“What are the problems you experienced in the social studies 

course during the distance education process?” The 

students’ opinions on these issues are given in Table 9.  

Table 9: Students’ Opinions on the Problems They 

Experienced in the Social Studies Course During the 

Distance Education Process 

Categories Codes f % 
Computer 

(software, 

hardware, etc.) 

problems 

Microphone 10 13,6 

No problems 10 13,6 

Sound 2 2,72 

Power outage 2 2,72 

Computer lag 1 1,36 

No personal 

computer 

1 1,36 

Internet 

connection 

related problems 

Breaking 10 13,6 

Freezing 8 10,88 

I had no problems 7 9,52 

Internet not working 2 2,72 

Problems with 

the teacher 

I had no problems 21 28,56 

Teacher's internet 

connection was 

interrupted 

1 1,36 

Problems with 

friends 

I had no problems 21 28,56 

Friend's insistence 1 1,36 

Family related 

problems 

I had no problems 13 17,68 

Home environment 

is noisy 

12 16,32 

Family pressure 2 2,72 

If you have any 

other problems 

I had no problems 12 16,32 

No answer 2 2,72 

Zoom platform is in 

English 

1 1,36 

Staying away from 

social media 

1 1,36 

Total 136 100 

 

When Table 9 is examined, it is determined that 8th grade 

students encounter different problems titled as computer, 

internet connection, teacher, friend, family and others in 
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social studies course during distance education process. 

Among these problems, it is seen that they experience 

problems related to internet connection (f=27) and family 

(f=27) the most. Some students' opinions regarding this 

question of the research are given below: 

S-1 “Disconnection and freezing.” 

S-5 “Yes, internet disconnection.” 

S-13 “They make a lot of noise during class.” 

S-17 “Noise.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, “Do 

you find distance education or face-to-face education more 

effective? Why?” The students’ views on these issues are 

given in Table 10.  

Table 10: Students’ Views on the Reasons They Find 

Distance Education or Face-to-Face Education Effective 

Categories Codes f % 

 

 

 

 

Face to face 

education 

Lessons are more 

efficient 

7 1,82 

More 

understandable 

6 1,56 

Easier to ask 

questions 

2 0,52 

Having a social 

environment 

2 0,52 

More permanent 2 0,52 

Better adaptation to 

lessons 

2 0,52 

No answer 1 0,26 

No connection 

problems 

1 0,26 

Being disciplined 1 0,26 

Being used to it 1 0,26 

Distance 

Learning 

The classroom 

environment is 

noisy 

1 0,26 

Total 26 100 

 

According to Table 10, it was determined that 8th grade 

students found “face-to-face education” (f=21) to be the 

most efficient. This category is followed by “distance 

education” (f=1). The reasons why students found face-to-

face education more efficient are “lessons are more 

efficient” (f=7), “more understandable” (f=6), “easier to ask 

questions” (f=2), “having a social environment” (f=2), 

“more permanent” (f=2), “better adaptation to lessons” 

(f=2), “no answer” (f=1), “no connection problems” (f=1), 

“being disciplined” (f=1) and “being used to it” (f=1). Some 

students’ opinions on this question of the research are given 

below: 

S-6 “I can understand subjects better face to face.” 

S-8 “Face to face education is more efficient because 

nothing is understood with distance education.” 

S-18 “Face to face education because it is more effective 

explanation.” 

S-19 “Face to face social environment is better, lessons are 

more enthusiastic.” 

In the study, 8th grade students were asked the question, 

“What are your suggestions for the social studies course to 

be more productive during distance education?” The 

students’ opinions on this issue are given in Table 11.  

Table 11: Students’ Suggestions for the Social Studies 

Course to Be More Productive During Distance Education 

Categories f % 
I have no suggestions 14 3,22 

Lessons should be taught more lively 

and enthusiastically 

2 0,46 

Teachers should be friendly 2 0,46 

Internet problem should be solved 1  

Everyone should have the same 

source 

1 0,23 

Turkish language support should be 

added to Zoom platform 

1 0,23 

Students should be interested 1 0,23 

Lessons should be turned into games 1 0,23 

Toplam 23 100 

 

In Table 11, the 8th grade students stated the most “I have 

no suggestions” (f=14, %=3,22) for the social studies course 

to be more efficient during the distance education process. 

This category is followed by “lessons should be taught more 

lively and enthusiastically” (f=2, %=0,46), “teachers should 

be friendly” (f=2, %=0,46), “internet problem should be 

solved” (f=1, %=0,23), “everyone should have the same 

source” (f=1, %=0,23), “Turkish language support should be 

added to the Zoom platform” (f=1, %=0,23), “students 

should be interested” (f=, %=0,23) and “lessons should be 

turned into a game” (f=1, %=0,23). While the majority of the 

students did not make any suggestions for the social studies 

course to be more efficient, it was observed that some 

students made various suggestions. The opinions of some 

students regarding this question of the research are given 

below: 

S-17 “Lessons should be taught more lively and 

enthusiastically.” 

S-20 “I would like our teachers to be more friendly to us.” 

S-21 “I would say that we should focus more on the lessons 

and that we should have a better relationship with the 

teachers.” 

S-22 “I would be more interested if the lesson were turned 

into a game.” 

4. Conclusions & Recommendations 

In the study, it is seen that students do not know what the 

concepts of pandemic and distance education are and 

explain these concepts according to their own perspectives. 

In the study of Bakioğlu and Çevik (2020), it was concluded 

that social studies teachers do not know what the pandemic 

means, and those who think they know confuse the 
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pandemic with viruses and epidemics. It is understood that 

the results obtained from these studies support the results of 

the research. 

The study shows that students have difficulty adapting to 

distance education. In the study of Akgül & Oran (2020), it 

was determined that students lacked motivation in the 

distance education process and got bored easily. In the study 

of Akça (2020), it was concluded that students had difficulty 

attending classes due to the lack of facilities such as the 

internet and computers. It can be said that these deficiencies 

negatively affect students. The results obtained from these 

studies support the results of this research. 

It is observed that students use Zoom and EIN platforms to 

attend classes during the distance education process. It is 

understood that students find the Zoom platform more useful 

than EIN. In the study of Uyar (2020) and Kılıç & Beldağ 

(2021), it was determined that teachers used EIN and Zoom 

platforms during the distance education period. In the 

studies of Karabudak (2020) and Akça (2020), it is seen that 

teachers use EIN and Zoom platforms and find the Zoom 

platform more efficient due to the freezes in EIN and the 

stability of the Zoom platform. The results obtained from 

these studies support the results of this research. 

It is understood that the study concluded that students 

communicate with their teachers during the distance 

education process through tools such as “live lesson”, 

“telephone”, “online”, “WhatsApp”, “Zoom”. In the study 

of Elçi &Tünkler (2022), it was determined that 

communication was established with students and parents 

through WhatsApp groups. In the study of Karabudak 

(2020) and Akça (2020), it was seen that students were 

contacted through communication tools such as phone, 

message and WhatsApp. The results obtained from these 

studies support the results of this research. 

It is observed that students communicate with their friends 

during the distance education process through 

communication tools such as “social media”, “phone”, 

“messaging”, “WhatsApp”, “online”, “meeting”, “live 

lesson”,“discord”. In the study of Elçi & Tünkler (2022), it 

was determined that communication was established with 

students and parents through WhatsApp groups. In the study 

of Akça (2020) and Karabudak (2020), it was observed that 

students were contacted through communication tools such 

as phone, message, and WhatsApp. The results obtained 

from these studies support the results of the research. In 

addition, it can be said that students’ communication by 

meeting face to face is to meet the need for socialization. 

It is seen that students study social studies courses on Zoom 

and EIN platforms during the distance education process. It 

is understood that students use the Zoom platform more in 

social studies courses. In the studies of Uyar (2020) and 

Kılıç & Beldağ (2021), it was determined that teachers used 

EIN and Zoom platforms during the distance education 

period. In the studies of Akça (2020) and Karabudak (2020), 

it is seen that teachers use EIN and Zoom platforms and find 

the Zoom platform more efficient due to the freezes in EIN 

and the stability of the Zoom platform. The results obtained 

from these studies support the results of this research. In the 

research, it is seen that the students have difficulty in 

learning social studies subjects and cannot get efficiency 

from the lessons. In the studies of Ceylan & Çoban (2021), 

Aydemir (2021) and Elçi & Tünkler (2022), it was 

concluded that social studies achievements were not 

sufficiently achieved. In addition, Akça (2020) concluded 

that the distance education process was not very efficient for 

students. In this context, the fact that similar results were 

obtained in the studies conducted supports the result of the 

research. 

The research shows that students encounter various 

problems during the distance education process. These 

problems are listed as computer (software, hardware, etc.), 

internet connection, teacher, friend and family, and other (if 

any other problems experienced). Students stated computer 

(software, hardware, etc.)-related problems as 

“microphone,” “I did not experience any problems,” 

“sound,” “power outage,” “computer lag,” and “not having 

a personal computer.” The fact that Karabudak (2020), Akça 

(2020), Elçi & Tünkler (2022) and Ceylan & Çoban (2021) 

reached similar results supports this result of the research. 

When we look at internet-related problems, it is seen that 

students mostly encounter problems such as 

“disconnection,” “freezing,” and “no internet reception” 

regarding internet connection. In the studies of Akgül & In 

the study of Malkamak and Ünsal (2024), it was determined 

that secondary school students encountered problems such 

as internet and infrastructure, unsuitable home environment, 

hardware insufficiency, system problems, and lack of 

motivation during the distance education process during the 

pandemic period. Oran (2020), it was concluded that the 

most common internet-related problem was disconnection 

and freezing. In the study of Doğan &Temir (2022), students 

also stated that they encountered internet outages and 

freezing problems. The results obtained from these studies 

support this result of the research. When the problems 

originating from teachers are examined, the students stated 

that they did not have problems with their teachers. In the 

study of Korkut & Memişoğlu (2021), it is seen that the 

students encountered the problem of not being able to reach 

the teachers. The result of this study differs from the result 

of this research in this respect. In the study of Akgül & Oran 

(2020), it is seen that the students did not encounter any 

negative situations originating from the teacher. The result 

obtained from this study supports the result of this research. 

When the problems originating from friends are examined, 

it is seen that the students did not have problems with their 

friends either. In the study of Akgül & Oran (2020), the 

students stated that they missed their friends. Ramos-

Morcillo et al (2020) stated in their study that one of the 

disadvantages of distance education is that students have 

some problems in accessing technical tools. In the study of 

Korkut & Memişoğlu (2021), it was determined that the 

students experienced a decrease in their friendships. 
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Accordingly, it can be said that the students did not 

experience a problem originating from friends, they missed 

their friends, and there was a decrease in their friendships 

because they could not spend much time with their friends. 

When the findings regarding family-related problems are 

examined, it is understood that more than half of the students 

do not have a family-related problem. It is seen that some 

students face the problems of “noisy home environment” 

and “family pressure”. Chaney et al (2007), in their study on 

student attitudes, opinions and perceptions of distance 

education towards the quality of distance education courses 

given at a university in the United States, emphasize that 

student-teacher competencies, interaction and active 

learning techniques are important for the healthy 

continuation of this process. In the studies of Akça (2020), 

Karabudak (2020) and Korkut & Memişoğlu (2021), it is 

determined that sounds overlap and cause confusion due to 

noisy home environment. The results obtained from these 

studies support the results of the research. 

In the research, it is seen that students find face-to-face 

education more efficient due to reasons such as “lessons are 

more efficient”, “more understandable”, “easier to ask 

questions”, “social environment”, “more permanent”, 

“better adaptation to lessons”. Akça (2020); Özdoğan & 

Berkant (2020); Karabudak (2020); Korkut & Memişoğlu 

(2021); Kılıç & Beldağ (2021); Doğan & Temir (2022) 

concluded in their studies that face-to-face education is more 

efficient than distance education. The results obtained from 

these studies support the results of this research. 

In order for social studies courses to be more efficient during 

the distance education process, it is observed that students 

make suggestions such as “lessons should be taught more 

lively and enthusiastically”, “teachers should be friendly”, 

“internet problem should be solved”, “everyone should have 

the same source”, “Turkish language support should come 

to the Zoom platform”, “students should be interested” and 

“lessons should be turned into games.” In the studies of 

Karabudak (2020) and Akça (2020), it was determined that 

they made suggestions such as developing platforms, 

developing materials suitable for distance education and 

providing in-service training to teachers in order to make the 

distance education process more efficient. In this context, it 

can be said that in-service training to be given to teachers 

will increase the performance of teachers. In addition, it can 

be thought that developing platforms and materials suitable 

for distance education will make the social studies course 

more efficient. 
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ÖZ 

Bu çalışmada, 1990-2017 yılları arasında G-20 ülkelerinde Çevresel Kuznet Eğrisi (ÇKE) hipotezinin olası 

varlığı ile yenilenebilir enerji tüketimi, yenilenemeyen enerji tüketimi, küreselleşme ve çevresel teknolojilerin 

çevresel kirliliği temsilen alınan 𝐶𝑂2  emisyonuna etkilerinin incelenmesi amaçlanmıştır. Sonuçlara göre 

incelenen dönem için G-20 ülkelerinde ÇKE hipotezi geçerlidir. Yenilenebilir enerji tüketimi ve çevresel 

teknolojiler 𝐶𝑂2emisyonunu azaltırken, yenilenemeyen enerji tüketimi emisyonu arttırmaktadır. Küreselleşme 

sonuçları ise anlamsız olarak bulunmuştur. Son olarak Emirmahmutoğlu-Köse nedensellik testi ile değişkenler 

arasındaki nedensellik ilişkisi incelenmiştir. Nedensellik test sonucuna göre, 𝐶𝑂2  emisyonu ile çevresel 

teknolojik patent sayısı ve  yenilenemeyen enerji tüketimi arasında çift yönlü nedensellik ilişkisi bulunmuştur. 

𝐶𝑂2 emisyonundan yenilenebilir enerji tüketimine doğru ise tek yönlü nedensellik ilişkisi olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır.  
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A B S T R A C T 

This study aims to examine the possible existence of the Environmental Kuznets Curve (EKC) hypothesis in 

G-20 countries between 1990 and 2017, as well as the effects of renewable energy consumption, non-renewable 

energy consumption, globalization, and environmental technologies on CO₂ emissions, which represent 
environmental pollution. According to the results, the EKC hypothesis is valid for G-20 countries during the 

examined period. While renewable energy consumption and environmental technologies reduce CO₂ 

emissions, non-renewable energy consumption increases emissions. The results for globalization were found 

to be insignificant. Finally, the Emirmahmutoğlu-Köse causality test was conducted to examine the causal 

relationships among the variables. The causality test results indicate a bidirectional causal relationship between 

CO₂ emissions and both the number of environmental technology patents and non-renewable energy 

consumption. Additionally, a unidirectional causal relationship was found from CO₂ emissions to renewable 
energy consumption. 

1. Giriş 

İklim değişikliği ve küresel ısınma özellikle 1990’lar 

itibariyle önlem alınması gereken önemli sorunlardan biri 

haline gelmiş olsa da konu ile ilgili ilk kaynaklardan biri 

1972 yılında Roma Kulübü tarafından hazırlanan rapordur. 

“Büyümenin Sınırları” adlı raporda dünya nüfusu, 

sanayileşme, gıda üretimi, doğal kaynakların tüketimi ve 

çevre kirlenmesinde, dönemin büyüme eğiliminin devam 

etmesi durumunda yüz yıl içinde büyümenin sınıra 
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dayanacağı belirtilmiştir. Her ne kadar ülkeler büyüme 

önceliğini ön planda tutsa da çevre kirliliğinin beraberinde 

getirdiği maliyetler (tarımsal verimin kaybı, ticaret 

yollarındaki değişiklikler ve türlerin yok olması, vb.) ve 

gelecek nesillere yaşanabilecek bir dünya bırakma bilinci 

konuyla ilgili araştırmaların yapılmasına neden olmuştur 

(Meadows ve diğerleri, 1972: 26-27). Bu anlamda ekonomik 

büyüme çevre kirliliği ilişkisi hakkındaki ilk çalışmalardan 

biri Grossman ve Krueger (1991) tarafından ortaya 

konulmuştur. Çalışma sonucunda Çevresel Kuznets Eğrisi 

(ÇKE) hipotezi fikri geliştirilerek, kişi başına düşen gelir ile 

çevresel kirlilik arasında ters-U şeklinde bir ilişkinin var 

olduğu ifade edilmiştir. Hipoteze göre, belli bir gelir 

düzeyine gelene kadar çevre kirliliği artmakta fakat bu gelir 

düzeyine ulaştıktan sonra çeşitli sebeplerle çevre kirliliği 

azalmaktadır. 

Çevresel teknolojiler, gerek teknolojik değişmelerin ivme 

kazanarak ilerlemesi gerekse çevreyle ilgili sorunların 

gitgide önem kazanması nedeniyle nispeten güncel bir 

değişkendir. G-20 ülkeleri, dünya ekonomisinin %85’ini 

oluşturmakta ve dünya ticaretinin %80’inini 

gerçekleştirmektedir (World Trade Organization,2021). 

Dolayısıyla hem ÇKE hipotezinin geçerliliği hem de 

küreselleşme, yenilenebilir ve yenilenemeyen enerji 

tüketimi ve çevresel teknolojilerin çevre kirliliği üzerindeki 

etkilerinin incelenmesinin ilgili ülkelerin politikalarını 

oluşturmasına önemli katkı sağlayacağı düşünülmektedir. 

G-20 ülkeleri ile çalışılmasının bir diğer nedeni ise, 

teknoloji ve özellikle çevresel teknolojilerin gelişmesi için 

ülkelerin gelişmişlik düzeylerinin ve refah seviyelerinin 

önem arz etmesinden kaynaklanmaktadır. Bu amaçla G-20 

ülkelerine ait verilerden elde edilen grafikler aşağıda 

verilmiştir. 

Şekil 1, G-20 ülkelerinin kişi başına GSYH eğilimini 

göstermektedir ve grafikte görüleceği üzere en yüksek kişi 

başına GSYH’ya sahip ilk üç ülke ABD, Avustralya, 

Birleşik Krallık’tır. 

Şekil 1:  G-20 Ülkeleri için Kişi başına GSYH 

 

Kaynak: 2024 World Bank verileriyle yazar tarafından üretilmiştir. 

ÇKE hipotezi kapsamında G-20 ülkelerinin kişi başına CO2 

emisyonuna ait grafik Şekil 2’de verilmiştir. Grafikte 

emisyonun en yüksek olduğu ülkelerin Çin, ABD ve 

Hindistan olarak sıralandığını görmek mümkündür. Burada 

iki sıralamada oluşan farklılığın sebeplerinden biri, Çin ve 

Hindistan’ın en yüksek yıllık büyüme oranlarına sahip 

olmasından kaynaklanmaktadır. 

Şekil 2: G-20 Ülkelerinin Kişi Başına CO2 Emisyonu 

 
Kaynak: 2024 World Bank verileriyle yazar tarafından üretilmiştir. 

 

Çevre kirliliğinin belirleyicileri ile ilgili yapılan teorik ve 

ampirik çalışmalarda küreselleşmenin de farklı boyutları ile 

çevresel tahribatta etkili bir değişken olduğu gösterilmiştir. 

Küreselleşme, ekonomik boyutu ile doğrudan yabancı 

yatırımlar ve sermaye hareketliliği gibi araçlar ile çevreye 

olumsuz katkı sağlayabileceği gibi teknoloji transferi ile 

çevrenin daha az kirletilerek daha verimli üretim süreçlerine 

neden olabilmektedir. Sosyal anlamda küreselleşme, çevre 

bilincinin oluşmasında etkilidir. Politik olarak ise, 

uluslararası örgütlere katılmanın yanı sıra sivil toplum 

örgütlerinin yaygınlaşması ve çevrenin korunması ile ilgili 

kampanya yürüten grupların giderek artması şeklinde 

hükümeti çevresel bozulmayı dikkate alan politikalar 

üretmeye teşvik etmektedir (Bataka, 2021: 192-193).  

Şekil 3’te G-20 ülkelerinin küreselleşme indeksi verilmiştir. 

Birinci sırada Birleşik Krallık yer almakla birlikte ilk yedi 

ülkenin tamamını G-7 ülkeleri oluşturmaktadır. 

Şekil 3: Ülkelerin Küreselleşme İndeksi 

 

Kaynak: 2024 KOF Globalisation Index verileriyle yazar tarafından 

üretilmiştir. 

Küreselleşen dünyada enerji, başta sanayi ve imalat 

işletmelerinde zorunlu olarak kullanılan bir girdi olarak ele 

alınmakla birlikte aynı zamanda toplumun ekonomik 

düzeyini iyileştirmek için bir hizmet aracı olarak ekonomik 

kalkınmanın temel bir parametresi olarak kabul 

edilmektedir. Enerji tüketim miktarı ile ülkelerin ekonomik 

kalkınma düzeyleri doğru orantılıdır. Endüstriyel üretim 

sürecinin sürdürülebilirliği ve ekonomik refah düzeyindeki 

artış, çağdaş koşullarda enerjiye bağlı kabul edilmektedir. 

Çünkü bir ülkenin ekonomik gelişimi, işgücü talebindeki 

artışa, toplam arzın büyümesine, gelir eşitsizliğinin 

iyileştirilmesine bağlıdır. Ülkenin ihracat kapasitesini 
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artırmak için daha fazla üretimle dış dengeyi sağlamak 

gerekmektedir (Bayraktutan ve diğerleri, 2012: 30).  

Yüksek enerji tüketimi, beraberinde kirliliğe sebep olan 

𝐶𝑂2 , 𝑆𝑂2  gibi gazların emisyonunda bir artış meydana 

getirmektedir. Bu nedenle araştırmacılar çevresel salınımlar 

ile ilgili çalışmalarda ekonomik büyüme ve enerji tüketimi 

ilişkisi üzerinde durmaya başlamıştır. Farklı ülkeler için 

yapılan araştırmalar sonucu, enerji tüketiminin 𝐶𝑂2 

emisyonunun temel bir belirleyicisi olduğunu söylemek 

mümkündür (Nasir ve Rehman, 2011: 1858). Özellikle 𝐶𝑂2 

emisyonu üzerinde durulmasının sebebi sera gazı etkisinin 

oluşmasında insan kaynaklı birincil faktör olmasıdır 

(https://www.epa.gov/ghgemissions/overview-greenhouse-

gases). 

Şekil 4’te G-20 ülkelerinin toplam enerji tüketiminde 

yenilenebilir enerji kullanımının yüzdesi verilmiştir. Buna 

göre ilk sırada Brezilya, Hindistan ve Endonezya yer 

almaktadır. 

Şekil 4: Toplam Enerji Tüketimi İçinde Yenilebilir Enerji 

Tüketiminin Payı 

 

Kaynak: 2024 World Bank verileriyle yazar tarafından üretilmiştir. 

Çevre dostu inovasyon ve teknolojiler, enerjinin 

korunmasına ve emisyonların azaltılmasına yardımcı 

olurken sanayileşmiş ve gelişmekte olan ülkelerin 

yenilenebilir enerji kaynaklarından maliyet açısından 

verimli enerji üretmesini sağlamaktadır (Zhao ve diğerleri, 

2022: 305). Ekonomik büyümeyle birlikte ülkelerin daha 

fazla teknolojik ilerleme sağlayarak çevre kalitesini 

iyileştiren daha temiz teknolojilere geçiş, AR-GE 

harcamalarıyla ilişkilendirilmektedir (Adedoyin ve 

diğerleri, 2020: 3) Bu bağlamda çalışmaya dahil edilen 

çevresel teknolojiler verilerinden elde edilen grafik aşağıda 

verilmiştir. Buna göre kişi başına çevresel teknolojinin 

geliştirilmesinde başı çeken ülkeler Güney Kore, Japonya ve 

Almanya’dır. 

Bu veriler ışığında çalışmanın ikinci bölümünde teorik 

olarak Çevresel Kuznets Eğrisi hipotezinden bahsedilmiş, 

üçüncü bölümde ilgili literatür çalışmaları, dördüncü 

bölümde veri seti ve methodoloji, beşinci bölümde ampirik 

bulgular ve sonuç bölümünde ise elde edilen sonuçlar 

değerlendirilerek önerilere yer verilmiştir. 

 

Şekil 5: Çevresel Teknolojiler 

 
Kaynak: 2024 OECD verileriyle yazar tarafından üretilmiştir. 

2. Çevresel Kuznets Eğrisinin Kuramsal Temelleri 

Simon Kuznets 1955 yılında “Economic Growth and 

Income Equality” isimli makalesinde artan veya azalan 

ekonomik büyümenin gelir eşitsizliği üzerindeki etkisini 

araştırmıştır. Yapılan ampirik çalışmada, ekonomik 

büyümeyi temsil etmek üzere alınan kişi başına gelir arttıkça 

gelir eşitsizliğinin artacağı fakat belli bir gelir düzeyinden 

sonra eşitsizliğin azalmaya başlayacağı şeklinde bir bulguya 

ulaşılmıştır. Çalışmada değişkenler arasındaki bu ilişki 

grafiksel olarak ters U şeklindedir ve bu ilişkiyi akademik 

literatürde ilk kez gündeme getirdiği için Kuznets eğrisi ismi 

verilmiştir (Kuznets, 1955; Dinda, 2004: 433).  

Kuznets eğrisinin çevresel faktörler ve ekonomik büyüme 

değişkenlerine uygulandığı ilk araştırmalar, Grossman ve 

Krueger (1991), Shafik ve Bandyopadhyay (1992) ve 

Panayotou (1993) makaleleriyle başlamıştır. Bu 

çalışmalarda Grosman ve Krueger (1991), çevre kirliliği ve 

ekonomik büyüme arasındaki ilişkiyi açıklarken ölçek, 

kompozisyon ve teknik etkinin bu sonuca neden olacağı 

sonucuna varmıştır. Shafik ve Banyopadhyay (1992), 

çalışmalarına büyümenin yanı sıra enerji fiyatları, ticaret 

politikaları, borçlar ile politik ve sivil hakları dahil etmiş ve 

çevre kalitesini temsilen on farklı değişken ele almışlardır. 

Ayrıca ÇKE hipotezini lineer, kuadratik ve kübik formda 

inceleyerek hipoteze katkıda bulunmuşlardır. Panayotou 

(1993) ise, bir ülkedeki doğal kaynaklar ve çevrenin 

durumunu ekonominin boyutu, ekonominin sektörel yapısı, 

teknoloji, çevre kalitesine talep, doğal kaynakları koruma, 

çevresel harcamalar ve harcamaların etkinliği olmak üzere 

beş ana başlık altında açıklamıştır. 

ÇKE modeli araştırılan konuya ve değişkenlere bağlı olarak 

farklı formlarda uygulanabilmektedir. En geniş formu 

Model 1’de yer verilen kübik model iken doğrusal veya 

kuadratik formda fonksiyonlar da araştırmalarda 

kullanılmaktadır. Çalışmalarda farklı değişkenler 

kullanılarak farklı bağlamlara ulaşılabilse de temel 

fonksiyon, çevre ile ekonomiyi temsil eden değişkenler 

arasındaki ilişkidir. Aşağıdaki modeller kirlilik seviyesi / 

çevresel baskı ve gelir arasındaki çeşitli olası ilişkileri test 

etmek için kullanılır (Dinda, 2004: 440-441):  

𝑦𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝛽1𝑥𝑖𝑡 + 𝛽2𝑥𝑖𝑡
2 + 𝛽3𝑥𝑖𝑡

3 + 𝛽4𝑧𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 Model (1) 

𝑦𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝛽1𝑥𝑖𝑡 + 𝛽2𝑥𝑖𝑡
2 + 𝛽3𝑧𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  Model (2) 

𝑦𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝛽1𝑥𝑖𝑡 + 𝛽4𝑧𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡   Model (3) 

https://www.epa.gov/ghgemissions/overview-greenhouse-gases
https://www.epa.gov/ghgemissions/overview-greenhouse-gases
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Modellerde 𝑦 çevresel göstergeyi, 𝑥 geliri ve 𝑧 ise çevresel 

bozulma üzerinde etkisi olan diğer değişkenleri temsil 

etmektedir. Alt indislerden 𝑖  ülke, 𝑡  zaman değişkenini 

temsil ederken 𝑎  sabittir. 𝛽  katsayıları, açıklayıcı 

değişkenin katsayılarıdır. Son olarak 𝜀 hata terimini temsil 

etmektedir. Model (1) çevre ve gelir arasındaki kübik 

ilişkiyi, Model (2) kuadratik ilişkiyi ve Model (3) ise lineer 

ilişkiyi analiz ederken kullanılmaktadır. 𝛽  katsayılarının 

işaretlerine bağlı olarak ÇKE hipotezinin geçerliliği 

incelenirken çevre ve gelir ilişkisinde en geniş durum olan 

Model (1) için 7 farklı durum söz konusu olmaktadır. Bunlar 

(Wang ve diğerleri, 2013: 2889):  

I. 𝛽1 > 0, 𝛽2 < 0 ve 𝛽3 > 0. 𝑥  ve 𝑦  arasında kübik 

polinom ya da N şeklinde bir ilişki vardır. 

II. 𝛽1 < 0, 𝛽2 > 0 ve 𝛽3 < 0. 𝑥  ve 𝑦 arasında ters N 

şeklinde ilişki vardır. 

III. 𝛽1 < 0 , 𝛽2 > 0  ve 𝛽3 = 0 . 𝑥  ve 𝑦  arasında U 

şeklinde ilişki vardır. Bu durumda tepe yani dönüm 

noktası 𝑥∗ =  − 𝛽1 2𝛽2⁄  ile hesaplanmaktadır. 

IV. 𝛽1 > 0, 𝛽2 < 0 ve 𝛽3 = 0. 𝑥  ve 𝑦 arasında ters U 

şeklinde bir ilişki vardır, yani ÇKE ilişkisi. Bu 

durumda tepe yani dönüm noktası 𝑥∗ =  𝛽1 2𝛽2⁄  

ile hesaplanmaktadır. 

V. 𝛽1 > 0 ve 𝛽2 = 𝛽3 = 0. 𝑥  ve 𝑦  arasında monoton 

artan veya lineer ilişki vardır. 

VI. 𝛽1 < 0 ve 𝛽2 = 𝛽3 = 0. 𝑥  ve 𝑦  arasında monoton 

azalan ilişki vardır. 

VII. 𝛽1 = 𝛽2 = 𝛽3 = 0 . 𝑥  ve 𝑦  arasında ilişki 

bulunmamaktadır. 

2.1. ÇKE Hipotezinde Ekonomik Büyüme Rolü 

GSYH ile ölçülen ekonominin boyutu ya da ekonomik 

aktivite düzeyi arttıkça doğal kaynak tüketme hızı artmakta 

ve kirlilik üretme seviyesi yükselmektedir. Tarım ve birincil 

sanayilere dayanan ekonomilerde, kaynak tüketme oranları 

yüksektir. Fakat ülkeler sanayileştikçe kırsal kaynakların 

tükenmesi sorunu giderek yerini kentsel kirlilik ve tıkanıklık 

sorununa bırakmaktadır. Düşük gelirli ülkelerin GSYH’sı 

içerisinde sanayinin oranı tarımdan daha azken, orta gelirli 

ülkelerde bu oran üçte bire yaklaşmaktadır. Yüksek gelirli 

ülkelerde ise sanayinin payı sabittir veya azalır; sanayi ileri 

teknolojiye (elektrikli makineler veya elektronikler gibi) ve 

hizmetlere dayanmaktadır. Bu sebeple ilerleyen aşamalarda 

bilgi teknolojileri ve hizmet sektörü arttıkça, endüstriyel 

emisyonlar, sanayi sektörünün büyüklüğüne, kimya ve ağır 

sanayilerin payına bağlı olarak olumlu yönde değişmektedir. 

Bununla birlikte aynı sektörel yapıya sahip olan ülkeler, 

sermaye birikimi ve üretim teknolojilerinin farklı düzey ve 

modelde olması nedeniyle farklı seviyelerde endüstriyel 

emisyon ve atık üretebilmektedir (Panayotou,1993). 

Bu etkileri Grosman ve Krueger (1991), ölçek, 

kompozisyon ve teknik etki olarak üç başlık halinde 

açıklanmıştır. Ölçek etkisi, ceteris paribus durumunda 

ekonomik büyümenin artmasıyla beraber üretilen kirlilik 

miktarının da artmasını ifade etmektedir. Ekonomik 

büyümenin enerji talebinde artışa yol açması enerji 

üretiminde ilk sırada yer alan fosil yakıtların kullanımına ve 

beraberinde zararlı kirleticilerin salınımının artışına neden 

olurken ticaretle beraber taşımacılığın artışı yine hava 

kalitesindeki bozulmaya katkıda bulunacaktır. 

Kompozisyon etkisi, ekonominin yapısında meydana gelen 

değişikliği ifade etmektedir. Tarım toplumundan sanayi 

toplumuna geçiş, kirliliği artırsa da sanayi toplumundan 

hizmet ve bilgi toplumuna geçiş beraberinde daha az kirlilik 

üreten temiz faaliyetleri kademeli olarak artırmaktadır. 

Ekonomisi güçlü bir devlet, AR-GE’ye daha fazla harcama 

yapabildiğinden teknolojik ilerleme ekonomik büyüme ile 

birlikte gerçekleşir ve eski teknolojilerin yerini, çevresel 

kaliteyi artıran yükseltilmiş yeni ve daha temiz teknolojiler 

alır. Bu da teknolojik ya da teknik etki olarak ifade edilir. 

Teknik etkinin özellikle daha az gelişmiş ülkelere teknoloji 

transferi, gelirin artmasıyla beraber insanların çevre 

konusunda bilinçlenerek baskı oluşturması ve kirlilik 

standartlarının yasalarla da beraber sıkılaşmasının azaltıcı 

etkisi olacağı ifade edilmiştir (Grosman ve Krueger, 1991: 

1-6; Dinda, 2004: 435). Her bir etkinin gerçeklemesi en 

temelinde ekonomik gelişmeye bağlı olduğu için ÇKE 

hipotezi temelde ekonomik büyüme ve çevre/çevresel 

kalite/kirlilik ekseninde yer almaktadır. 

2.2.  ÇKE Hipotezinde Teknolojinin Rolü 

Teknoloji, inovasyon, çevre ve ekonominin ortak paydada 

buluşmasını sağlayan ekonomik büyümenin 

sürdürülebilirliğidir. Yeşil, temiz, eko-teknoloji bu 

bağlamda önem kazanmıştır. Temiz teknoloji, insan 

ihtiyaçlarını karşılamak için daha sürdürülebilir yollar 

araştırmanın bir parçası olarak ortaya çıkmıştır. Yeşil 

ekonomi, daha az kaynak kullanan ve ekonomik olarak 

rekabet halindeki alternatiflerinden daha az çevresel zarara 

neden olarak insanlara fayda sağlayan teknolojidir (Clift, 

1995: 321). Endüstriler, üretim ve operasyonel süreçlerini 

sürekli çevreyi göz önünde bulundurarak başka bir ifadeyle 

yeşil hale getirerek uzun vadeli ekonomik sürdürülebilirlik 

sağlayabilirler (Lam ve Hills, 2011: 57). Ancak teknoloji 

politikası çevre politikasının tamamlayıcısı olmak yerine 

ikamesi olarak kullanılırsa daha maliyetli hale gelir. Bu 

nedenle yalnızca teknoloji ve inovasyondaki gelişmelere 

güvenerek herhangi bir düzenleme yapmaksızın üretime 

devam etmek rasyonel bir yaklaşım değildir. Teknoloji ve 

inovasyonla beraber çevre kirliliğinin azaltılmasının yanı 

sıra çevre kirliliğini azaltmanın maliyeti de azaltılır. Bu aynı 

zamanda firmaların geleceğe yönelik yeni teknoloji 

geliştirmeye kaynak aktarımı konusundaki teşvikleri de 

değiştirmektedir (Jaffe ve diğerleri, 2005: 165-166).  

Bu noktada temiz teknolojilerle ilgili uygulanan vergi ve 

politikalar önemli bir etken olarak karşımıza çıkmaktadır. 

Ayrıca makroekonomi ve sanayi politikaları zaman 

içerisinde değişip ekonomik ve ticari liberalizasyon sorunlu 

ve verimsiz sanayilerin ortadan kalkmasına, endüstriyel 

kirliliğin ana kaynaklarından biri olan kamu işletmelerinin 

yeniden yapılanmasına, daha katı çevre düzenlemeleri olan 

ülkelerden kirletici sanayilerin ithali için kapılarını 



564                                  Yüksel, Ö. & Öztürk, S. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 560-581 

 

açmasına neden olabilir. Gelirin artması, kirliliğin birikerek 

artmasının yanı sıra insanların çevre ile ilgili daha bilinçli 

hale gelmesi, çevre ile ilgili düzenlemelerin yapılmasını ve 

sıkı bir şekilde uygulanması talep etmesine neden 

olmaktadır. Bu yapısal değişiklikler özellikle teknolojiyi de 

kapsayacak şekilde ekonomik gelişme seviyesi ve emisyon 

arasındaki ters yönlü ilişki ile açıklanabilir.  

(Panayotou,1993). 

Şekil 6. Ölçek, Kompozisyon ve Teknik Etkinin Etkileşimi 

 

 

3. Literatür İncelemesi 

Farklı değişkenler kullanarak ÇKE hipotezinin geçerliliğini 

araştıran pek çok çalışma mevcuttur. Çalışmaların bir kısmı 

ÇKE hipotezini desteklerken bir kısmı ise hipotezin geçerli 

olmadığı sonucuna ulaşmıştır. Ekonomik büyüme ve 

çevresel kirlilik arasındaki ilişkinin N, U, ters N ve ters U 

şeklindeki varlığının araştırılmasını sağlayan fonksiyonlar 

kullanılarak ÇKE hipotezinin genişletildiği çalışmalar da 

mevcuttur. Literartür incelemesine dayanarak hipotezin 

geçerli olduğu sonucuna ulaşan çalışma sayısının daha fazla 

olduğunu söylemek mümkündür. Çalışmada kullanılan 

çevresel teknoloji değişkenin etkilerini araştıran çalışma 

sayısı ise sınırlı kalmaktadır.  Aşağıda Tablo 1’de ÇKE 

hipotezini destekleyen çalışmalara yer verilirken Tablo 2’de 

ise ÇKE hipotezinin araştırılan dönem ve ülke grupları için 

geçerli olmadığı elde edilen çalışmalara yer verilmiştir. 

 

Tablo 1: ÇKE Hipotezini Destekleyen Literatür Çalışmaları 

Yazar Periyod Ülke Değişkenler Metodoji Sonuçlar 

Arı ve 

Zeren 

(2011) 

2000-2005 17 Akdeniz 

Ülkesi  

𝐶𝑂2 , KMG, K𝑀𝐺2 , K𝑀𝐺3 , ET, 

NY 

GEKK, EGKK ET, NY ve KMG ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında pozitif 

ilişki 

Farhani ve 

Shahbaz 

(2014) 

1980-2009 10 MENA 

ülkesi 

𝐶𝑂2 , ElT, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET 

Pedroni ve Kao eşbütünleşme 

Testi, Panel FMOLS ve DOLS, 

Granger Nedensellik 

ElT ve GSYH ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında pozitif 

ilişki; Uzun dönemde 𝐶𝑂2  

YET,  𝐶𝑂2  NYET 

Shafiei ve 

Salim 

(2014) 

1980-2011 29 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , P, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET ve 

NYET, NY, K, E, GHK, EY, 𝐾2 

Westerlund (2007) ve Johansen 

Fisher (1999) eşbütünleşme 

testleri, AMG tahmincisi, Panel 

Granger Nedensellik testi 

𝐶𝑂2 bağımlı değişken olduğu 

3 farklı model kurulmuştur. 

Modellerde YET ile  𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif, 

diğer tüm değişkenlerle pozitif 

ilişki bulunmuştur. 

Al-Mulali, 

Tang ve 

Öztürk 

(2015)  

1980-2010 18 Latin 

Amerika ve 

Karayip 

Ülkesi 

𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, YET, FG Kao ve Johansen Fisher 

eşbütüleşme testi, FMOLS, 

Panel Granger Nedensellik 

(VECM) 

GSYH ve FG ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif; 

YET ile emisyon arasında 

pozitif ilişki; tüm 

değişkenlerde çift yönlü 

nedensellik ilişkisi 

bulunmuştur. 

Bölük ve 

Mert 

(2015) 

1961-2010 Türkiye 𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, YEÜ  ARDL sınır testi, CUSUM, 

CUSUMSQ 

Hidroelektrik hariç YEÜ ile 

𝐶𝑂2  emisyonu arasında 

negatif ilişki, hidroelektrik 

dahil YEÜ ve GSYH ile 

emisyon arasında pozitif ilişki 

elde edilmiştir. 

Al-Mulali 

ve Öztürk 

(2016) 

1990-2012 27 Gelişmiş 

Ülke 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, TA, K, EF 

Panel Kao ve Fisher 

Eşbütünleşme Testleri, FMOLS, 

VECM Granger Nedensellik 

GSYH, NYET, K ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında pozitif 

ilişki, YET, TA ve EF ile 

emisyon arasında negatif ilişki 

tespit edilmiştir. 

Bakırtaş ve 

Çetin 

(2016) 

1992-2010 18 G-20 

Ülkesi 

KG, YET Pedroni Panel Eşbütünleşme, 

POLS, RE, FE, Hausman Testi 

KG ile YET arasında pazitif 

ilişki tespit edilmiştir. 

Ekonomik 
Büyüme

İnovasyonCO2

(+) (+) 

(-) 
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Bilgili, 

Koçak ve 

Bulut  

(2016) 

1977-2010 17 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, YET Panel Eşbütünleşme, FMOLS, 

DOLS 

GSYH ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında pozitif ilişki, YET ile 

emisyon arasında negatif ilişki 

tespit edilmiştir. 

Doğan ve 

Şeker 

(2016) 

1980-2012 AB Ülkeleri 𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, TA 

FMOLS, DOLS, D-H Panel 

Nedensellik 

2. modele TA eklenmek üzere 

2 model incelenmiştir. GSYH, 

NYET ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında pozitif ilişki, TA ve 

YET ile emisyon arasında 

negatif ilişki tespit edilmiştir. 

𝐶𝑂2   YET, GSYH  

𝐶𝑂2 ,  TA 𝐶𝑂2 , 𝐶𝑂2  

NYET,  tek yönlü 

nedensellik ilişkisi 

bulunmuştur. 

Jebli, 

Yossef ve 

Öztürk 

(2016) 

1980-2010 25 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, EX, IM 

Pedroni Eşbütünleşme, Granger 

nedensellik, FMOLS, DOLS 

İthalat ve ihracatın 

kullanıldığı 2 farklı model 

incelenmiştir. GSYH ve 

NYET ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında pozitif ilişki, YET, 

EX ve IM ile emisyon 

arasında negatif ilişki tespit 

edilmiştir. Uzun dönemde ise 

tüm değişkenler arasında çift 

yönlü nedensellik ilişkisi 

olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Moutinho 

ve Robaina 

(2016) 

1991-2010 

2001-2010 

20 Avrupa 

Ülkesi 

𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, YET Kao ve Pedroni Eşbütünleşme 

Testi, FMOLS, DOLS, Panel 

Granger Nedensellik, Varyans 

Ayrıştırma ve Etki-Tepki 

Analizleri 

YET ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ile emisyon arasında pozitif 

ilişki tespit edilmiştir. 

Lorente ve 

Alvarez-

Herranz 

(2016) 

1992-2010 25 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 𝐺𝑆𝑌İ𝐻3 , 

EKB 

GEK EKB ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki olduğu 

ÇKE eğrisinin N formunun 

geçerli olduğu elde edilmiştir. 

Balogh ve 

Jambor 

(2017) 

1990-2013 Seçilmiş 168 

Ülke 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , NEEÜ, 

MKEÜ, YElU, TV, EV, FG, UT, 

T, S 

GMM NEEÜ, YElU ve FG ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif 

ilişki, GSYH, MKEÜ, TV, 

EV, UT, T ve S ile emisyon 

arasında pozitif ilişki tespit 

edilmiştir. 

De Souza, 

De Souza 

Freire ve 

Pires 

(2018) 

1990-2014 5 

MERCOSUR 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, TA, FG, K 

EKK 4 farklı model kullanılmıştır. 

İlk modelde, 𝐶𝑂2   emisyonu 

ile yenilenebilir enerji 

tüketimi arasında negatif, 

NYET arasında pozitif bir 

ilişki; ikinci modelde TA ile 

negatif bir ilişki ortaya 

çıkarken FG ve K değişkenleri 

önemsiz bulunmuştur.   

Dong, Sun 

ve Dong 

(2018)  

1965-2016 Çin 𝐶𝑂2, GSYH, DGT, YET ARDL, VECM Granger 

nedensellik, FMOLS, DOLS, 

CCR, CUSUM, CUSUMQ 

YET ve DGT ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif 

ilişki, GSYH ile emisyon 

arasında pozitif ilişki tespit 

edilmiştir. GSYH→DGT, 

GSYH→YET nedensellik 

ilişkisi belirlenmiştir. 
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Dong vd. 

(2018) 

1993-2016 Çin 𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, NET 

Bayer-Hanck eşbütünleşme 

testi, ARDL, SLM U testi, 

FMOLS, DOLS, CCR, 

CUSUM, CUSUMQ, VECM 

Granger Nedensellik Testi 

YET ve NET ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif 

ilişki, GSYH ve NYET ile 

emisyon arasında pozitif ilişki 

tespit edilmiştir. 

Dong vd. 

(2018b) 

1970-2016 14 Asya 

Pasifik 

Ülkesi 

𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, DGT Pedroni ve Westerlund panel 

eşbütünleşme testi, FMOLS ve 

AMG tahmincileri, VECM 

Granger nedensellik testi 

DGT ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ile emisyon arasında pozitif 

ilişki tespit edilmiştir. 𝐶𝑂2 ↔

𝐷𝐺𝑇 

Güney 

(2018) 

1960-2016 Türkiye  𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , ET, FG, 

SSEB 

ARDL, CUSUM, CUSUMQ GSYH, ET, FG ve SSEB ile 

𝐶𝑂2  emisyon arasında pozitif 

ilişki tespit edilmiştir. 

Pata (2018) 1974-2014 Türkiye 𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌İ𝐻2 , K, FG, 

YET, HET, AET 

ARDL, FMOLS, kanonik CCR, 

Gregory-Hansen ve Hatemi-J 

eşbütünleşme testi, CUSUM, 

CUSUMQ 

GSYH, K  ve FG ile 𝐶𝑂2  

emisyon arasında pozitif ilişki 

tespit edilmiştit. YET, HET ve 

AET ile emisyon arasında 

ilişki tespit edilmemiştir. 

Saudi, 

Sinaga ve 

Jabarullah 

(2018) 

1980-2017 Malezya 𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌İ𝐻2, YET, TET, 

İn 

ARDL, Varyans Ayrıştırma 

Yöntemi 

YET ve İn ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ve TET ile emisyon arasında 

pozitif ilişki tespit edilmiştir. 

Bulut 

(2019) 

2000:M01-

2018: M07 

ABD 𝐶𝑂2, EÜİ, 𝐸Üİ2, YET Gregory-Hansen eşbütünleşme 

testi, DOLS tahmincisi 

YET ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, EÜİ ile 

emisyon arasında pozitif ilişki 

tespit edilmiştir. 

Khoshnevis 

Yazdi ve 

Ghorchi 

Beygi 

(2018) 

1985-2015 25 Afrika 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, K, TA, FG 

PMG, Granger Nedensellik testi YET ve TA ile 𝐶𝑂2 emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH, 

NYET, FG ve K ile emisyon 

arasında pozitif ilişki tespit 

edilmiştir. Nedensellik 

ilişkileri ülkeler için 

farklılaşmaktadır. 

Lau vd. 

(2019) 

1995-2015 18 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , NEEÜ, 

NEYEÜ , TA 

Westerlund(2007) eşbütünleşme 

testi, FMOLS, Panel Dinamik 

GMM, D-H Granger 

Nedensellik Testi 

TA ve NEEÜ ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif 

ilişki, GSYH ve NEYEÜ ile 

emisyon arasında pozitif ilişki 

tespit edilmiştir. 

Lin ve Zhu 

(2019) 

2000-2015 Çin İlleri 𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YEÜ, Tİn, 

EYa, K, EnY 

FMOLS, Panel Threshold 

Model 

YEÜ Tİn ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH, 

EnY ve EYa ile emisyon 

arasında pozitif ilişki, K ile 

emisyon arasındaki ilişkinin 

anlamsız olduğu tespit 

edilmiştir. 

Yao, Zhang 

ve Zhang 

(2019) 

1990-2014 17 Ülke 𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, YET Pedroni eşbütünleşme testi, 

FMOLS, DOLS  

YET ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ile emisyon arasında pozitif 

ilişki tespit edilmiştir. 

Zafar vd. 

(2019) 

1990-2015 18 

Gelişmekte 

Olan Ülke 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, TA 

Pedroni ve Westerlund 

eşbütünleşme testi, CUP-FM ve 

CUP-BC, VECM Granger 

Nedensellik testi 

TA ve YET ile 𝐶𝑂2 emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ve NYET ile emisyon arasında 

pozitif ilişki tespit edilmiştir. 

𝐶𝑂2 ↔  NYET, YET→ 𝐶𝑂2 , 

GSYH→NYET, 𝐶𝑂2↔TA 
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Ur Rahman 

vd. (2019) 

1992-2016 BRIC ve 

NAFTA 

Ülkeleri 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , KÜ, PÜ, 

DÜ, TPB 

Kao eşbütünleşme testi, DFE, 

MG, PMG 

DÜ ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH, 

KÜ, PÜ ile emisyon arasında 

pozitif ilişki, TPB ile emisyon 

arasındaki ilişkinin anlamsız 

olduğu tespit edilmiştir. 

Fethi ve 

Rahuma 

(2019) 

2007-2016 20 Rafine 

Petrol İhraç 

Eden Ülke 

𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, ET, AR-GE LM Bootstrap ve ECM panel 

eşbütünleşme testi, DSUR, D-H 

panel nedensellik testi 

AR- GE ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ve ET ile emisyon arasında 

pozitif ilişki olduğu tespit 

edilmiştir. 𝐶𝑂2 ↔ET, AR-

GE↔ET, 𝐶𝑂2 →AR-GE, 

GSYH→AR-GE, 

GSYH→ET nedensellik 

ilişkileri elde edilmiştir. 

Abbas vd. 

(2020) 

1995-2014 Kuşak- Yol 

Projesine 

Bağlı 24 

Gelişmekte 

Olan Ülke 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, TA, BSO 

ARDL, ECM, CUSUM, 

CUSUMQ 

BSO ve YET ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif 

ilişki, GSYH, NYET ile 

emisyon arasında pozitif 

ilişki, TA ile emisyon 

arasındaki ilişkinin anlamsız 

olduğu tespit edilmiştir. 

Raza, Shah 

ve Khan 

(2020) 

1990-2015 N-11 ve 

BRICS 

Ülkeleri 

𝐶𝑂2, GSYH, YET, KET, FG Pedroni ve Westerlund (2007) 

Bootstrap Panel Eşbütünleşme 

Testi, FMOLS, Dumitrescu-

Hurlin panel nedensellik testi 

YET ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH, 

KET ile emisyon arasında 

pozitif ilişki, FG ile emisyon 

arasındaki ilişkinin N-11 

ülkeleri için pozitif fakat 

BRICS ülkeleri için negatif 

olduğuna ulaşılmıştır. 

GSYH→ 𝐶𝑂2 , 𝐶𝑂2 ↔ KET, 

𝐶𝑂2 ↔YET, BRICS için 

𝐶𝑂2↔FG, N-11 için  

FG →𝐶𝑂2 elde edilmiştir. 

Vural 

(2020) 

1980-2014 8 Sahra-altı 

Ülke 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, T 

Pedroni ve Westerlund (2007) 

Bootstrap Panel Eşbütünleşme 

Testi, DOLS 

YET ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH, 

T ve NYET ile emisyon 

arasında pozitif ilişki, TA ile 

emisyon arasındaki ilişkinin 

anlamsız olduğu tespit 

edilmiştir. 

Yurtkuran 

(2020) 

1971-2014 Türkiye 𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , YET, 

NYET, EX, IM, K, FG, E 

ARDL Uzun dönemde YET ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif 

ilişki, GSYH, FG, E, K ve IM 

ile emisyon arasında pozitif 

ilişki, EX ile emisyon 

arasındaki ilişkinin anlamsız 

olduğu tespit edilmiştir. 

Doğan ve 

Inglesi-

Lotz (2020) 

1980-2014 7 Avrupa 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌İ𝐻2 , E,  EYa, 

EY, K, P, E2 

Kao ve Pedroni Eşbütünleşme 

testi, FMOLS, OLS (FE) 

2 model kullanılıp 1. 

Modelled GSYH, 2. Modelde 

ise E değişkeni kullanılmıştır. 

ÇKE hipotezi yalnızca 1. 

modelde desteklenmektedir. 

GSYH, P, K ve EY ile 

emisyon arasında pozitif ilişki 

tespit edilmiştir. EYa 

değişkeni içerisinde fosil yakıt 

miktarı arttıkça yine 𝐶𝑂2 
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emisyonunu artırmaktadır. K 

işareti 1. Modelled pozitif 

fakat 2. Modelled negative 

elde dilmiştir. 

Fatima, 

Shahzad ve 

Cui (2020) 

1980-2014 Çin, ABD, 

Hindistan, 

Japonya, 

Güney Kore, 

Kanada, 

Brezilya ve 

Endonezya 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌İ𝐻2 , YET, 

NYET, TA, YET ile GSYH 

Etkileşimi 

Kao eşbütünleşme testi, Fark 

GMM, FE, RE, Hausman testi, 

D-H Granger nedensellik testi 

YET ve TA ile 𝐶𝑂2 emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ve NYET ile emisyon arasında 

pozitif ilişki olduğu tespit 

edilmiştir.Etkileşim değişkeni 

ise GSYH artıkça kullanılan 

NYET payının arttığını 

göstermektedir. 

Ahmad vd. 

(2021) 

1990-2014 26 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌İ𝐻2 , YET, 

DDY, İn, EX 

Westerlund (2007) 

eşbütünleşme testi, FMOLS 

YET ve DDY ile 𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negatif 

ilişki, GSYH ile emisyon 

arasında pozitif ilişki olduğu 

tespit edilmiştir. İn 

değişkenine verilen pozitif 

şoklar emisyonu olumlu, 

negative şokların ise çevre 

kalitesini bozmaya yönelik 

sonuçlandığını 

göstermektedir. 

Wei ve 

Lihua 

(2022) 

1995-2018 ASEAN 

ülkeleri 

𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌İ𝐻2, Ekİn, Tur Westerlund and Edgerton ve 

Banerjee and Carrion-i-Silvestre 

(2017) eşbütünleşme 

testleri  CS-ARDL, AMG, 

CCEMG 

Ekİn ve Tur ile 𝐶𝑂2 emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ile emisyon arasında pozitif 

ilişki olduğu tespit edilmiştir. 

Zhao, Liu 

ve Huang 

(2022) 

1995-2018 G-7 ülkeleri 𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌İ𝐻2, Ekİn, GE CS-ARDL, AMG, CCEMG Ekİn ve GE ile 𝐶𝑂2 emisyonu 

arasında negatif ilişki, GSYH 

ile emisyon arasında pozitif 

ilişki olduğu tespit edilmiştir. 

Polat ve Çil 

(2024) 

1993-2018 39 ülke ET, 𝐶𝐻4 , 𝐶𝑂2 , P, ÇP, FG, İGE, 

İ𝐺𝐸2 

Hausman testi, 

Emirmahmutoglu ve Köse 

Nedensellik testi 

Bağımlı değişken olarak 

𝐶𝐻4 ve 𝐶𝑂2  emisyonlarının 

kullanıldığı 2 model 

kullanılmıştır. 𝐶𝑂2  emisyonu 

kullanılan modelled ÇKE 

geçerli fakat 𝐶𝐻4  kullanılan 

modelde sonuçlar karışık 

olarak elde edilmiştir. ÇP ve 

İGE ile 𝐶𝑂2  emisyonu 

arasında negatif ilişki, ET, P 

ve FG ile emisyon arasında 

pozitif ilişki olduğu tespit 

edilmiştir 

Not: YET yenilenebilir enerji tüketimini, NYET yenilenemeyen enerji tüketimini, TA ticari açıklığı, FG finansal gelişmişliği, YEÜ 

yenilenebilir enerji üretimini, HGSYH hizmetler sektörünün GSYH’ya katkısı, NYEEÜ yenilenemeyen enerji kaynaklarından elektrik 

üretimi, NEEÜ nükleer enerjiden elektrik üretimi, KMG kişi başına milli gelir, ET enerji tüketimi, NY nüfus yoğunluğu, ElT elektrik 

tüketimi, P nüfus, K kentleşme, E endüstrileşme, GHK GSYH’ya hizmet sektörünün katkısı, EY enerji yoğunluğu, EF enerji fiyatları, EX 

ihracat, IM ithalat, EKB enerji odaklı AR-GE kamu bütçesi, YEıÜ yenilenebilir elektrik üretimi, MKEÜ maden kömüründen elektrik 

üretimi,    FE sabit etkiler yöntemi, TV toprak verimliliği, EV emek verimliliği, UT uluslararası turizm, T ticaret, S sanayi, DGT doğal gaz 

tüketimi, NET nükleer enerji tüketimi,  SSEB sanayi sektörünün ekonomideki büyüklüğü, HET hidroelektrik enerji tüketimi, AET 

alternative enerji tüketimi, TET toplam enerji tüketimi, İn inovasyon, EÜİ endüstriyel üretim indeksi, Tİn teknolojik inovasyon, Tur turizm, 

KÜ kömür üretimi, EYa enerji yapısı, EnY endüstriyel yapı,  PÜ petrol üretimi, DÜ doğalgaz üretimi, TP toplam patent başvurusu, Ekİn 

eko-inovasyon, GE güneş enerjisi, BSO brüt sermaye oluşumu, KET konut enerji tüketimi, AR-GE AR-GE’ye yatırım, EAİ ekolojik ayak 

izi, KPD kişi başı düşen petrol değeri, KG kişi başına gelir, İGE insani gelişme endeksi, ÇP çevreyle ilgili patent  ve RE rassal etkiler 

yöntemini temsil etmektedir. 
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Tablo 2: ÇKE Hipotezini Desteklemeyen Literatür Çalışmaları 

Yazar Periyod Ülke Değişkenler Metodoji Sonuçlar 

Menegaki ve 

Tsagarakis 

(2015) 

1990-2010 32 Avrupa 

Ülkesi ve 

Türkiye 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

𝐺𝑆𝑌İ𝐻3, HPT, DGT, KET, 

YET  

RE, FE, Arellano-

Bond-Bover Dinamik 

Modeli 

4 farklı model oluşturulmuştur. ÇKE 

hipotezi, HPT ve DGT modelleri için geçerli, 

YET ve KET modelleri için geçerli değildir.  

Mert ve 

Bölük (2016) 

2002-2010 21 Kyoto 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, NYET, DYY 

Pedroni, Kao ve Fisher 

eşbütünleşme testi, 

MG, PMG, Panel 

Granger Nedensellik 

testi 

𝐶𝑂2  emisyonu ile YET ve DYY arasında 

negatif ilişki; NYET ile pozitif ilişki olduğu 

elde edilmiştir. GSYH↔𝐶𝑂2 , 𝐶𝑂2 →YET, 

𝐶𝑂2 ↔NYET, NYET↔GSYH, 

DYY↔GSYH, NYET→YET uzun 

deönmeli nedensellik ilişkileri elde 

edilmiştir. 

Zoundi 

(2017) 

1980-2012 25 Afrika 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, BET, P 

Kao, Pedroni ve 

Westerlund 

eşbütünleşme testleri, 

DOLS, MG, PMG, 

DFE, Sistem GMM, 

Hausman testi 

𝐶𝑂2  emisyonu ile YET arasında negatif 

ilişki; P ve BET ile emisyon pozitif ilişki ve 

son olarak GSYH değişkeninin etkisi pozitif 

olsa da anlamsız olduğu sonucu elde 

edilmiştir. 

Churchill vd. 

(2018) 

1870-2014 20 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

𝐺𝑆𝑌İ𝐻3, T, FG, POP 

Westerlund (2007) ve 

Banerjee ve Carrion-i 

Silvestre eşbütünleşme 

testi, MG, PMG, AMG, 

CCEMG 

Ele alınan 20 ülke için farklı sonuçlar elde 

edilmiş olsa da 𝐶𝑂2  emisyonu ile 

değişkenlerin eşbütünleşik olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır. 

Mensah vd. 

(2018) 

1990-2014 28 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2, GSYH, YET, NYET, 

Pat, AR-GE  

ARDL sınır testi, 

FMOLS 

3 farklı model kullanılmıştır. YET ile  𝐶𝑂2 

emisyonu arasında negative ilişki, NYET ile 

emisyon arasında pozitif ilişki tespit 

edilmiştir. AR-GE ve Pat değişkenleri farklı 

ülkeler için farklı sonuçlar vermiştir. 

Acheampong, 

Adams ve 

Boateng 

(2019) 

1980-2015 46 Sahra-

altı Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

DYY, TA, YET, P, FG 

Sabit ve Rasgele Etkiler 

analizi, IV-GMM, DFE 

YET, DYY ile  𝐶𝑂2  emisyonu arasında 

negative ilişki, TA, P ve FG ile emisyon 

arasında pozitif ilişki tespit edilmiştir. ÇKE 

hipotezinin geçerliliği farklı ülkelere göre 

değişkenlik göstermektedir. 

Zhang ve Liu 

(2019) 

1995-2014 NSEA-10 

Ülkeleri 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, NYET, Tur 

Fisher Johansen ve 

Durbin-Hausman 

eşbütünleşme testi, 

FMOLS, AMG, D-H 

panel nedensellik testi 

𝐶𝑂2 ile YET arasında negatif ilişki, Tur ve 

NYET ile pozitif ilişki olduğu elde 

edilmiştir. 

Arkadani ve 

Seyadaliakbar 

(2019) 

1995-2014 7 MENA 

Ülkesi 

𝐶𝑂2, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2, ElT Çok Değişkenli 

Regresyon Analizi ve 

varsayım testleri  

Umman, Katar ve Suudi Arabistan için ÇKE 

geçerli, Cezayir, Bahreyn, İran ve Kuveyt 

için geçerli değil sonucuna ulaşılmıştır. 

Baloch, 

Mahmood ve 

Zhang (2019) 

1990-2015 BRICS 

Ülkeleri 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, DK 

AMG, D-H panel 

nedensellik testi 

Güney Afrika dışında YET ile 𝐶𝑂2  

emisyonu arasında negatif ilişki, Rusya için 

DK ve 𝐶𝑂2 arasında negative ilişki, Güney 

Afrika için DK ve 𝐶𝑂2  emisyonu arasında 

pozitif ilişki elde edilmiştir. 

Chen vd. 

(2019) 

1995-2012 Çin’in 30 İli 𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, NYET 

Pedroni eşbütünleşme 

testi, FMOLS, DOLS, 

Panel Garnger 

nedensellik testi 

𝐶𝑂2  emisyonu ile YET arasında merkez 

bölgesi dışında negatif ilişki, NYET ile 

pozitif ilişki tespit edilmiştir. 

Cheng, Ren 

ve Wang 

(2019) 

1996-2015 35 OECD 

Ülkesi  

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, Y, EX, Pat  

Panel Kantil Regresyon 𝐶𝑂2  ile YET arasında negatif ilişki; Pat 

negatif fakat anlamlı bir azaltma değil; EX 

ve Y ile emisyon arasındaki ilişki pozitif 

olarak elde edilmiştir. 

Dauda vd. 

(2019) 

1990-2016 18 Gelişmiş 

ve 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

DYY, TA, İn, K, ET 

Westerlund (2007) 

eşbütünleşme testi, 

ET ve K 𝐶𝑂2 emisyonunu pozitif etkilerken, 

İn G6 ülkelerinde 𝐶𝑂2’i azaltmakta, MENA 
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Gelişmekte 

Olan Ülke 

FMOLS, DOLS ve BRİCS ülkelerinde artırmaktadır. ÇKE, 

BRİCS için geçerli, MENA ve G6 için 

geçerli değildir. 

Destek ve 

Sinha (2020) 

1980-2014 24 OECD 

Ülkesi 

EAİ, GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, NYET, TA 

Pedroni, Kao ve 

Westerlund 

eşbütünleşme testi, 

MG, FMOLS-MG, 

DOLS-MG, CCE-MG, 

FMOLS, DOLS 

EAİ ile YET ve TA arasında negatif ilişki, 

NYET ile pozitif ilişki olduğu sonucuna 

ulaşılmıştır. 

Erdoğan, 

Okumuş ve 

Güzel (2020) 

1990-2014 25 OECD 

Ülkesi 

𝐶𝑂2 , GSYH, 𝐺𝑆𝑌𝐻2 , 

YET, NYET, TA, PF 

D-H eşbütünleşme 

testi, FMOLS, DOLS, 

AMG 

𝐶𝑂2  ile YET ve PF arasında negatif ilişki, 

NYET ile pozitif ilişki, TA değişkenin ise 

anlamsız olduğu elde edilmiştir. 

Wang vd. 

(2023) 

1975-2017 Hindistan Ekİn, EAİ, GSYH, 

𝐺𝑆𝑌İ𝐻2, ET, TA 

AARDL Bağımlı değişken olarak alınan EAİ ile Ekİn 

ve GSYH arasında negatif bir ilişki, 

𝐺𝑆𝑌İ𝐻2 , ET ve TA ile EAİ arasında ise 

pozitif ilişki olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

EAİ ile GSYH ilişkisi U şeklinde eld 

edilmiştir. 

Not:  YET yenilenebilir enerji tüketimini, NYET yenilenemeyen enerji tüketimini, TA ticari açıklığı, FG finansal gelişmişliği, DYY 

doğrudan yabancı yatırımları, P nüfusu, YEÜ yenilenebilir enerji üretimini, HPT ham petrol tüketimi, DGT doğalgaz tüketimi, K 

kentleşme, İn inovasyon, ET enerji tüketimi, PF petrol fiyatları, EAİ ekolojik ayak isi, EX ihracat, Y yatırım, Pat patent, DK doğal 

kaynaklar, ElT elektrik tüketimi, Tur turizm, AR-GE AR-GE harcamaları, T ticaret, BET birincil enerji tüketimi, , Ekİn eko-inovasyon ve 

KET kömür enerji tüketimini temsil etmektedir. 

4. Veri Seti Ve Metodoloji 

Çalışmada, G-20 ülkelerinde 𝐶𝑂2  emisyonu, ekonomik 

büyüme, yenilenebilir ve yenilenemeyen enerji tüketimi, 

küreselleşme ve çevresel teknoloji değişkenleri arasındaki 

ilişki incelenmektedir. Çevresel teknolojiler gerek 

teknolojik değişmelerin ivme kazanarak ilerlemesi gerekse 

çevreyle ilgili sorunların gitgide önem kazanması nedeniyle 

nispeten daha yeni ve güncel bir değişkendir. Bu kapsamda 

Avrupa Birliği dışındaki 19 ülkeye ait 1990-2017 yılları 

arasındaki veriler kullanılmıştır.  

Analizin amaçlarına uygun olarak ÇKE modelinin 

genişletilmiş hali kullanılmıştır. Kurulan model aşağıdaki 

gibidir:  

𝐿𝐶𝑂2𝑖𝑡 =  𝑎0 + 𝛽1𝐿𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 +  𝛽2𝐿𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡
2 + 𝛽3𝐿𝑅𝐸𝑁𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝑈𝑁𝑅𝐸𝑁𝑖𝑡 +

𝛽5𝐿𝐺𝐿𝑂𝐵𝑖𝑡 +  𝛽6𝐿𝑇𝐸𝐾𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡      (1)

  

 i= 1,2,…, 19 ve t= 1,2,…, 28’tir.  

Denklemde yer alan lco2, değişkeni çevre kalitesini ifade 

etmek üzere hava kirliliği göstergesi olarak alınan 

karbondioksit emisyonudur. Lgdp, ekonomik büyümeyi 

temsilen alınan kişi başına GSYH olup lgdp2 ise GSYH’nın 

karesidir. lren, kişi başına yenilenebilir enerji tüketimi, 

lunren kişi başına yenilenemeyen enerji tüketimi, lglob 

küreselleşme ve son olarak ltek teknolojiyi temsilen çevre 

ile ilgili alınan patent sayısının toplam patent içerisindeki 

yüzdesini ifade etmektedir. Denklemde 𝑎 sabit terimi, 𝜀 ise 

hata terimini, t zamanı, i ülke sayısını, her değişkenin 

başında bulunan l harfi ise logaritmalarının alındığını 

göstermektedir. Bağımlı ve bağımsız değişkene ait bilgiler 

Tablo 3’de verilmektedir: 

 

 

 

Tablo 3: Değişkenlerin Tanımlanması 

Değiş

kenler 

 Açıklama Kaynak 

 

lco2 
 

Kişi başına 
karbondioksit emisyonu 
(metrik ton) 
 

OECD 

lgdp 
 

Kişi başına reel GSYH 
(2010 Yılı $ 
fiyatlarıyla) 
 

World Bank 
 

lgdp2 
 

Kişi başına reel 
GSYH’nın karesi 
(2010 Yılı $ 
fiyatlarıyla) 
 

World Bank 
 

lren Kişi Başına 
yenilenebilir enerji 
tüketimi (ton) 
 

OECD 
 

lunren Kişi Başına 
yenilenemeyen enerji 
tüketimi (ton) 
 

BP 

lglob Küreselleşme İndeksi KOF Globalisation 
Index 

 
 
ltek 

 
Çevresel teknoloji 
patent sayısının toplam 
patent içerisindeki 
yüzdesi 

 
OECD 

Çalışmada kullanılan veri setlerine ait ortalama, standart 

hata, minimum ve maksimum değerlerinden oluşan 

tanımlayıcı istatistikler Tablo 4’de verilmiştir. 

Çalışmada panel veri analizi kullanılması nedeniyle 

öncelikle Breusch-Pagan LM, Pesaran ölçeklendirilmiş LM, 

sapması uyarlanmış LM ve Pesaran CD yatay kesit 

bağımlılığı testleri ile Pesaran ve Yamagata (2008) 
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homojenlik testi uygulanmıştır. Serilerde yatay kesit 

bağımlılığının varlığını ve heterojenliği dikkate alan ikinci 

nesil birim kök testlerinden CIPS panel birim kök testi ile 

serilerin durağanlığı sınanmıştır. Değişkenlerin farklı 

düzeyde durağan olması nedeniyle Westerlund (2008) 

eşbütünleşme testi ile değişkenler arasındaki uzun dönem 

ilişkinin varlığı incelenmiştir. Uzun dönemli ilişkinin olması 

durumunda değişkenler arasında bu ilişkinin etkisini 

belirleyebilmek için AMG ve CS-ARDL testleri 

uygulanmıştır. Son olarak değişkenler arasındaki 

nedensellik ilişkisinin varlığını ve yönünü belirleyebilmek 

için Emirmahmutoğlu- Köse nedensellik testi 

uygulanmıştır. 

Tablo 4: Tanımlayıcı İstatistikler 

Değişkenler Ort. Std. 

Hata 

Min. Maks. 

lco2 0.784 0.364 -0.191 1.311 

lgdp 4.145 0.496 2.760 4.749 

lgdp2 17.429 3.918 7.618 22.550 

lren 0.834 0.800 -2.181 1.768 

lunren 0.776 0.393 -0.102 1.799 

ltek 1.769 1.071 -0.699 3.784 

lglob 1.824 0.088 1.504 1.952 

4.1. Yatay Kesit Bağımlılığı Testi 

Yatay kesit bağımlılığı ile ilgili kullanılan testleri açıklarken 

aşağıdaki panel veri modeli göz önünde bulundurulmuştur.  

𝑦𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝛽𝑖
′𝑥𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡, i=1,2,…,N ve t=1,2,…,T (2) 

şeklindeki genel panel ekonometrik modelde i yatay kesit, t 

ise zaman boyutu, 𝑎𝑖  birimlerin sabit, 𝛽𝑖  ise eğim 

katsayılarını temsil etmektedir. 𝑥𝑖𝑡  gözlemlenen 

değişkenlerin kx1 boyutundaki vektörüdür  (Pesaran, 2004: 

3). Çalışmada dört farlı yatay kesit bağımlılığı sonuçları 

incelenmiştir. 

Breusch-Pagan (1980), N sabit ve T sonsuza giderken 

modelin sistem tahmini gerektirmeyen ve hesaplaması basit 

olan yatay kesitlerinin hata terimlerinde korelasyon 

bulunmaması durumunda sıfır hipotezini test etmek üzere 

Lagrange Çarpanı (LM) testini önermektedirler. Test 

aşağıdaki LM test istatiğine dayanmaktadır:  

𝐿𝑀 = 𝑇 ∑ ∑ �̂�𝑖𝑗
2𝑁

𝑗=𝑖+1
𝑁−1
𝑖=1     (3)

  

Breusch-Pagan (1980) LM testinin boş hipotezi “Yatay kesit 

bağımlılığı yoktur.” şeklinde olup hipotezleri; 

𝐻0:  𝐶𝑜𝑣(𝑢𝑖𝑡 , 𝑢𝑗𝑡) = 0, Tüm t’ler için 𝑖 ≠ 𝑗 

𝐻1:  𝐶𝑜𝑣(𝑢𝑖𝑡 , 𝑢𝑗𝑡) ≠ 0  

şeklindedir. 

Pesaran (2004), Breusch-Pagan (1980) LM testlerinin N ve 

T büyük olduğu durumda uygulanması için “𝐻0:  Yatay kesit 

bağımlılığı yoktur.” hipotezini test etmek üzere LM testinin 

ölçeklendirilmiş versiyonu olan 𝐶𝐷𝐿𝑀 testini önermiştir. 

𝐶𝐷𝐿𝑀 = √
1

𝑁(𝑁−1)
∑ ∑ (𝑇�̂�𝑖𝑗

2 − 1)𝑁
𝑗=𝑖+1

𝑁−1
𝑖=1    (4) 

Pesaran, Ullah ve Yamagata (2008), Breusch-Pagan (1980) 

LM testini panel verilerde N’nin büyük T’nin küçük olduğu 

durumlardaki muhtemel sapmalardan kurtarmak adına 

sapması uyarlanmış LM (𝐿𝑀𝑎𝑑𝑗)  testini geliştirmişlerdir. 

“ 𝐻0 :Yatay kesit bağımlılığı yoktur.” olmak üzere test 

istatistiğine ortalama ve varyansın eklendiği 𝐿𝑀𝑎𝑑𝑗  

aşağıdaki gibi tanımlanmıştır: 

𝐿𝑀𝑎𝑑𝑗 = √
2

𝑁(𝑁−1)
∑ ∑

(𝑇−𝑘)�̂�𝑖𝑗
2 −𝜇𝑇𝑖𝑗

𝑣𝑇𝑖𝑗

𝑁
𝑗=𝑖+1

𝑁−1
𝑖=1                (5) 

Pesaran (2004), N’nin büyük T’nin ise küçük olduğu 

durumlarda belli bir uzaysal ağırlık matrisine bağlı 

olmaksızın küçük örneklemler için yatay kesit bağımsızlığı 

testine ihtiyaç olduğunu ve LM testinde kullanılan ikili 

korelasyon katsayılarının karelerini almak yerine sadece 

kendilerini formüle dahil ederek alternatif önermiştir. 

Dengeli panellerde yatay kesit bağımlılığı hipotezinin test 

edildiği test istatiği; 

𝐶𝐷 =  √
2𝑇

𝑁(𝑁−1)
(∑ ∑ �̂�𝑖𝑗

𝑁
𝑗=𝑖+1

𝑁−1
𝑖=1 )    (6) 

şeklinde hesaplanmaktadır. 

4.2. Panel Birim Kök Testleri 

Çalışmada yatay kesit bağımlılığını dikkate alan ikinci nesil 

birim kök testlerinden Pesaran (2007) tarafından geliştirilen 

CIPS birim kök testi kullanılmıştır. Yatay kesit genişletilmiş 

Dickey Fuller (CADF) olarak isimlendirdiği bu yöntemin 

önemli avantajlarından biri küçük boyutlu N ve T değerleri 

için de güçlü sonuçlar veriyor olmasıdır. Dinamik heterojen 

panel veri modeli; 

𝑦𝑖𝑡 = (1 − ∅𝑖)𝜇𝑖 + ∅𝑖𝑦𝑖,𝑡−1 + 𝑢𝑖𝑡,  

i=1,2,…,N ve t=1,2,…,N        (7) 

şeklindedir. 𝑦𝑖0  başlangıç değeri olarak sonlu bir ortalama 

ve varyanslı yoğunluk fonksiyonuna sahip ve 𝑢𝑖𝑡 tek faktör 

yapısına sahip hata terimidir. Birim kök testinin hipotezleri; 

𝐻0:  𝛽𝑖 = 0 (tüm i’ler için) 

𝐻1:  𝛽𝑖 < 0 (i=1,2,…,𝑁1), 𝛽𝑖 = 0 (i= 𝑁1+1, 𝑁1+2,…,N) 

şeklindedir.  

t istatistiği ise �̂�𝑖
2 =

∆𝑦𝑖
′𝑀𝑖,𝑤∆𝑦𝑖

𝑇−4
 olmak üzere,  

𝑡𝑖(𝑁, 𝑇) =
∆𝑦𝑖

′�̅�𝑤𝑦𝑖,−1

�̂�𝑖(𝑦𝑖,−1
′ �̅�𝑤𝑦𝑖,−1)

1/2  şeklinde hesaplanır. Kritik 

değerler Pesaran (2007) tarafından tablolaştırılmıştır. 

CADF regresyonunda tanımlanan 𝑦𝑖,𝑡−1 ’in katsayısının t 

istatistiği ile elde edilen i. yatay kesit birimi için CADF test 

istatistiği olan 𝑡𝑖(𝑁, 𝑇) ortalaması ve IPS testinin yatay kesit 
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genişletilmiş hali olan CIPS testi ile panelin genelinde birim 

kökün varlığı aşağıdaki gibi hesaplanmaktadır: 

CIPS (N,T)= t bar= 𝑁−1 ∑ 𝑡𝑖(𝑁, 𝑇)𝑁
𝑖=1     (8) 

4.3. Homojenlik Testi 

Pesaran ve Yamagata (2008) testinde kullanılan ∆̂ istatistiği 

Swamy istatiğindeki �̂� ’nin, ∆̃  ise bireysel yatay kesit 

birimleri için regresyon standart hatalarının hesaplanması 

için En Küçük Kareler tahmincisi yerine Havuzlanmış Sabit 

Etkiler kullanılan Swamy testinin değiştirilmiş modeline 

dayanmaktadır.  

𝑌𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝛽𝑖
′𝑥𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡,  

i=1,2,…,N ve t=1,2,…,T   (9) 

şeklindeki genel panel ekonometrik modelde 𝛽𝑖  eğim 

katsayılarının yatay kesitler arasında farklı olup olmadığını 

test etmektedir. Testin hipotezleri ise, 

𝐻0:  𝛽𝑖 = 𝛽 Eğim katsayıları homojendir. 

𝐻1:  𝛽𝑖 ≠ 𝛽  eğim katsayıları homojen değildir veya 

heterojendir. 

Büyük örneklemler için 𝐻0 altında (N, T) → ∞ ve √𝑁 𝑇⁄ →
0 olmak üzere standart dağılım için hesaplanan ∆̃ formülü 

aşağıdaki gibidir:  

∆̃=  √𝑁 (
𝑁−1�̃�−𝑘

√2𝑘
)    (10) 

∆̃ dağılım testi küçük örneklem özellikleri ise ortalama ve 

varyans sapması için düzenlenip ∆̃𝑎𝑑𝑗  normal dağılımlı 

hatalar altında geliştirilmiştir.  

∆̃𝑎𝑑𝑗= √𝑁 (
𝑁−1�̃�−𝐸(𝑧𝑖𝑡)

√𝑉𝑎𝑟(𝑧𝑖𝑡)
)    (11) 

𝐸(�̃�𝑖𝑡) = 𝑘, 𝑉𝑎𝑟 (�̃�𝑖𝑡) =
2𝑘(𝑇−𝑘−1)

(𝑇+1)
  (12) 

Formüllerde yer alan N yatay kesit sayısını, �̃� Swamy S test 

istatistiğini, k bağımsız değişken sayısını, 𝑉𝑎𝑟  (�̃�𝑖𝑡)  ise 

standart hatayı ifade etmektedir. 

4.4. Panel Eşbütünleşme Testi 

Westerlund (2008) tarafından geliştirilen eşbütünleşme testi 

Durbin-Hausman prensibine dayanmaktadır. Tahmin edilen 

regresyon denkleminin kalıntılarındaki birim kökün iki 

tahmincisi karşılaştırılır ve ortak faktörler göz önünde 

bulundurulmaktadır. Testin önemli bir avantajı yatay kesit 

bağımlılığı varlığında kullanılması ve bağımlı değişken 

düzeyde durağan olmamak koşuluyla bağımsız 

değişkenlerin düzey ya da fark durağan olması durumunda 

da güçlü sonuçlar vermesidir. Çalışmada Fisher etkisi 

incelendiği için test aşağıda verilen Fisher denkleminden 

hareket eder. 

𝑖𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽𝑖𝜋𝑖𝑡 + 𝑧𝑖𝑡     (13) 

𝜋𝑖𝑡 = 𝛿𝑖𝜋𝑖𝑡−1 + 𝑤𝑖𝑡    (14) 

Grup ve panel olmak üzere Durbin-Hausman testleri aşağıda 

verilen denklemlerle tahmin edilir. 

𝐷𝐻𝑔 = ∑ �̂�𝑖
𝑛
𝑖=1 (∅̃𝑖 − ∅̂𝑖)

2
∑ �̂�𝑖𝑡−1

𝑇
𝑡=2   (15) 

𝐷𝐻𝑝 = �̂�𝑛(∅̃ − ∅̂)
2

∑ ∑ �̂�𝑖𝑡−1
2𝑇

𝑡=2
𝑛
𝑖=1   (16) 

Panel istatistiği için hipotezler; 

𝐻0:  ∅𝑖 = 1   i=1,2,…,n (Tüm yatay kesit birimleri için 

eşbütünleşme yoktur.) 

𝐻1:  ∅𝑖 = ∅ ve ∅ < 1 i=1,2,…,n (Tüm yatay kesit birimleri 

için eşbütünleşme vardır.) 

şeklindedir ve boş hipotezin reddi panelin tamamı için 

eşbütünleşmenin geçerli olduğunu göstermektedir.  

Grup istatistiği için hipotezler; 

𝐻0:  ∅𝑖 = 1   i=1,2,…,n (Tüm yatay kesit birimleri için 

eşbütünleşme yoktur.) 

𝐻1:  ∅𝑖 < 1, en az bir tane i için (En az bir yatay kesit birimi 

için eşbütünleşme vardır.) 

şeklindedir ve boş hipotezin reddi bazı yatay kesitler için 

eşbütünleşmenin geçerli olduğunu göstermektedir.  

4.5. Genişletilmiş Ortalama Grup Tahmincisi (AMG) 

Uzun dönemli eşbütünleşme katsayıları incelenmek üzere 

ilk kez Eberhardt ve Teal (2008)’ın çalışmasında sunulan, 

Eberhardt ve Bond (2009) tarafından çalışmasında da yer 

verilen Genişletilmiş Ortalama Grup Tahmincisi (the 

Augmented Mean Group Estimator- AMG) kullanılan 

yöntemlerden biridir. Tahminci durağan olmayan serilerde 

yatay kesit bağımlılığını ve heterojenliği dikkate alan ikinci 

nesil tahmincilerden olması nedeniyle çalışmada 

kullanılması tercih edilmiştir.  

İki adımlı bu tahmincinin hesaplanmasında birinci aşamada 

yıllara ait kukla katsayıları toplanarak �̂�𝑡
∙  olarak yeniden 

isimlendirilir ve T-1 yıllara ait kukla değişkenle birinci 

farkların standart EKK regresyonu kullanılarak tahmin 

edilir. Durağan olmayan ve gözlemlenemeyen değişkenlerin 

havuzlanmış düzey regresyonlarındaki tahminleri 

saptırdığına inanıldığından, bu süreç birinci farklardaki 

havuzlanmış regresyondan çıkarılır. 

∆𝑦𝑖𝑡 = 𝑏′∆𝑥𝑖𝑡 + ∑ 𝑐𝑡∆𝐷𝑡 + 𝑒𝑖𝑡
𝑇
𝑡=2              (17) 

�̂�𝑡 ≡ �̂�𝑡
∙   

İkinci aşamada bu değişken N standart ülke regresyonunun 

her birine dâhil edilir. Sonrasında Pesaran ve Smith (1955) 

MG yaklaşımı izlenerek her bir yatay kesit biriminin (ya da 

ülkenin) tahminlerinin ortalamaları olarak elde edilir. 

𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝑏𝑖
′𝑥𝑖𝑡 + 𝑐𝑖𝑡 + 𝑑𝑖�̂�𝑡

∙ + 𝑒𝑖𝑡            (18) 

�̂�𝐴𝑀𝐺 = 𝑁−1 ∑ �̂�𝑖𝑖               (19) 

4.6. CS-ARDL 
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Chudik ve Pesaran (2015) tarafından geliştirilen ve 

sonrasında Chudik vd. (2015) tarafından makalelerinde yer 

verilen Yatay Kesit Genişletilmiş ARDL (Cross-Section 

Augmented Autoregresive Distrubuted Lag- CS-ARDL) 

yönteminin önemi yatay kesit bağımlılığı, heterojenlik ve 

içsellik durumlarını göz önünde bulundurmasından 

kaynaklanmaktadır. Yöntemde uzun dönem yanı sıra kısa 

dönem katsayıları da hesaplanmaktadır. Ayrıca yöntemin 

güçlü sonuçlara ulaşması için T’nin büyük olması 

gerekmektedir. 

CS-ARDL tahmincisi,  𝑧�̅� = (�̅�𝑡 , �̅�𝑡
′)′ , 𝑝�̅� = [𝑇1/3]  ve 

kalıntıların gecikme uzunluğu için iki farklı seçenek göz 

önünde bulundurularak aşağıda verilen regresyona 

dayanmaktadır: 

𝑦𝑖𝑡 =  𝑐𝑦𝑖
∗ + ∑ 𝜑𝑖𝑙

𝑝𝑦

𝑙=1 𝑦𝑖,𝑡−𝑙 + ∑ 𝛽𝑖𝑙
′ 𝑥𝑖,𝑡−𝑙 +

𝑝𝑥
𝑙=0

∑ 𝜓𝑖𝑙
′ 𝑧�̅�−𝑙 +  𝑒𝑖𝑡

∗𝑝�̅�
𝑙=0                           (20) 

Denklem (20) baz alınarak (�̂�𝑖𝑙 , �̂�𝑖𝑙)  kısa dönemli 

tahminlerinin katsayıları olmak üzere yatay kesitlerin 

ortalama düzey katsayılarının CS-ARDL tahmincileri 

aşağıdaki şekilde hesaplanır: 

�̂�𝐶𝑆−𝐴𝑅𝐷𝐿,𝑖 =
∑ �̂�𝑖𝑙

𝑝𝑥
𝑙=0

1−∑ �̂�𝑖𝑙
𝑝𝑦
𝑙=1

            (21) 

Ortalama uzun dönem etkileri 𝑁−1 ∑ �̂�𝐶𝑆−𝐴𝑅𝐷𝐿,𝑖
𝑁
𝑖=1  ile 

tahmin edilmektedir.  

4.7. Panel Nedensellik Testi 

Emirmahmutoğlu ve Köse (2011) panel nedensellik testi, 

meta analiz kullanarak heterojen karma panellerde Toda ve 

Yamamoto (1995)’nun gecikmesi dağıtılmış VAR 

yaklaşımını genişleterek Granger nedensellik testine 

dayanmaktadır. Fisher (1932) tarafından geliştirilen Meta 

analizinde N ayrı zaman serisi için test istatistiklerine 

karşılık gelen olasılık değerleri hesaplanır. N testin olasılık 

değerleri birleştirilerek tek bir panel istatitistiği hesaplanır. 

Test hem yatay kesit bağımlılığı hem de yatay kesit 

bağımsızlığının olduğu panellerde Monte Carlo deneyleri 

sayesinde verilerin I(0), I(1), eşbütünleşik olduğu veya 

eşbütünleşik olmadığı karma panellerde dört farklı veri 

üretme süreci ele almaktadır.  

Genel haliyle p değişkenli heterojen panel VAR( 𝑘𝑖 ) 

modelini i= 1,2,...,N ve t=1,2,…,T olmak üzere, 

𝑧𝑖,𝑡 = 𝜇𝑖 + 𝐴𝑖1𝑧𝑖,𝑡−1 + ⋯ + 𝐴𝑖,𝑘𝑖
𝑧𝑖,𝑡−𝑘𝑖

+ 𝑢𝑖,𝑡      (22) 

𝜇𝑖 sabit etkilerin p boyutlu vektörü, 𝑢𝑖,𝑡 hata teriminin sütun 

vektörü, 𝑘𝑖 ise yatay kesitten yatay kesite değişebilecek olan 

gecikme uzunluğunu temsil etmektedir. Boş hipotezin 

“Nedensellik ilişkisi yoktur.” şeklinde olduğu Wald testi 

uygulanır. Değişkenler durağan ise EKK takmincileri ve 

Wald istatiği geçerlidir.  

Granger nedenselliği test amacıyla kullanılan Fisher test 

istatistiği, 

𝜆 = −2 ∑ ln (𝑝𝑖)𝑁
𝑖=1     (23) 

olmak üzere 𝑝𝑖  i. yatay kesitin Wald istatiğine karşılık gelen 

p olasılık değeridir. Bu test 2N serbestlik derecesi ve ki-kare 

dağılımına sahiptir ve yalnızca T → ∞  iken N sabit 

olduğunda geçerlidir. Fisher test istatistiğinin yatay kesit 

bağımlılığı durumunda etkin sonuçlar verememesi yeniden 

örnekleme (bootstrap) yöntemi kullanılarak çözülür.  

5. Ampirik Bulgular 

Panel veri seti kullanılarak yapılan çalışmalarda öncelikle 

yatay kesit bağımlılığının varlığı kontrol edilmektedir. 

Bunun temel nedeni, yatay kesit bağımlılığının ihmal 

edilmesinin yanlı tahmin ve sahte sonuçlara neden 

olmasından kaynaklanmaktadır (Chudik ve diğerleri, 2011: 

45-46). Bu bağlamda yatay kesit bağımlılığı test sonuçları 

Tablo 5’de verilmiştir.

Tablo 5: Yatay Kesit Bağımlılığı Sonuçları 

 

 

Değişkenler 

Breusch-Pagan LM 

Testi 

Pesaran Ölçeklendirilmiş 

 LM Testi 

Sapması Uyarlanmış 

LM Testi 

Pesaran CD Testi 

Test 

İstatistiği 

Olasılık 

Değeri 

Test  

İstatistiği 

Olasılık  

Değeri 

Test  

İstatistiği 

Olasılık 

Değeri 

Test 

İstatistiği 

Olasılık  

Değeri 

lco2 2168.760 0.000 108.027 0.000 107.675 0.000 7.844 0.000 

lgdp 3445.197 0.000 177.048 0.000 176.696 0.000 57.145 0.000 

lgdp2 3446.301 0.000 177.108 0.000 176.756 0.000 57.158 0.000 

lren 2121.646 0.000 105.479 0.000 105.127 0.000 1.475 0.000 

lunren 2354.494 0.000 118.070 0.000 117.718 0.000 23.146 0.000 

lglob 4399.484 0.000 228.650 0.000 228.298 0.000 66.287 0.000 

ltek 3351.510 0.000 171.982 0.000 171.631 0.000 56.474 0.000 

Panel Kalıntılar 1268.174 0.000 59.328 0.000 58.9765 0.000 3.336 0.001 

Not:  * ve ** işaretleri sırasıyla %1 ve %5 anlamlılık düzeyinde durağanlığı göstermektedir. 

Tablo 5’de verilen sonuçlara göre LM ve CD yatay kesit 

bağımlılığı testleri, hem değişkenler hem de panel model 

için %1 anlamlılık düzeyinde 𝐻0 reddedilmiştir. Yatay kesit 

bağımlılığının varlığı kuvvetli şekilde kabul edilmiştir. Bu 

durumda çalışmada ikinci nesil testlerin uygulanması uygun 

olacaktır. Tablo 6’da ikinci nesil birim kök testlerinde CIPS 

birim kök testi sonuçları verilmiştir. 
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Tablo 6: CIPS Birim Kök Testi Sonuçları 

Not:  * ve ** işaretleri sırasıyla %1 ve %5 anlamlılık düzeyinde 

durağanlığı göstermektedir. 

Tablo 6’da verilen CIPS test sonuçları sonuçlara göre ltek 

değişkeni hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde  %1 

anlamlılık düzeyinde 𝐻0  reddedilmiş ve düzey durağan 

olduğu kabul edilmiştir. lglob değişkeni sabitlide %1, sabitli 

ve trendli modelde %5 anlamlılık düzeyinde 𝐻0 reddedilmiş 

ve düzey durağan olduğu kabul edilmiştir. lco2, lgdp, lgdp2, 

lren ve lunren değişkenleri tüm anlamlılık düzeyleri için 𝐻0 

hipotezi reddedilememiş ve birim kök içerdiği bulunmuştur. 

Birim kök içeren değişkenlerin birinci farkları alındığında 

bu değişkenlerin tamamının %5 anlamlılık düzeyinde 𝐻0 

hipotezi reddedilmiş ve değişkenlerin fark durağan I(1) 

olduğuna ulaşılmıştır. 

Modelin eğim katsayılarının homojen ya da heterojenliğini 

incelemek için kullanılan Pesaran- Yamagata (2008) testi 

sonuçları Tablo 7’de verilmiştir. 

Tablo 7: Pesaran, Yamagata (2008) Homojenlik Testi  

 Delta p-value 

Delta Tilde 19.895 0.000 

Delta TildeADJ. 23.540 0.000 

Test sonucuna göre 𝐻0  hipotezi %1 anlamlılık düzeyinde 

reddedilmiş ve parametrelerin homojen olmadığı birimden 

birime değiştiği diğer bir ifadeyle heterojen olduğu 

sonucuna varılmıştır. Bu durumda uygulanacak diğer 

testlerde yatay kesit bağımlılığını dikkate alan ikinci nesil 

testler içerisinde heterojenliği de dikkate alan testler 

kullanılacaktır. 

Çalışmada bağımlı değişkenin I(1) çıkması ve bağımsız 

değişkenlerin I(1) veya I(0) çıkması nedeniyle uygun olan 

eşbütünleşme testi olan Westerlund (2008) eşbütünleşme 

testi uygulanmıştır. Böylece değişkenler arasındaki uzun 

dönemli hareketlerin varlığı incelenmiştir.  

Tablo 8: Westerlund (2008) Eşbütünleşme Testi 

Durbin-Hausman 

Testleri 

İstatistik 

Değeri  

Olasılık Değeri 

Durbin-H Grup İstatistiği -3.202 0.001 

Durbin-H Panel İstatistiği -8.328 0.000 

Westerlund (2008) analizi Durbin-H Grup istatistiği ve 

Durbin-H Panel istatistiği olmak üzere iki sonuç 

vermektedir. Veri setinin heterojen olması nedeniyle bu 

istatistiklerden Durbin-H Grup istatisiği dikkate alınmıştır. 

Tabloya göre olasılık değeri 0.05’ten küçük olup 

“Eşbütünleşme yoktur.” şeklindeki  hipotezi reddedilmiş 

“En az bir kesitte eşbütünleşme vardır.” şeklindeki  

alternatif hipotezi kabul edilmiştir.  Değişkenlerin 

eşbütünleşik olduğu yani uzun dönemde birlikte hareket 

ettiği sonucuna ulaşılmıştır. 

Çalışmada uzun ve kısa dönem katsayı tahminleri için CS-

ARDL kullanılmıştır. Elde edilen uzun dönem katsayı 

tahminleri AMG tahmincileri kullanılarak tahmin kontrol 

edilmiştir. Tablo 9’da CS-ARDL, Tablo 10’da ise AMG 

tahminci sonuçları verilmiştir.  

Tablo 9: CS-ARDL Tahminci Sonuçları 

Kısa Dönem Katsayı Prob. Değeri 

Hata düzeltme -0.510 0.000* 

lgdp 0.286 0.068*** 

lgdp2 -0.031 0.085*** 

lglob -0.151 0.662 

ltek -0.030 0.019** 

lunren 0.346 0.000* 

lren -0.251 0.002* 

uzun dönem   

lgdp 0.203 0.051*** 

lgdp2 -0.022 0.060*** 

lglob -0.057 0.809 

ltek -0.021 0.015** 

lunren 0.246 0.000* 

lren -0.020 0.003* 

Not: * ,** ve *** işaretleri sırasıyla %1, %5 ve %10 anlamlılık 

düzeyinde durağanlığı göstermektedir. 

Tablo 9’da bağımsız değişkenlerin lco2 değişkeni 

Değişkenler CIPS Değişkenler CIPS 

Düzey   Birinci Fark  

lco2     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

-1.657 

-1.705 

lco2     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

4.584** 

4.786** 

lgdp     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

-1.814 

  -2.060 

lgdp     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

3.612** 

3.789** 

 

lgdp2 Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

-1.787 

-2.015 

lgdp2 Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

3.597** 

3.760** 

 

lren     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

-2.095 

-2.718 

lren     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

4.918** 

4.900** 

 

lunren     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

-1.946 

-1.947 

lunren     

 

Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

4.690** 

4.695** 

 

lglob Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

-2.503* 

-2.825** 

lglob _  

ltek Sabitli  

Sabtli 

ve 

trendli 

-3.003* 

-3.277* 

ltek _  
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üzerindeki kısa ve uzun dönem etkilerinin sonuçları 

verilmiştir. Uzun dönemde lgdp ve lgdp2’nin %10 

güvenirlilik düzeyinde anlamlı olduğu görülmektedir. 

Büyümenin %1 oranında artması   emisyonunda %0.2 

artışa, büyümenin karesindeki %1 oranındaki artış ise   

emisyonunda %0.02 azalmaya neden olmaktadır. lgdp ve 

lgdp2’nin işaretlerinin farklı ve anlamlı olması G-20 

ülkelerinde incelenen dönem için ÇKE hipotezinin 

geçerliliğini göstermektedir. lglob değişkeni anlamsız 

çıkmıştır. Bu da küreselleşmenin  emisyonu üzerinde 

etkili olmadığını göstermektedir. Yenilenebilir ve 

yenilenemeyen enerji kullanımı %1 düzeyinde kuvvetli 

şekilde anlamlı çıkmıştır.  Sonuçlara göre yenilenebilir 

enerji kullanımının %1 artması durumunda   

emisyonunda %0.020 oranında bir azalma, yenilenemeyen 

enerji kullanımının %1 oranında artması ile ise   

emisyonunda %0.25 oranında bir artış gerçekleşmektedir. 

ltek ise %5 düzeyinde anlamlı olup  emisyonunu 

azalttığı yönünde çıkmıştır. Çevresel teknolojik patent 

sayısının %1’lik artışı  emisyonunu %0.021 oranında 

azaltmaktadır. Sonuçlarda hata düzeltme değişkeni de hem 

anlamlı hem de katsayısı negatif çıkmıştır.  

Kısa dönemli sonuçlar uzun dönemli sonuçları 

desteklemektedir. Uzun dönemli sonuçlara benzer biçimde 

GDP ve  %10 düzeyinde, yenilenebilir ve 

yenilenemeyen enerji kullanımı %1 düzeyinde ve çevresel 

teknoloji ise %5 düzeyinde anlamlı çıkmıştır. lglob 

değişkeni ise kısa dönemde de anlamsız çıkmıştır. Çevresel 

teknoloji, yenilenebilir enerji kullanımı ve   

emisyonunu azaltıcı etkiye sahip iken GDP ve 

yenilenemeyen enerji kullanımı  emisyonunu artırıcı bir 

etkiye sahiptir. Büyümenin %1 oranında artması   

emisyonunda %0.3 artışa, büyümenin karesindeki %1 

oranındaki artış ise   emisyonunda %0.03 azalmaya 

neden olmaktadır. Yenilenebilir enerji kullanımının %1 

artması durumunda   emisyonunda %0.25 oranında bir 

azalma, yenilenemeyen enerji kullanımının %1 oranında 

artması ile ise   emisyonunda %0.35 oranında bir artış 

gerçekleşmektedir. Çevresel teknolojinin %1’lik artışı  

emisyonunu %0.03 oranında azaltmaktadır. 

Verilerde yatay kesit bağımlılığı mevcut ve heterojen 

olduğu için ikinci nesil panel hata düzeltme testlerinden 

Genişletilmiş Ortalama Grup (AMG) tahmincileri 

uygulanarak CS-ARDL testi sonuçlarının desteklenmesi 

amaçlanmaktadır. 

Tablo 10: AMG Tahminci Sonuçları 

Değişkenler Katsayı  Prob. Değeri 

lgdp 0.672 0.000* 

lgdp2 -0.017 0.073*** 

lglob -0.054 0.717 

ltek -0.005 0.009* 

lunren 0.242 0.000* 

lren -0.121 0.022** 

c 0.820 0.000* 

cons 0.004 0.443 

Not: * ,** ve *** işaretleri sırasıyla %1, %5 ve %10 

anlamlılık düzeyinde durağanlığı göstermektedir. 

Tablo 10’da AMG tahmincileri sonuçları verilmiştir. 

Tabloya göre GDP, yenilenemeyen enerji kullanımı ve 

çevresel teknoloji %1 anlamlılık düzeyinde, yenilenebilir 

enerji kullanımı ve  ise %10 düzeyinde anlamlıdır. 

GDP ve ’nin anlamlı ve işaretlerinin farklı çıkması 

ÇKE hipotezinin geçerliliğini göstermektedir.  

Yenilenemeyen enerji kullanımı ve GDP ile  emisyonu 

arasında pozitif yönlü bir ilişki olduğu görülmektedir. 

Yenilenemeyen enerji kullanımında %1’lik bir artış olması 

 emisyonlarında %0.24 civarında bir artışa neden 

olmaktadır. Çevresel teknoloji ile  emisyonu arasında 

ters yönlü bir ilişkinin olduğu değişkende meydana gelen 

%1’lik bir artışın  emisyonunda ortalama %0.005’lik bir 

azalmaya neden olduğu görülmektedir. AMG sonuçlarına 

göre yenilenebilir enerji kullanımında meydana gelen 

%1’lik artış  emisyonunda %0.121 oranında azalışa, 

GDP’deki %1’lik artış %0.672 oranında bir artışa neden 

olmaktadır. Ayrıca c katsayısının %1 anlamlılık düzeyinde 

ististiksel olarak anlamlı olması, bağımlı ve bağımsız 

değişkenler arasında uzun dönemli ve pozitif yönlü ilişki 

olduğunu göstermektedir. AMG tahminci sonuçları CS-

ARDL tahminci sonuçlarını desteklemektedir. 

Veri setine uygun olarak kullanılan nedensellik testi olan 

Emirmahmutoğlu-Köse Granger nedensellik testinin 

sonuçları tabloda verilmiştir. 

 

Tablo 11: Emirmahmutoğlu-Köse Granger Nedensellik Analizi 

Hipotez Fisher Test Değeri Bootstrap Kritik Değerleri Sonuç 

  %1 %5 %10  

lco2→lgdp 32.146 86.209 69.652 62.487 lco2 ve lgdp nedensellik ilişkisi yok 

lgdp→lco2 54.048 79.826 65.243 58.422 

lco2→lglob 31.683 76.100 63.562 57.989 lco2 ve lglob nedensellik ilişkisi yok 

lglob→lco2 37.241 74.690 62.364 56.536 

lco2→ltek 74.108** 81.267 67.788 60.887 lco2  ltek çift yönlü nedensellik  
ltek→lco2 75.513*** 93.675 77.584 69.162 

lco2→lunren 61.883*** 78.029 64.460 58.323 
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lunren→lco2 96.267** 100.599 77.815 68.628 lco2  lunren çift yönlü nedensellik 

lco2→lren 85.977* 77.242 64.761 58.563 lco2  lren tek yönlü nedensellik 

lren→lco2 43.192 75.886 63.855 58.179 

Not: * ,** ve *** işaretleri sırasıyla %1, %5 ve %10 anlamlılık düzeyinde durağanlığı göstermektedir.

Tablo 11’de G-20 ülkeleri için Emirmahmutoğlu- Köse 

nedensellik testinin sonuçları verilmiştir. Testte Fisher 

test değeri, testin ürettiği bootstrap kritik değerleri ile 

karşılaştırılmaktadır. Testte gecikme değerleri AIC 

kriterine uygun değerler olarak seçilmiştir. 

Emirmahmutoğlu- Köse nedensellik sonuçlarına göre, 

 emisyonundan çevresel teknolojiye doğru 

nedensellik testi %5 düzeyinde anlamlı, çevresel 

teknolojinin  emisyonuna doğru nedensellik testinin 

%10 düzeyinde anlamlı olduğu sonucuna ulaşılmış ve 

 emisyonu ile çevresel teknoloji arasında çift yönlü 

nedensellik ilişkisi bulunmuştur.  emisyonundan 

yenilenemeyen enerji tüketimine doğru %10 düzeyinde 

anlamlı, yenilenemeyen enerji tüketiminden  

emisyonunda doğru ise test sonuçlarının %5 düzeyinde 

anlamlı olduğu elde edilmiştir. Dolayısıyla 

yenilenemeyen enerji tüketimi ve  emisyonu arasında 

çift yönlü nedensellik ilişkisi söz konusudur. Son olarak 

 emisyonundan yenilenebilir enerji tüketimine doğru 

nedensellik testi %1 düzeyinde anlamlı olarak 

bulunmuştur.  emisyonundan yenilenebilir enerji 

tüketimine doğru tek yönlü bir nedensellik ilişkisi elde 

edilmiştir. 

Şekil 7: Bulguların Özeti 

 

6. Sonuç 

Çalışmada G-20 ülkelerinde ÇKE hipotezinin olası varlığı 

bağlamında çevre ekonomi ilişkisinin incelenmesi 

amaçlanmaktadır. Ayrıca çalışmaya yenilenebilir ve 

yenilenemeyen enerji tüketimi, çevre ile ilgili teknolojiler 

ve küreselleşme de dahil edilerek yine bu değişkenlerin 

olası etkileri araştırılmıştır. Analizlerden elde edilen 

sonuçlar ışığında, G-20 ülkeleri için ÇKE hipotezinin 

geçerli olup olmadığı; ekonomik büyüme, yenilenebilir 

ve yenilenemeyen enerji tüketimi, küreselleşme ve 

çevresel teknolojilerin çevreye etkisinin olup olmadığı; 

eğer varsa bu etkinin oranı, hangi yönde olduğu hakkında 

bilgiler sunulmaya çalışılmıştır. 

Dengeli panel veri seti kullanmak adına G-20 

ülkelerinden 19 ülkenin (Amerika Birleşik Devletleri, 

Çin, Almanya, Japonya, İngiltere, Fransa, İtalya, Rusya, 

Kanada, Avustralya, Brezilya, Arjantin, Meksika, Güney 

Afrika, Endonezya, Güney Kore, Hindistan, Türkiye, 

Suudi Arabistan) 1990-2017 yılları arasındaki verileri 

kullanılmıştır. 

ÇKE hipotezinin geçerliliği ve çevresel kirliliği temsilen 

alınan  emisyonu ile bağımsız değişkenler arasındaki 

ilişkiyi incelemek amacıyla öncelikle yatay kesit 

bağımlığının olası varlığı Breusch-Pagan LM, Pesaran 

ölçeklendirilmiş LM, sapması uyarlanmış LM ve Pesaran 

CD yatay kesit bağımlılığı testleri ile sınanmıştır. Tüm 

testlerin sonuçlarına göre değişkenler arasında yatay kesit 

bağımlılığı olduğu elde edilmiştir. Bu da yatay kesit 

bağımlılığını dikkate alan ikinci nesil testlerin 

uygulanması gerektiğini göstermiştir. Ardından Pesaran 

ve Yamagata (2008) homojenlik testi uygulanmıştır. 

Homojenlik test sonuçlarına göre veri setinin heterojen 

olduğu elde edilmiştir.  

Yatay kesit bağımlılığını ve heterojenliği dikkate alan 

birim kök testlerinden CIPS testi ile serilerin durağanlığı 

incelenmiştir. Birim kök testi sonuçlarına göre, bağımlı 

değişken  emisyonu, ekonomik büyümeyi temsilen 

alınan kişi başına reel GSYH, ÇKE hipotezinin 

geçerliliğinin kontrolü için denkleme dahil edilen 

, yenilenebilir ve yenilenemeyen enerji tüketimi düzey 

durağan değil iken çevresel teknoloji ve küreselleşme 

değişkenlerinin düzey durağan olduğu elde edilmiştir. 

Düzey durağan çıkmayan değişkenlerin birinci farkı 

alındığında durağan hale gelmiştir.  

Bağımlı değişken fark durağan olmak üzere bağımsız 

değişkenlerin farklı seviyelerde durağan olması nedeniyle 

değişkenler arasında uzun dönemli ilişkiyi incelemek 

adına bu farklılığı göz önünde bulunduran Westerlund 

(2008) Durbin-Hausman eşbütünleşme testi 

uygulanmıştır. Sonuçlara göre, değişkenler uzun 

dönemde birlikte hareket etmektedir yani eşbütünleşiktir.  

Eşbütünleşik olan verilerin bağımlı değişken üzerinde 

kısa ve uzun dönemdeki etkisini ve ÇKE hipotezinin 

geçerliliğini incelemek için çalışmada CS-ARDL 

tahmincileri kullanılmıştır. CS-ARDL tahmincisi kısa ve 

uzun dönem katsayılarını ayrı ayrı vermektedir. Uzun 

dönem sonuçlarına göre ekonomik büyümeyi temsil eden 

GDP ve  %10 düzeyinde anlamlı olup GDP,  

emisyonunu arttırmaktadır. ’nin katsayı işaretinin 

negatif olması ÇKE hipotezinin doğrulandığını 

göstermektedir. Yenilenebilir enerji tüketimi ve çevresel 

teknolojilerin  emisyonunun azalmasına katkı 

sağladığı fakat yenilenemeyen enerji tüketiminin 

emisyonu arttırıcı etkisi olduğu elde edilmiştir. 

Küreselleşme ise anlamsız çıkmıştır. Kısa dönem 

sonuçları ve CS-ARDL sonuçlarının güvenirliliğini 

Yöntem

Westerlund (2008) 
Eşbütünleşme Testi

Eşbütünleşik

CS-ARDL
Uzun ve Kısa Dönem 

İlişki (+)

AMG Uzun Dönem İlişki (+)

Emirmahmutoğlu-Köse 
Nedensellik Testi

lco2 ltek

lco2 lunren

lco2→ 𝑙𝑟𝑒𝑛

G-20 Ülkeleri 

1990-2017
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desteklemek adına yapılan AMG tahminci sonuçları da 

uzun dönem CS-ARDL sonuçlarını destekler nitelikte 

bulunmuştur.  

Çalışmada son olarak bağımlı değişken olan  

emisyonu ile bağımsız değişkenler arasındaki nedensellik 

ilişkisi Emirmahmutoğlu-Köse nedensellik analizi ile 

incelenmiştir. Test panel veri seti ve ülkeler için ayrı ayrı 

sonuçlar vermektedir. Buna göre,  emisyonu ile 

çevresel teknoloji ve   emisyonu ile yenilenemeyen 

enerji tüketimi arasında çift yönlü nedensellik ilişkisi 

bulunmuştur.  emisyonundan yenilenebilir enerji 

tüketimine doğru ise tek yönlü nedensellik ilişkisi olduğu 

sonucuna ulaşılmıştır.  

Literatürde elde edilen sonuçları destekler nitelikte pek 

çok çalışma mevcuttur. Shafiei ve Salim (2014), Bakır ve 

Çetin (2016), Bilgili, Koçak ve Bulut (2016), Jebli, 

Yossef ve Öztürk (2016), Balogh ve Jambor (2017), Yao, 

Zhang ve Zhang (2019), Zafar vd. (2019), Raza, Shah ve 

Khan (2020), Lorente ve Alvarez-Herranz (2016), Ahmad 

vd. (2021) Türkiye’nin içinde bulunduğu panel veri 

gruplarıyla yapmış oldukları çalışmalarında ÇKE 

hipotezinin geçerli olduğu sonucuna varmıştır. Ayrıca 

literatürde verilen ve yenilenebilir ve yenilenemeyen 

enerji kaynaklarının kullanıldığı neredeyse tüm 

çalışmalarda yenilenebilir enerji tüketimi  

emisyonunu azaltırken, yenilenemeyen enerji 

kaynaklarının tüketimi artırmakta sonucuna ulaşılmıştır. 

Çalışmada çevresel teknolojinin toplam patent sayısı için 

yüzdesi kullanılmış fakat benzer çalışmalarda toplam 

patent sayısı ya da yerleşik/yerleşik olmayanların patent 

sayısı değişken olarak kullanılmıştır. 

G-20 ülkelerinin gerek uluslararası ticaret gerek nüfus 

olarak büyük bir ağırlığa sahip olmaları, çevreyle ilgili 

uygulanan politikaların tüm dünyayı etkilemesi adına 

büyük önem arz etmektedir. Elde edilen sonuçlar, 

yenilenemeyen enerji tüketiminin ciddi bir çevresel 

kirletici olması nedeniyle yenilenebilir enerjilere 

yoğunlaşması gerektiğini göstermektedir. Çevresel 

teknolojiler ve bu teknolojilere olan ilgi ve yatırımlar 

büyük bir ivmeyle önem kazanmakta ve artmaktadır. Bu 

teknolojilerin patent sayısındaki artışın, çevresel kirliliği 

temsil eden emisyonu azalttığı yönünde elde edilen 

sonuçlar özellikle çevresel teknolojilere dair AR-GE 

çalışmaları ve yatırımların artması adına önemli bir 

sonuçtur. Enerji tüketiminde tercihin yenilenebilir enerji 

tüketimine doğru kayması için gerekli teşviklerin 

yapılması da emisyonun azalması için önemli bir adımdır. 

Yenilenebilir enerji tüketiminin, enerji kullanımı 

içerisindeki payının artması, çevresel kirliliğin artmasına 

engel olmasının yanı sıra fosil yakıtları ithal eden 

dolayısıyla dışa bağımlı olan ülke ekonomileri için de 

önemlidir.  

Ekonomik büyüme ülkeler için yadsınamaz bir önem arz 

etse de çevreye verdiğimiz zararın etkilerini göz önünde 

bulundurmak zorundayız. İklim krizinin etkileri 

hayatımıza çölleşme, kuraklık, kıtlık, mevsimlerde 

meydana gelen değişimler, şiddetli hava olayları, iklime 

bağlı olarak gerçekleşecek göçler olarak etki etmeye 

devam edecektir. Dolayısıyla tüm dünyayı ilgilendiren bu 

kriz karşısında küresel çapta işbirliği yapılarak önlemler 

alınmalıdır. Bu bağlamda devletlerin uygulaması gereken 

çevreyi göz önünde bulunduran teknolojik gelişme ve 

inovasyonların geliştirilmesi, yenilenebilir enerji 

tüketiminin artması için teşvik uygulaması, gerek 

vergilendirme gerek ceza veya yasaklama gibi önlemlerle 

çevre kirliliğinde başı çeken fosil yakıt kullanımının 

azaltılmasının sağlanması, ayrıca konunun eğitime dahil 

edilerek gerekli çevre bilincinin oluşturulmasını 

sağlamaktır.  

Tüm bunların yanında gelişmiş ülkeler fosil yakıt 

kullanarak çevresel kirliliğinin büyük bir kaynağı 

konumunda olmaktadır. Fakat iklim krizi karşısında 

gelişmekte olan ya da gelişmemiş ülkelerin de tüm 

yaptırım ve krizin getirdikleri karşısında aynı 

sorumluluğu paylaşmasının beklenmesi tartışılan 

konulardan biridir. Farklı bir açıdan ise gelişmiş ülkelerin 

gelişmekte olan ya da az gelişmiş ülkelere, yani çevre 

koruyucu yasaların daha az uygulandığı ya da 

uygulanmadığı ülkelere, fabrika ve tesisler kurarak 

kirliliği transfer etmesi yanıltıcı bir etkiye neden 

olabilmektedir. Hava kirliliğine neden olan faktörleri 

başka bir ülkeye taşımak sera etkisinin önüne 

geçemeyebilir ve tüm dünya krizden etkilenebilir.  
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ÖZ 

Hizmet kalitesi, tüketicilerin deneyimlerini şekillendiren temel faktörlerden biridir. Özellikle COVID-19 

sonrası kritik derecede önemli hale gelen hijyen, hizmet kalitesini doğrudan etkilemeye başlamış ve 

tüketicilerin hizmet tercihlerini şekillendirmiştir. Günümüzde restoranlar, oteller ve havalimanları gibi kamuya 

açık alanlarda hijyen standartlarının müşteri memnuniyeti üzerindeki etkisi giderek daha fazla 
araştırılmaktadır. Bu bağlamda, akaryakıt istasyonlarındaki tuvalet temizliğinin tüketici tercihlerinde nasıl 

farklılık gösterdiğinin belirlenmesi önemli bir konudur. Bu çalışma, demografik faktörlere göre akaryakıt 

istasyonlarında tuvalet temizliği algısı ve satın alma kararlarındaki farklılıkları incelemeyi amaçlamaktadır. 

Araştırma kapsamında 387 katılımcıya anket uygulanmış ve elde edilen veriler istatistiksel yöntemlerle analiz 

edilmiştir. Hipotezleri test etmek için bağımsız örneklem t-testi ve tek yönlü ANOVA kullanılmıştır. Sonuçlar, 

tuvalet temizliği algısının demografik faktörlere göre değiştiğini göstermektedir. Bu çalışmanın hem 

akademisyenler hem de uygulamacılar için önemli içgörüler sağlayarak hizmet kalitesi ve tüketici davranışları 
üzerine katkıda bulunması beklenmektedir. 
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A B S T R A C T 

Service quality is one of the most important factors shaping the consumer experience. Hygiene, which has 

become critical especially after COVID-19, has started to have a direct impact on service quality and to shape 

consumers' service preferences. Today, the effect of hygiene standards on customer satisfaction in public areas 

such as restaurants, hotels and airports is increasingly being investigated. In this context, determining how the 

cleanliness of toilets at gas stations differs in consumer preferences is an important issue. This study aims to 
examine the differences in the perception of toilet cleanliness and purchasing decisions at gas stations 

according to demographic factors. A survey was conducted with 387 participants, and the collected data were 

analyzed using statistical methods. An independent samples t-test and one-way ANOVA were used to test the 

hypotheses. The results indicate that perceptions of toilet cleanliness vary based on demographic factors. It is 

expected that this study will contribute to service quality and consumer behavior by providing important 

insights for both academics and practitioners. 

1. Introduction

Public areas that do not have adequate hygiene conditions 

are no longer an individual problem but a public problem 

(Kimutai et al., 2023).Hygiene is generally accepted as a 
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fundamental component of both the service quality of 

common areas and public health (Corradi et al., 2023; 

Maroko et al., 2021).  The pandemic that began in 2020 has 

once again made the world aware of the importance of 

cleanliness and hygiene. As hygiene has become so critical, 

various institutions and governments strive to keep this issue 

on the agenda through social responsibility and inform the 

public. One of the most important activities in this context 

is the use of public toilets. Access to clean toilets for 

individuals and the efforts of those operating these facilities 

have become critical to public health. Inadequate access to 

private sanitation facilities has led millions of people to rely 

on outdoor public toilets, increasing the risk of microbial 

transmission and the spread of infectious diseases (WHO, 

2019). 

The cleanliness issue in toilets has prompted businesses to 

focus on this area. Progress in consumer awareness and 

regulatory requirements have forced institutions to conduct 

“clean toilet campaigns” in a spirit of social responsibility. 

For example, clean toilet campaigns have been conducted in 

the underdeveloped regions of India under the Swachh 

Bharat Mission (SBM) (Anju, 2021: 67-70). The Clean India 

Mission for Villages, implemented between 2014 and 2019, 

aimed to promote the construction of toilets, prevent open 

defecation, and improve hygiene awareness and practices 

(Sengupta et al. 2019). The “Islamic Toilet Etiquette” 

campaign in Malaysia also attempts to meet the needs and 

preferences of different user groups through cultural and 

religious factors and has the task of raising people's 

awareness (Vishwakarma, 2016: 110-122). Although these 

campaigns focus on different cultural and regional needs, 

similar trends are also seen in Turkey. In this direction, 

especially in recent years, gas stations have begun to show 

increased sensitivity to this issue, particularly concerning 

toilet hygiene and cleanliness. Numerous projects related to 

toilet hygiene have been initiated, spreading nationwide.  

Although numerous projects on toilet hygiene have been 

conducted both in Turkey and worldwide, the number of 

studies remains limited.  Alan (2015) evaluated the 

corporate social responsibility (CSR) activities of three fuel 

companies listed among the top 10 in Fortune Turkey’s 2013 

list of the 500 largest companies, focusing on the extent of 

their use of social media and its impact on visibility. 

Altuntaş (2020), in his study conducted with MCDM 

methods, stated that one of the effective factors in fuel 

selection is that toilets are free. Akyüz (2008) in his study 

emphasised the importance of having toilets at petrol 

stations. Therefore, there is currently no comprehensive 

study that evaluates toilet cleanliness at gas stations from a 

consumer perspective. The research aims to fill this gap, 

bringing attention to toilet hygiene and providing 

recommendations to businesses in this regard. As part of the 

study, car users were asked questions about toilet hygiene at 

gas stations. Detailed information about toilet cleanliness, 

equipment, and practices was collected, and their effects on 

purchasing decisions were analyzed according to 

demographic factors. The results obtained were discussed 

from both consumer and business perspectives.  

This study makes several valuable contributions to 

literature. First, it fills a significant gap by exploring the 

relation between toilet hygiene at gas stations and customer 

preferences, shedding light on how cleanliness influences 

consumer behavior. Second, it offers a fresh perspective by 

examining the impact of toilet cleanliness on demographic 

variables. The findings will provide key insights into how 

evolving consumer expectations should be considered in 

service quality management. Finally, this study offers 

practical managerial implications for fuel companies and 

policymakers, serving as a valuable resource for strategy 

development. 

2. Literature 

Toilet hygiene is a critical factor in maintaining personal and 

public health. Ensuring that public toilets are cleaned 

hygienically helps prevent the spread of disease and 

microbes. Dirty toilets can lead to a variety of illnesses, 

including diarrhea, urinary tract infections, respiratory 

infections, and digestive problems (Areksan, 2023). Poor 

toilet hygiene can result in the persistence of pathogens and 

odors that can be transmitted through inhalation and 

contaminated surfaces (Xu et al. 2022: 1690). Additionally, 

inadequate toilet management in workplaces, faulty 

equipment, and insufficient maintenance services can pose 

obstacles to proper hygiene practices (Maroko et al., 2021: 

1-25). 

Hygiene in public toilets is not just a health necessity but 

also a crucial factor in service quality (Chandra et al., 2018). 

Businesses providing toilet services in public spaces need to 

create a clean environment, position equipment and 

materials in a user-friendly manner, and train their staff 

while conducting regular inspections (Eser, 2019). 

According to the service quality framework, cleanliness and 

hygiene are considered essential components under the 

"tangibles" dimension of the SERVQUAL model. Bitner 

(1992) emphasized that the physical environment has a 

significant effect on service quality and customer 

preferences through the concept of 'servicescape.' Hygiene 

is one of the main factors within this physical environment. 

In recent years, consumers have placed increasing 

importance on toilet hygiene due to public health 

publications and awareness campaigns. These concerns 

have particularly increased during the COVID-19 pandemic. 

The pandemic has made hygiene concerns a dominant factor 

in shaping consumer behavior. As people have become more 

cautious in shared spaces like public toilets, their 

expectations for hygiene have risen to unprecedented levels 

(Galoni et al., 2020). Numerous studies in the literature 

confirm that consumers have become increasingly sensitive 

to hygiene and cleanliness in the aftermath of this period 

(Aytaç et al., 2023; Kumari & Bhateja, 2024; Rajamani et 

al., 2022).  

Many studies indicate that the key factor influencing the 
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overall cleanliness perception of businesses is toilet 

cleanliness (Barber, 2009: 309-320). Consumers tend to 

believe that if a business's toilets are clean, the rest of the 

premises are also clean. Cross-industry studies underline the 

importance of this topic. For instance, over 80% of 

consumers express that they would not choose a facility with 

dirty toilets again (QSR, 2013). In comparison, in retail 

stores, this percentage is slightly lower: 38% of customers 

report they would not shop again in a store with unclean 

toilets (Hyunju, 2019: 191–208). 

In terms of tourism and national development, toilet 

cleanliness is considered a significant factor. In 2015, the 

People's Republic of China launched the 'Toilet Revolution' 

campaign with the aim of reviving Chinese tourism and 

improving social hygiene by establishing clean toilets. As 

part of the campaign, 68,000 improved bathrooms were 

opened in tourist areas, and provincial competitions were 

organized for the best toilets in tourist locations (CNN, 

2017). In Malaysia, 'Clean Toilet Campaign Seminars' were 

organized to raise awareness about community hygiene 

(Rahim, 2005: 71-84). In Tanzania, the 'Nyumba ni Choo' 

campaign aimed to improve toilet facilities and increase 

toilet construction rates through mass communication 

strategies, reaching hundreds of thousands of people to 

promote clean toilets and enhance the country's image in this 

regard (Czerniewska, 2023:1-10). In the United States, 

cleanliness and hygiene have been equated with patriotism 

through the initiation of a 'patriotic hygiene campaign.' The 

campaign emphasizes personal hygiene as a prerequisite for 

the cleanliness of the country (Hu and Hu, 2013:111-126). 

In Turkey, numerous studies have been conducted, 

particularly in the field of education, regarding clean toilet 

facilities. One example is the "Hygienic Toilet, Healthy 

Future" project initiated by Domestos to enhance hygiene 

awareness in schools. The project organized training for 

parents and caretakers in 23 schools and addressed material 

shortages in school toilets. At the end of the project, a 25% 

increase in toilet use was observed (Domestos, 2018).  In 

recent years, gas stations in particular have also carried out 

various activities related to toilet cleanliness as part of their 

social responsibility projects. Brands such as Opet, Sunpet, 

Petline, and Shell have taken part in toilet hygiene initiatives 

(MarketingTürkiye, 2016). Although these initiatives 

highlight the importance of hygiene in the gas retail sector, 

no studies have specifically examined their impact on 

consumers at a theoretical and academic level. 

Although, studies have examined the impact of hygiene on 

factors such as service quality, it is crucial to understand 

how different consumer groups perceive hygiene-related 

factors. Research indicates that hygiene expectations vary 

significantly based on demographic variables (Eriksson, 

2022; Tumwebaze, 2013; Zulfiqar, 2023). Recognizing 

these differences can provide valuable insights into how 

businesses can develop policies and strategies to meet the 

hygiene expectations of different consumer groups. This 

study aims to fill this gap by exploring the role of toilet 

cleanliness in consumer preferences at gas stations. By 

analyzing consumer behavior at gas stations in Turkey, it 

will help gas station operators optimize their hygiene 

practices to align with consumer expectations. 

3. Research Hypotheses 

The research hypotheses are presented in Table 1. The first 

hypothesis of the study assumes that consumers' attitudes 

toward toilet cleanliness and their purchasing decisions at 

gas stations vary based on demographic characteristics. 

Studies in the literature suggests hat cleanliness affects 

consumer behavior and purchase decisions (Hoffman et al., 

2003; Barber & Scarcelli, 2009; QSR, 2013; Hyunju & 

Jarrett, 2019). The impact of cleanliness on consumer 

experiences in the service sector is quite evident. Simunović 

(2018) found that customers at gas stations consider factors 

such as interior decoration, mobility, cleanliness, and staff 

accessibility as important in creating a comfortable and 

pleasant shopping environment (Šimunović, 2018). 

Similarly, Hameed (2020) identified factors that enhance the 

quality of gas stations, including the presence of clean 

toilets, as well as services such as credit card payments, car 

window cleaning, and quick washing (Hameed, 2020: 53-

55). Furthermore, a study on customer satisfaction revealed 

that modern payment technologies, personal attention from 

service personnel, promotions, a sense of security, timely 

service delivery, customer feedback, and trust in privacy 

policies influence customer satisfaction at gas stations. The 

cleanliness of the toilets was also found to be a significant 

factor in customer satisfaction (Kinderis, 2023: 6-16). 

However, not all consumers place the same level of 

importance on cleanliness. Individual differences 

signifacantly change consumer expectations across different 

groups. Previous findings suggest that demographic factors 

play an important role in shaping expectations (Eriksson et 

al., 2022; Tumwebaze, 2013; Santos et al., 2021; Zulfiqar, 

2023). Based on these findings, the following hypotheses 

were developed to examine how toilet cleanliness 

perceptions and purchasing decisions vary across different 

demographic groups; 

Table 1. Research Hypotheses 

H1: Consumers' attitudes toward toilet cleanliness at gas stations vary 

based on demographic characteristics. 

 

H1a: Consumers' attitudes toward toilet cleanliness differ by gender. 

 

H1b: Consumers' attitudes toward toilet cleanliness differ by income 

level. 

 

H1c: Consumers' attitudes toward toilet cleanliness differ by education 

level. 

 

H2: Consumers’ purchasing decisions based on hygiene factors differ 
according to demographic characteristics. 

H2a: Consumers’ purchasing decisions based on hygiene factors differ 

by gender. 

H2b: Consumers’ purchasing decisions based on hygiene factors differ 
by income level. 

H2c: Consumers’ purchasing decisions based on hygiene factors differ 

by education level. 
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4. Methodology 

This study aims to determine the impact of clean toilet 

campaigns developed by gas stations on consumer 

preferences for public health. It is a positivist study that uses 

the deductive method, focusing on quantitative data, 

hypothesis testing, and objective assessments. Additionally, 

it is an explanatory study that explains the relationship 

between the social responsibility activities carried out by 

companies and consumers' perceptions. The study utilized a 

survey as the data collection method. The survey 

questionnaire consisted of three sections. The first section 

gathered participants' opinions on general cleanliness 

practices in gas station restrooms, including their 

appearance, equipment, materials, and staff practices. The 

second section asked participants about the impact of toilet 

cleanliness in companies on their purchase decisions. The 

final section contained questions about participant 

demographics. The questions in the first section of the 

survey were adapted from a study on consumer perceptions 

of toilet cleanliness in foodservice settings, conducted by 

Çoban et al. (2019). The questions about the influence of 

toilet cleanliness on purchase decisions were adapted from 

a 2023 study by Tatan and Soylu entitled “The Impact of 

Perceived Cleanliness On Customer Satisfaction, Revisiting 

Intention and Complaining Behaviors: The Case of 

Restaurants by S-O-R Model” (Taştan and Soylu, 2023: 27-

38). The original versions of the two scales used in the study 

were created according to a 5-point Likert scale (1 = strongly 

disagree, 5 = strongly agree). Participants were asked to 

evaluate their experiences with restroom services based on 

their own encounters rather than focusing on a specific brand 

or station when responding to the survey questions. This 

study was carried out with the approval of Afyon Kocatepe 

University Social and Human Sciences Scientific Research 

and Publication Ethics Committee. Decision No: 2023/401. 

Date: 20.12.2023. 

4.1. Sampling 

The main population of the study consists of vehicle users. 

In 2023, there were 27.114.000 registered vehicles in 

Turkey (Webtekno, 2024). Since it is not possible to reach 

the entire population, the researchers decided to use the 

convenience sampling method to select a sample. To 

determine the sample size, the researchers used a formula 

commonly used for quantitative variables and applicable to 

populations with unlimited volume (Özdamar, 1999). 

Considering reliability, the sample size was set at 387 

surveys, which exceeds the threshold of n=384 for all 

groups. The questionnaire prepared for this purpose was 

completed both online and in person between December 22, 

2023, and January 10, 2024. First, participants were asked 

whether they drive a vehicle, and if so, they were invited to 

take part in the study. The survey was conducted among 

people aged 20 and older who use cars.  

When the survey form was distributed, only drivers were 

asked to fill out the form. Of the participants, 60.5% were 

male and 39.6% were female. 33.9% of participants were in 

the 18 to 30 age group, and 35% earned a monthly income 

between 20,001 and 30,000. 58.4% of participants had a 

bachelor's degree. 

4.2. Descriptive Findings: General Reasons for the 

Participants' Choice of Gas Station 

In the study, participants were asked two questions about the 

general reasons for choosing a gas station. The first question 

was about the factors to consider when choosing a gas 

station in general. The percentage distribution of answers to 

this question is shown in Figure 1. 

 

Figure 1. Factors Influencing Participants’ Choice of Gas 

Station 

According to Figure 1, participants pay particular attention 

to the brand of the gas station when making their choice 

(52.5%). A reputable brand name is considered the most 

influential factor in preference. The second most important 

reason for participants to choose a gas station is the 

cleanliness of the toilets at that gas station. Therefore, the 

cleanliness of sinks and toilets is an important factor for 

consumers when choosing a gas station.  

Since reasons for choosing a gas station can vary depending 

on circumstances and situations, participants were asked the 

same question, this time asking: What is the most important 

factor for you when choosing a gas station on a long trip? 

Figure 2 shows the percentage distribution of answers to this 

question. 

According to Figure 2, the most important reason for 

participants to prefer gas stations on long trips is that the gas 

station belongs to a major brand (41.9%). The second most 

important factor influencing participants' choice on long 

trips is the cleanliness of station toilets (31.5%).  Compared 

to Figure 1, it can be said that the importance of toilet 

cleanliness at gas stations is comparatively more important 

for long-distance travelers. Although toilet cleanliness is not 

the first choice, it has been shown to be an important factor. 

 



586                                Uyar, A., Uyar, K. & Akan, Ş. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 582-592 

 

 

Figure 2. Factors Influencing Participants' Choice of Gas 

Station on Long Trips 

4.3. Validity and Reliability Analysis 

In this study, factor analysis was conducted for 15 

statements regarding toilet cleanliness at gas stations. The 

Kaiser-Meyer-Olkin test (KMO) measures the adequacy of 

the sample size, while Bartlett's test of sphericity assesses 

the consistency of variables (Pett et al. 2003). The Kaiser-

Meyer-Olkin value indicates the adequacy of the sample size 

(KMO=0.864), and the Bartlett test demonstrates the 

applicability of factor analysis for sphericity (χ2=2310.654 

and p<0.001) (Table 2). 

 

Table 2. Kaiser-Meyer-Olkin and Bartlett Test 

Kaiser-Meyer-

Olkin (Sample 

Adequacy) 

 .864 

Bartlett Test Chi-

Square Value 

 2310.654 

.000* 

Table 3 presents the factor analysis results of the gas station 

cleanliness scale, which was adapted by the authors from 

different scales. The analysis revealed that the variables can 

be grouped into 2 factors, which together account for a total 

variance of 50.704%. The first factor, comprising eleven 

statements, explains a variance of 34.841%, with a mean of 

3.33 and a standard deviation of 0.771. This factor, which 

pertains to the overall cleanliness and orderliness of gas 

station toilets, is labeled as "cleanliness practices." The 

second factor, with a variance explanation rate of 15.863%, 

a mean of 4.29, and a standard deviation of 0.718, consists 

of statements about the impact of toilet cleanliness in gas 

stations on purchasing decisions. Therefore, it is referred to 

as "Effect of Cleanliness on Purchasing Decisions." 

The reliability of the survey was assessed using Cronbach's 

alpha coefficient. The results show high reliability for the 

first factor (r=0.887) and reliable scale for the second factor 

(r=0.741), with an overall high reliability for the scale 

(r=0.836). 

 

Table 3. Factor Analysis of Perception of Toilet Cleanliness 

at Gas Stations 

  Cleanliness 

Prictices 

Effect of 

Cleanliness on 

Purchasing 

Decisions 

The toilet seats in gas station restrooms 

are clean.  

 .662  

The insides of toilet bowls and/or 

urinals in gas station restrooms are 

clean 

 .742  

The floors in gas station restrooms are 

clean 

 .718  

The trash bins in gas station restrooms 

are not full. 

 .599  

The walls in gas station restrooms are 

clean. 

 .746  

The mirror, faucet, and countertop 

areas in gas station restrooms are clean. 

 .739  

The flush works properly in gas station 

restrooms. 

 .684  

The sinks in gas station restrooms have 

clean and sufficient water flow. 

 .688  

Liquid soap or bar soap is available in 

gas station restrooms. 

 .684  

The bidet sprayer works properly in 

gas station restrooms. 

 .671  

Toilet paper and paper towels are 

available in gas station restrooms. 

 .621  

Toilet cleanliness affects the overall 

quality of a gas station. 

  .678 

Toilet cleanliness is important for me 

to choose a gas station again. 

  .841 

A gas station with clean toilets 

increases my satisfaction level. 

  .791 

Clean toilets at gas stations may lead 

me to not buy fuel there. 

  .733 

Variance Explained Percentage %   34.841 15.863 

Cronbach’s Alpha (For each 

dimension) 

 .887 .741 

Cronbach’s Alpha (For the entire scale)  .836  

Arithmetic Mean Values for Factors  3.33 4.29 

Standard Deviation Values for Factors  .77175 .71854 

Total Variance Explained Percentage  50.704  

5. Findings  

In order to test the H1a sub-hypothesis, the t-test was used 

to compare the results. Findings regarding the t-test results 

conducted to determine whether there are differences in 

participants' opinions on cleaning practices based on gender 

are presented in Table 4. 
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Table 4. t-test Comparing Participants' Approaches to 

Cleaning Practices by Gender 

Gender n X SD p 

Male 234 3.46 .741 .000 

Female 152 3.11 .767  

Accordingly, there are differences in responses to statements 

about cleaning practices based on participant gender (p=.000 

<p=.05). As can be seen from the values in Table 4, the 

opinions of male participants are more positive than those of 

female participants (x= 3.46). Male participants who use gas 

stations tend to perceive the toilets as cleaner and more 

organized. In other words, women are not as positive about 

the cleanliness and organization of public toilets as men. 

Therefore, H1a was accepted. 

A one-way ANOVA analysis was conducted to examine the 

effect of income level on the 'Perception of Cleanliness' 

score. Findings regarding the ANOVA conducted to 

determine whether there are differences in participants' 

opinions on cleaning practices based on income are 

presented in Table 5. 

Table 5. ANOVA Comparing Participants' Approaches to 

Cleaning Practices By Income 

Income n X SD p 

0-10000 101 3.28 .737  

 

.040 

       

10001-20000 136 3.46 .667 

20001-30000 85 3.36 .864 

300001-

40000 

46 3.04 .697 

40000-50001 14 3.15 1.23 

50001 and 

above 

4 3.52 .901 

According to Table 5, there is a significant difference 

between income level and approach to cleaning practices 

(p=.040). As participants' income increases, satisfaction 

with cleaning practices also increases. As a result, H1b was 

accepted. Income level causes differences in the perception 

of toilet cleanliness. 

ANOVA was used to determine whether there was a 

significant difference in the perception of cleanliness 

according to education level. Findings regarding the 

ANOVA conducted to determine whether there are 

differences in participants' opinions on cleaning practices 

based on educational level are presented in Table 6.  

Table 6. ANOVA Comparing Participants' Perceptions to 

Cleaning Practices by Education Level 

Educatin n X SD p 

Primary 

School 

37 3.35 .679  

 

 

.156 
 

Secondary 

School 

 

26 

 

3.45 

 

.719 

 

High school 

 

90 

 

3.34 

 

.718 

 

Graduate 

 

226 

 

3.29 

 

.811 

 

Postgraduate 

 

8 

 

3.69 

 

.793 

 

According to Table 6, there is no significant difference 

between education level and percetions to cleaning practices 

(p=.554> p=.05). Accordingly, the H1c hypothesis was 

rejected, as no significant difference in the perception of 

cleanliness was found based on education level. 

When the H1 hypothesis was evaluated as a whole, gender 

and income level were found to significantly influence the 

perception of toilet cleanliness among demographic 

variables; however, education level had no effect. Therefore, 

the H1 hypothesis was partially accepted. 

A t-test was conducted to examine whether hygiene-related 

purchasing decisions differed by gender (H2a). The results 

of the analysis, which aimed to identify any significant 

gender-based differences in participants’ hygiene-related 

purchasing decisions, are presented in Table 7. 

Table 7. t-Test Comparing Participants' Purchase Decision 

Approaches By Gender 

Gender n X SD P 

Male 234 4.26 .759 .064 

Female 152 4.34 .651  

There is no significant difference in responses to purchase 

statements based on participant gender (p = .064 > .05). As 

shown in Table 7, female participants' opinions are more 

positive than those of male participants (x = 3.46). A t-test 

was conducted for H2a to examine whether hygiene-related 

purchasing decisions differed by gender. Female 

participants who use gas stations tend to believe that the 

cleanliness of the toilets has a greater influence on 

purchasing decisions than male participants. However, this 

difference in hygiene-related purchasing decisions is not 

statistically significant. Thus, hypothesis H2a was rejected. 

An ANOVA analysis was conducted for H2b to determine 

whether there were significant differences in hygiene-

related purchasing decisions across income groups. Findings 
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regarding the analysis of variance conducted to assess 

variations in participants' opinions on hygiene-based 

purchasing decisions by income level are presented in Table 

8. 

Table 8. Results of ANOVA Comparing Participants' 

Purchase Approaches by Income Level 

Income n X SD p 

0-10000 101 4.22 .742  

 

 

          

.009 

10001-

20000 

136 4.16 .807 

20001-

30000 

85 4.42 .626 

300001-

40000 

46 4.47 .482 

40000-

50001 

14 4.48 .592 

50001 and 

above 

4 4.93 .125 

There is a significant difference between income level and 

hygiene-related purchasing behavior (p = .009 < .05). In this 

regard, hypothesis H2b was accepted. 

The results of the Tukey B post-hoc analysis reveal that 

participants in the highest income group (₺50,000 and 

above) reported significantly higher mean scores for 

hygiene-related purchasing decisions compared to those in 

the lowest income groups (₺10,000–₺20,000 and 0–

₺10,000), as these groups fall into different subsets. This 

indicates a statistically significant distinction in consumer 

sensitivity to hygiene based on income. The middle-income 

groups (₺20,000–₺50,000) appear in both subsets, 

suggesting that they do not differ significantly from either 

lower or higher groups. These findings suggest that higher-

income consumers place greater emphasis on hygiene 

factors in their purchasing behavior, while lower- and 

middle-income groups display more moderate and 

overlapping patterns. 

Table 9. Tukey B Post-Hoc Test Results for Hygiene-Based 

Purchasing Decisions by Income Group 

Income n Mean Subset1    Subset 2  

0-10000 101 4.22 ✓  

10001-

20000 

136 4.16 ✓  

20001-

30000 

85 4.42  ✓ 

300001-

40000 

46 4.47  ✓ 

40000-
50001 

14 4.48  ✓ 

50001 

and 
above 

4 4.93  ✓ 

ANOVA was applied to determine whether there was a 

significant difference in the "effect of cleanliness on 

purchasing decisions" variable according to education level. 

Findings regarding the ANOVA conducted to determine 

whether differences in participants' opinion purchasing 

depending on education level are presented in Table 10. 

Table 10. Analysis of Variance Comparing Participants' 

Approaches to Purchasing by Educational Level 

Education N X SD p 

Primary 

School 

37 4.14 .825  

 

 

.156 
Secondary 

School 

26 4.15 .765 

High school 90 4.24 .727 

Graduate 226 4.33 .696 

Postgraduate 8 4.71 .281 

According to Table 10, there is no statistically significant 

difference in hygiene-related purchasing decisions based on 

education level (p = .156 > .05). Therefore, the H2c 

hypothesis is rejected. This finding indicates that education 

level does not have a statistically significant impact on 

purchasing decisions based on hygiene factors. 

When the H2 hypothesis is evaluated as a whole, it is found 

that among the demographic variables, only income shows 

a statistically significant difference in hygiene-related 

purchasing decisions. Additionally, gender and education 

level do not create a significant difference. Accordingly, the 

H2 hypothesis is partially accepted. A summary of all 

hypotheses is presented in Table 11. 

Table 11. Hypothesis Results  

Hypothesis Statement p- value         Result 

H1 Consumers' 

attitudes 

toward toilet 
cleanliness at 

gas stations 

vary based on 
demographic 

characteristics. 

- Partially 

Accepted 

H1a Consumers' 

attitudes 

toward toilet 

cleanliness 
differ by 

gender. 

0.000 Accepted 
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H1b Consumers' 
attitudes 

toward toilet 

cleanliness 
differ by 

income level. 

0.040 Accepted 

H1c Consumers' 
attitudes 

toward toilet 

cleanliness 
differ by 

education 

level. 

0.156 Rejected 

H2 Consumers’ 
purchasing 

decisions 

based on 
hygiene factors 

differ 

according to 
demographic 

characteristics. 

- Partially 
Accepted 

H2a Consumers’ 
purchasing 

decisions 

based on 
hygiene factors 

differ by 

gender. 

0.064 Rejected 

H2b Consumers’ 
purchasing 

decisions 
based on 

hygiene factors 

differ by 
income level. 

0.009 Accepted 

H2c Consumers’ 

purchasing 

decisions 
based on 

hygiene factors 

differ by 
education 

level. 

0.156 Rejected 

5. Conclusion  

The importance of cleanliness in public toilets is increasing 

day by day, especially in light of recent disease outbreaks. 

Consumers place a high value on the cleanliness of toilets 

when making purchasing decisions. This study focuses on 

the issue of toilet cleanliness in gas stations, which are 

frequently used, particularly during long trips. 

In this study, participants were asked two questions about 

the reasons for choosing gas stations. These questions were 

asked in two different forms: gas stations used daily and 

those used on long trips. According to the study, the most 

important factor consumers consider when choosing a gas 

station is that it has a reliable brand. Since the concept of a 

brand encompasses factors such as trust, performance, and 

health, it is normal for consumers to prioritize it. The second 

most important feature for consumers after the brand is the 

cleanliness of the toilet. When comparing Figures 1 and 2 in 

the study, the perceived importance of toilet cleanliness 

increases on longer journeys (31.5%), indicating that 

sensitivity to cleanliness grows as travel times lengthen.  

Therefore, it can be said that toilet cleanliness is more 

important for consumers during long trips. These results are 

unsurprising, as sensitivity to hygiene has increased 

significantly since the pandemic (Kumari & Bhateja, 2024).  

Hygiene’s impact on consumer behavior is not only assessed 

from a health perspective but also as a key indicator of 

service quality. While brand trust remains the most 

important factor, it is directly influenced by hygiene 

standards. In public spaces, establishing and maintaining 

hygiene standards can significantly impact consumer loyalty 

and brand preferences (Chandra et al., 2018). Although 

brand trust is a crucial driver of consumer choices, 

enhancing cleaning standards should be a strategic priority 

for gas stations. 

When evaluating the study's hypotheses, a significant 

difference is observed between the genders of the 

participants and their views on toilet cleanliness. Male 

participants find gas station toilets cleaner than female 

participants. This result is consistent with similar studies in 

the literature. For example, Eriksson et al. (2022) and 

Tumwebaze (2013) also found that gender plays a 

significant role in hygiene perception, with women tending 

to be more sensitive to cleanliness in public spaces. 

Additionally, Zulfiqar (2023) emphasized that income level 

is a determinant in hygiene-related behaviors, supporting the 

current study’s findings that higher-income individuals 

exhibit greater sensitivity to toilet cleanliness. Perspectives 

on the cleanliness of gas stations also vary depending on 

income levels. In general, as participants' income increases, 

the likelihood that gas station toilets will be perceived as 

clean also increases. This result is also consistent with the 

literature on this topic. (Zulfiqar, 2023). In addition, as the 

income of the participants increases, the influence of 

cleanliness on purchases also increases. However, 

statistically speaking, the level of education has no influence 

on this aspect. This result differs from other results in the 

literature (Santos et al. 2021). 

When evaluating the study results, it would be appropriate 

for companies to make the following recommendations: 

• Toilet cleanliness is becoming increasingly important to 

consumers. Companies should take this into account and 

ensure a clean toilet environment. 

• It is understood that toilet cleanliness influences 

purchasing decisions. Companies can see an increase in 

sales of their products and services when they create 

cleaner/more hygienic environments. For the image of 

companies, it is important to organize social projects on the 

topic of toilet cleanliness and to communicate these as 

publicly as possible.  

• Corporate restroom practices are not just about cleanliness. 

The equipment used, services provided, accessibility, 

overall appearance, and staff practices can also influence 

consumers' opinions about restrooms. 

• Companies should take various measures to ensure 

effective toilet cleanliness. For example, automation of 
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toilet cleaning tasks should be ensured, for example through 

the use of toilet seat cleaning mechanisms and floor cleaning 

robots. It is also important to understand the need for proper 

cleaning and disinfection to minimize the transmission of 

potential pathogens and control odors. 

• Disinfectants in public toilets are important to prevent the 

spread of bacteria and viruses. Overall, implementing 

effective cleaning strategies and maintaining good toilet 

hygiene increases customer satisfaction and promotes 

positive perceptions of cleanliness. Real-time feedback data 

and classification techniques can be used to understand toilet 

cleanliness, leading to timely interventions and 

improvements.  

Informing the public about this issue has become a necessity 

rather than a preference for companies. Therefore, the 

training and practices that institutions will implement on this 

topic have become crucial to their future and commercial 

success. It is believed that companies that consider toilet 

cleanliness as part of public health and promotional efforts 

will be more successful in ensuring customer loyalty and 

trust in the future. 

This study should be conducted with a larger sample size 

and using various research methods and methodologies. The 

research results from the population-representative sample 

cannot be generalized to all consumers. It is also important 

to conduct the study on different consumer groups in various 

regions, taking into account cultural differences and 

variables such as age. Collecting data over time will also 

allow for tracking seasonal fluctuations. 
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ÖZ 

Gıda tağşişi bir gıdaya yabancı, standart altı veya kalitesiz içeriklerin eklenmesi, uyarlanması, birleştirilmesi 

eylemleridir. Son zamanlarda gıda denetimlerinin artması ile birlikte bilinen/bilinmeyen birçok markanın 

tağşişli gıda sundukları ortaya çıkmıştır. Tüketici tarafında olumlu/olumsuz yönde tartışmalar konuyu tağşişin 
de ötesine taşımayı başarmıştır. Bu araştırmada gıda güvenliği kapsamında gıdada tağşişe yönelik tüketici 

tepkisinin incelenmesi amaçlanmıştır. Bu bağlamda gıda güvenliğine yönelik tüketicideki kafa karışıklığının; 

olumsuz duygulara etkisi, bunun da sağlık bilinci ile birlikte tüketicide kalite sertifikalarının ihtiyacına, 

yetkililere düzenleme çağrısına ve satın almama davranışına etkileri incelenmiştir. Önerilen kavramsal modeli 

test etmek için kolayda örneklemi yöntemi ile web tabanlı anket aracılığı ile toplanan veriler kullanılmıştır. 

Verilerin analizinde PLS tabanlı yapısal eşitlik modellemesi tercih edilmiştir. Elde edilen bulgulara göre 

tüketici davranışında tağşişe yönelik tüketicide gelişen gıda güvenliği ile ilgili kafa karışıklığı ve olumsuz 

duygular sağlık bilinci ile birlikte anlamlı etkiye sahiptir. Tağşişin varlığı öncelikle insan sağlığı, pazardaki 
rekabet ve markalaşmaya çalışan KOBİ’ler için önemli bir tehdittir. Tüketicilerde sağlık bilincinin gelişmesi, 

kamu otoritesinin düzenleme ve denetlemeleri tağşişin daha az gündeme gelmesinde etkili olabilir. 
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A B S T R A C T 

Food adulteration is the act of adding, adapting, or combining foreign, substandard, or low-quality ingredients 

to food. With the recent increase in food inspections, it has emerged that many well-known and unknown 

brands offer adulterated food. Positive/negative discussions on the consumer side have managed to move the 
issue beyond adulteration. This research aims to examine consumer reactions to food adulteration in terms of 

food safety. In this context, the effect of consumer confusion regarding food safety on negative emotions, the 

effects of this on the need for quality certificates, calls for govermental regulation, and the non-purchase 

behavior of the consumer along with health awareness were examined. Data collected via a web-based survey 

using a convenience sampling method was used to test the conceptual model proposed. PLS-based structural 

equation modeling was preferred in the analysis of the data. According to the findings, the confusion and 

negative emotions that develop in the consumer regarding food safety have a significant effect on consumer 

behavior along with health consciousness. The existence of adulteration is a significant threat primarily for 
human health, competition in the market, and SMEs trying to brand. The development of health consciousness 

among consumers and the regulation and inspection of public authorities may be effective in reducing the issue 

of adulteration. 

 
 

1. Giriş 

2024 yılında T.C. Tarım ve Orman Bakanlığı’nın yaptığı 

gıda denetimleri neticesinde numunelerini aldığı gıdaların 

analiz sonuçları ile Türkiye uzun yıllardır var olan ancak 

gündeme gelmeyen tağşiş sorunu ile yeniden yüzleşmiştir. 

Bakanlık taklit veya tağşiş yapıldığı kesinleşmiş ürünlere ait 

bilgileri internet sitesinde (Tarım Bakanlığı, 2025) 

yayımlayarak kamuoyunun dikkatine sunmuştur. Burada 

konu farklı yağların karıştırıldığı yağın zeytinyağı olarak 
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pazara sunulması, peynire margarin katılması, sığır eti 

olarak bilinen et ürünlerinde domuz etinin ya da diğer etlerin 

çıkması şeklinde olduğunun tespitidir. Tüketiciler nezdinde 

büyük yankı uyandıran bu olayda kamuoyu tarafından 

itibarlı olarak bilinen markaların da olması konunun uzun 

süre medyada gündemde kalmasını sağlamıştır. Ancak 

tüketicilerin listelenen farklı kategorideki markalara yönelik 

tepkilerinin farklı olduğu gözlenmiştir. Hatta Bakanlığın 

açıkladığı listeye tepki gösteren bazı tüketicilerin bu analiz 

sonuçlarına güvenmediği de medyaya yansımıştır. 

Gıda tağşişi, bir gıda maddesine yabancı, standart altı veya 

kalitesiz içerik maddelerin eklenmesi, uyarlanması, 

birleştirilmesi eylemleri olarak tanımlanırken (Louse ve 

Soon, 2014), ekonomik amaçlı sahteciliğe göre ürünün 

görünür değerini artırmayı veya üretim maliyetini 

azaltmayı, yani ekonomik kazanç sağlamak amacıyla bir 

ürüne hileli, kasıtlı olarak bir madde eklenmesi veya 

değiştirilmesini içerir (Spink ve Moyer, 2011). Gıda tağşişi, 

özellikle bir gıda maddesinin fiziksel mevcudiyeti ile pazar 

talebi arasında bir zorluk olduğunda ortaya çıkan asırlık bir 

sorundur. Tağşiş, bitmiş bir ürünün herhangi bir bileşeninin 

hileli olması iken; taklit, ürün ve ambalajın tüm yönlerinin 

tamamen kopyalanması şeklindeki bir tür gıda 

dolandırıcılığıdır (Louse ve Soon, 2014). 

Tüm dünyanın gündeminde olan konuyla ilgili birçok örneği 

literatürden (Essuman vd., 2022; Janefer vd., 2022; Meerza 

vd., 2019; Tibola vd., 2018; Ishwar vd., 2018) takip etmek 

mümkündür. AB Komisyonunun et ürünlerinde tağşiş 

yapılmasına ilişkin endişeler sonrasında yürütülen testleri 

raporladığı, Birleşik Krallık Gıda Standartları Ajansı’nın 

(FSA) domuz eti içeren “Helal” olarak etiketlenen ürünleri 

tespit ettiği, ABD’de gıda sahtekârlığı ve gıda tağşişi 

üzerine odaklanan pek çok çalışmanın olduğu, 

Hindistan'daki en önemli sorunlardan birinin gıdanın kasıtlı 

olarak benzer maddelerle kirlenmesi olduğu, kırmızı biberde 

kiremit tozu, zerdeçalda kurşun kromat gibi maddelerin 

kullanıldığı belirtilmektedir (Louse ve Soon, 2014). 

Hindistan’da Gıda Güvenliği ve Standartları Kurumu’nun 

(FSSAI) yürüttüğü çalışmaya göre, bozuk olduğu keşfedilen 

çok daha popüler yiyecekler arasında süt ürünleri, balık, 

meyve ve sebzeler, sıvılar, şurup, yağ, buğday ekmeği, çay, 

kırmızıbiber ve diğer pek çok baharatın yer aldığı (Islam vd., 

2022) belirtilmektedir.  

Dünya Sağlık Örgütü’ne (WHO, 2025) göre gıda güvenliği, 

beslenme ve gıda güvencesi ayrılmaz bir biçimde birbirine 

bağlıdır. Dünyada yaklaşık 600 milyon kişi, yani her 10 

kişiden 1'i kirlenmiş (karışık) gıda tükettikten sonra 

hastalanmakta ve her yıl 420 bin kişi ölmekte, düşük ve orta 

gelirli ülkelerde güvenli olmayan gıdalardan dolayı her yıl 

110 milyar ABD $ verimlilik ve tıbbi harcama kaybı 

yaşanmakta, 5 yaş altı çocuklar gıda kaynaklı hastalık 

yükünün %40'ını taşımakta ve her yıl 125000 ölüm 

gerçekleşmektedir (WHO, 2025). İlave olarak, gıda tağşişi 

kanser vakalarının artışının başlıca nedenlerinden biri olarak 

tanımlanırken, bunu önlemeye yönelik pek çok yasa 

olmasına rağmen gerektiği gibi uygulanmadığı da 

belirtilmektedir (Hoque, 2023). 

Kamu otoritesinin yaptığı denetimler neticesinde ortaya 

çıkarılan taklit ve tağşiş Türkiye’nin gündemine zaman 

zaman gelmektedir. Bu da tüketicilerde gıda güvenliğine 

yönelik kafa karışıklığına neden olabilmektedir. Bu 

araştırma ile 2024 yılının son çeyreğinde Tarım 

Bakanlığının yaptığı denetimler sonucunda tanınan / 

tanınmayan markaların ürünlerinde tespit edilen ve medyada 

yoğun bir şekilde gündem olan gıda güvenliği ile ilgili taklit 

ve tağşişe yönelik tüketici tepkisi incelenmektedir. Konu 

mevzuat bazında yeterince incelenmesine rağmen tüketici 

tarafında boşluklar olduğu izlenimi oluşmuştur. 

Tüketicideki sağlık bilincinin sonuçları ve ılımlaştırıcı 

etkisinin incelenmediği kanısı oluşmuştur. Özellikle 

tüketicideki kafa karışıklığının sonuçlarının neler olduğu 

konusunun literatürde yeterince tartışılmadığı görülmüştür. 

Bu araştırma ile önerilen model bu kapsamda incelenmiştir. 

Araştırmanın sonuçlarının tüm paydaşlar için bir değer 

oluşturacağı düşünülmektedir. 

Araştırmanın bundan sonraki bölümlerinde teorik temel ve 

hipotez oluşturma kapsamında araştırmanın değişkenleri 

tanımlanmakta önerilen model sunulmaktadır. Metodoloji 

kısmında araştırmada kullanılan ölçekler, örneklem ve 

analizler verilmektedir. Sonuç bölümünde elde edilen 

bulgular tartışılmaktadır. 

2. Teorik Temel ve Hipotez Geliştirme 

Günümüzün karmaşık tedarik zincirinde çok yüksek 

miktarda gıdanın varlığı, tüketicinin yapacağı seçim nedeni 

ile bu gıda ürünlerinin insan sağlığına etkisinin politika 

yapıcılarının önceliği olduğu açıktır. Zamanlama, ısrar, iyi 

deliller, hareketler, tartışmalar ve beklenmedik ittifaklar 

içinde oluşan örgütler güçlü gıda işletmelerini bile bireyci 

bir yaklaşım yerine halk sağlığına yönelmeye zorlayabilir. 

İyi sağlık, iyi bir yemek kültürü gerektirir, ancak bunun 

yasalaştırılması zordur. Kamu sağlığı yasaları kendi 

başlarına sonuç veremez; eş zamanlı olarak kurumların, 

hareketlerin ve politikaların tamamlayıcılığı da gereklidir 

(Lang, 2006). 

Gıda tedariğinde var olan bu çeşitli ve karmaşık yapı diğer 

etkenlerin yanında tağşiş ve taklitin önemini gün geçtikçe 

daha da belirgin hale getirmiştir. Gıdalardaki tağşiş, 

tüketiciyi aldatma, tüketicinin sağlığını bozma ile birlikte 

haksız rekabet nedeniyle kazanç elde edilmesini nedeniyle 

mutlaka önlenmesi gereken bir durumdur (Karabal, 2019). 

Bu karmaşada taklit ve tağşişin olduğu durumlarda gıda 

ürünlerinin güvenliği ile ilgili tüketicilerde bir kafa 

karışıklığı oluşabilmektedir. Bunun belli başlı olumsuz 

sonuçları aşağıda gözden geçirilmektedir. 

2.1. Gıda Güveliği İle İlgili Tüketicideki Kafa 

Karışıklığı 

Tüketici kafa karışıklığı, bir tüketicinin genellikle doğası 

gereği belirsiz, eksik veya yanıltıcı olan çok fazla bilgiye 

maruz kalması durumunda rahatsız edici bir psikolojik 
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durum olarak tanımlanır (Edward ve Sahadev, 2012). 

Tüketici kafa karışıklığı karar verme sürecinde tüketicileri 

satın alma kararlarını ertelemeye teşvik edebilecek ve gelir 

kaybına neden olabilecek belirsiz bir zihinsel durum 

olmakla birlikte aynı zamanda tüketicilerin pazarlamacı 

tarafından sağlanan teşviği anlamakta zorluk çektiği 

olumsuz duygusal değer ve bilişsel öğelerden oluşan üzücü 

bir durumdur (Shiu, 2021). 

Gıda satın alımı karmaşıktır, bu nedenle tüketicilerin kafası 

karışabilir. Karışıklık yaşayan tüketicilerin bu durumu 

olumsuz bir durum olarak değerlendirme yapması 

muhtemeldir (Wobker vd., 2015). Kullanıcı davranışını 

açıklamak için teorik bir çerçeve sunan Uyarıcı-Organizma-

Tepki (SOR – Stimulus-Organism-Response) teorisi bilişsel 

durumun bireyin duygusal durumunu etkilediğini, bunun da 

kafası karışık bireylerin benzerlik, aşırı yüklenme ve 

belirsizlik karışıklığı nedeniyle öfke, rahatsızlık, sinirlilik ve 

kızgınlık gibi duyguların olumsuz değere daha yatkın 

olduğunu ima etmektedir (Moon vd., 2017). 

Olumsuz değere ilave olarak tüketicideki kafa karışıklığı 

markaları finansal yönde iki şekilde olumsuz etkileme 

potansiyeline sahiptir. Birincisi; doğrudan geliri azaltabilir, 

çünkü kafa karışıklığı tüketicilerin satın alma işlemlerini 

ertelemelerine veya hiç satın alma yapmamalarına neden 

olabilir. Burada tüketici yanlış ürünü satın alma riskine 

katlanmaktansa ürünü satın almamayı daha güvenli 

hisseder. İkincisi; maliyetleri artırır, çünkü ek bilgi veya 

daha fazla satış desteği gerektirebilecek kafası karışık 

tüketicinin özel ihtiyaçlarına yanıt vermek zorundadır 

(Wobker vd., 2015). 

Tüketicinin kafasının karışmasına tağşiş, sahtekârlık, 

dolandırıcılık ve yanıltıcı reklamlar neden olabilir (Peng vd., 

2015). Medya, özellikle de internete dayalı yeni medya, gıda 

güvenliği sorunlarının açığa çıkarılmasında giderek daha 

önemli bir işlevi yerine getirmektedir (Peng vd., 2015). 

Buna göre araştırmanın hipotezi aşağıdaki gibi ifade 

edilebilir. 

H1. Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı gıda 

güvenliğine yönelik olumsuz duyguları etkiler. 

2.2. Gıda Güvenliği İle İlgili Olumsuz Duygular  

Duygu, koşulların veya farklı kavramların rasyonel bir 

şekilde değerlendirilmesi sonucu ortaya çıkan psikolojik bir 

hazırlık durumudur (Poels ve Dewitte, 2019). Duygu; 

mutluluk, üzüntü, korku, nefret veya bilinci etkileyen bilme 

ve bilinçli irade durumlarını fark etme ve birbirinden 

ayırmayı sağlayan durumdur (Titrek, 2013). Duygular, 

duygusal değer durumlarına (olumsuz veya olumlu) ve özel 

doğalarına (öfke, hayal kırıklığı ve sinirlilik) göre 

karakterize edilebilir (Rucker ve Petty, 2004). Olumsuz 

duygular; benzerlik, aşırı yük, belirsizlik karmaşası ile 

ilişkili olarak öznel rahatsızlığı ve hoş olmayan ilişkiyi içerir 

(Khatoon ve Rehman, 2021).  

Tüketiciler aşırı bilgi yüklenmesi, aşırı seçim, alternatifler 

arasındaki benzerlik ve bilgiyi anlama sırasında belirsiz 

bilgilerle karşılaştıklarında hayal kırıklığına uğrarlar, bilgi 

karmaşası nedeniyle satın alma kararlarını erteleyebilirler 

(Sharma vd., 2022). Tağşiş olaylarının gündeme gelmesi ile 

benzer duygular ortaya çıkabilir. Olumsuz duygular yaşayan 

tüketiciler, çözümler arayarak veya savunmacı eylemlerde 

bulunarak bu duygularla başa çıkmaya çalışır (So vd., 2015). 

Bir eylemin faydalarının (örneğin etik gıdaya sahip olmanın 

getirdiği iyi sağlık) farkında olmak, bir tehdit (örneğin 

güvenli olmayan gıda) ile başarılı bir şekilde mücadelede 

kullanılabilir ve öz yeterlilik duygusunu besleyebilir, bu da 

sorunu ele almak için olumlu eylemde bulunmaya yol 

açabilir (Duhachek vd., 2012).  

Kafa karışıklığı hem ürün özellikleri (fiyat ve kalite ile 

ilişkiler) hem de satıcının kendisi ile ilgilidir (Miceli vd., 

2007). Kafa karışıklığı yaşayan tüketiciler tağşiş gibi bir 

durum ile karşılaştıklarında bu durumu olumsuz bir durum 

olarak değerlendirmeleri muhtemeldir. Yaklaşım-kaçınma 

(Approach-avoidance) teorisine göre tüketiciler, kafa 

karışıklığı gibi olumsuz durumların üstesinden gelmek için 

çeşitli stratejiler geliştirirler (Walsh vd., 2007). Satın 

almama davranışı, yetkililere düzenleme yapma çağrısı ve 

kalite sertifikası ihtiyacı bunlar arasında sayılabilecek 

tüketici davranış türleridir. 

2.3. Kalite Sertifikası İhtiyacı 

Tedarik tarafı ile tüketici tarafı arasındaki bilginin eşitsiz 

dağılımı nedeniyle gıda tedarik zinciri dolandırıcılığa ve 

fırsatçı davranışlara eğilimlidir (Darby ve Karni, 1973). 

Alışveriş süreci karmaşık ve kalitenin değerlendirilmesi zor 

olduğunda (Kerton ve Bodell, 1995), bilgi asimetrisindeki 

ikilemi aşmanın bir yolu, üçüncü taraf sertifikasyonuna 

dayalı ürün etiketlemesidir (Roe ve Sheldon, 2007). 

Olumsuz duygulara sahip tüketiciler kalite sertifikası gibi 

tarafsız rehberlik kaynakları ararlar (Van Ittersum vd., 

2007).  

Satın alımlarla ilişkili yüksek düzeydeki belirsizlikle başa 

çıkmak ve daha bilinçli seçimler yapmak için tüketiciler bir 

başa çıkma stratejisi olarak kalite güvence sistemlerini 

kullanır (Kontogeorgos ve Semos, 2008). Bu nedenle 

savunmasız tüketicinin korunması açısından şeffaf bir 

düzenlemeye (sertifikasyon) tüm ulusların ve sektörlerin 

ihtiyacı vardır ve bu durum işlerini doğru yapan işletmeler 

için tercih edilme şeklinde karşılık bulur (Kerton ve Bodell, 

1995). Yetkili makamlarca akredite edilen tarafsız 

sertifikasyon kuruluşları, tedarik zincirindeki süreçlerin 

düzenli olarak denetlenmesini garanti altına alır ve ilgili 

üretim standartlarına uyumu sağlayabilir (Jahn vd., 2005). 

Gıda tağşişinin yaygın olduğu ürünlerle ilgili olarak 

olumsuz duygulara sahip tüketiciler kalitenin sertifika ile 

doğrulanmasına ihtiyaç duyabilir. Buna göre araştırmanın 

sonraki hipotezi aşağıdaki şekilde ifade edilebilir.  

H2. Tüketicideki gıda güvenliğine yönelik olumsuz duygular 

ürünlerde kalite sertifikası ihtiyacını etkiler. 
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2.4. Yetkililere Düzenleme Çağrısı  

Kafa karışıklığı nedeniyle olumsuz duygular yaşayan 

tüketiciler bu durum ile baş etmeye yönelirler. Yükleme 

(Attribution) teorisi bakış açısından hareketle, olumsuz 

olayların ve gelişmelerin alışveriş sürecinde yer alan dış 

kaynaklara bağlanması muhtemeldir (Wobker vd., 2015). 

Algılanan olumsuzluğu giderebilmek için bir strateji, 

tüketiciler adına önceden kararlar alarak kafa karışıklığını 

giderebilecek üçüncü taraflara talepleri yönlendirmektir. 

Örneğin, kamu otoritesinin GDO veya sağlıklı gıda ile ilgili 

rolü (Klompenhouwer ve van den Belt, 2003), alışveriş 

sürecindeki karmaşıklığı basitleştirme girişimlerinden bir 

tanesidir. 

Tüketiciler her gıda alışverişinde bu tür ürünler için bir fikir 

oluşturma gayreti içine girmemelidir. Bütün süreçlerle ilgili 

olarak kamu otoritesinin gerekli önlemleri alması gerekir. 

Türkiye’de gıda güvenliğine yönelik son derece önemli bir 

konu olan izlenebilirliğin, et ve et ürünleri sektöründe 

sağlanamadığı belirtilmektedir (Tosun ve Demirbaş, 2012). 

Oysaki zincirin ilk halkasından son halkasına kadar 

takibinin yapılması tüketici tepkisinde oluşabilecek 

olumsuzlukları önleyebilir. Türkiye’de kamu otoritesinin 

standartları oluşturmasına rağmen denetimlerin yeterliliği 

ve etkinliği tartışmalara konu olmaktadır. Etkin denetimlerle 

ortaya çıkarılan tağşiş olayının medya ile gündeme gelmesi 

tüketicide olumsuz duygulara, bu da kamu otoritesinin 

mevzuatta gerekli düzenlemeleri yapmasının gerekliliğini 

ortaya koymaktadır. Buna göre olumsuz duygulara sahip 

tüketiciler yetkililerden gerekli düzenlemeler bekleyebilir. 

Bu gözlemlerden hareketle araştırmanın hipotezi aşağıdaki 

şekilde ifade edilebilir. 

H3. Tüketicideki gıda güvenliğine yönelik olumsuz duygular 

yetkililere düzenleme çağrısını etkiler. 

2.5. Satın Almama Davranışı 

Satın alma kararında önemli bir faktör, ürün veya hizmetin 

kendisinden başka fiyattır. Fiyatın kurumsal satışlar ve kâr 

hedefleri üzerindeki önemi ve doğrudan etkisi göz önüne 

alındığında fiyatlandırma politikasını temel bir rekabet 

parametresi olarak kullanmak şaşırtıcı değildir (Wobker vd., 

2015). 

Tüketici zihninde oluşan karmaşa, tüketicinin karar alma 

sürecini etkiler. Tüketicinin seçim karmaşası yükseldikçe, 

belirsizlik derecesi (örneğin kaliteyle ilgili belirsizlik) ve 

yanlış karar verme riski de yükselir (Shim ve Gehrt, 1996). 

Çatışma altında seçim (Choice under conflict) teorisine 

göre, ürünler arasında zorlu uzlaşmalar yapmaktan 

kaçınmak için tüketiciler hiç seçim yapmamaya karar 

verebilir (Tversky ve Shafir, 1992). Bu durumda tüketiciler 

satın alma yapmayarak alışveriş sürecini basitleştirebilir 

(Schweizer vd., 2006). Diğer taraftan tüketiciler olumsuz 

duygulara sahip olduklarında ve gıda güvenliği 

koşullarından memnun olmadıklarında, sertifikalı izlenebilir 

gıda satın alma ve bunun için de daha yüksek bir fiyat ödeme 

olasılıkları yükselir (Xu ve Wu, 2010).  

Buna göre pek çok tüketicide bulunan endişe gerçek satın 

alma alışkanlıklarında olumsuz etkilere yol açabilir. Bu 

durumda olumsuz duyguların olduğu ürün ya da marka ile 

ilgili olarak satın almama yönünde tercih kullanabilirler. Bu 

gözlemlerden yola çıkarak araştırmanın hipotezi aşağıdaki 

gibi ifade edilebilir. 

H4. Tüketicideki gıda güvenliğine yönelik olumsuz duygular 

satın almama davranışını etkiler. 

2.6. Sağlık Bilinci 

Son yıllarda suyun, toprağın, havanın ve dolayısı ile 

çevrenin kirlenmesi dünya genelinde önemli bir gündem 

maddesidir. Tüketiciler bu yeni durumun zararlı sonuçlarına 

yanıt olarak gıda tüketim alışkanlıklarını değiştirmeye ve 

gıdanın besin değeri, sağlığı ve kalitesi konusunda daha 

fazla endişe duymaya başladığı belirtilmektedir (Su vd., 

2022). Farkındalıkların artması ile birlikte tüketicilerde 

sağlık bilincinde gelişmeler meydana gelir.  

Sağlık bilinci, tüketicileri sağlık eylemleri yapmaya teşvik 

eden isteklendirme bileşeni olarak tanımlanır (Jayanti ve 

Burns, 1998). Sağlık bilincine sahip tüketiciler kendi 

sağlıklarının daha fazla farkındadır. Bu tüketiciler daha 

sağlıklı alışkanlıklar edinerek ve sağlık konusunda bilinçli 

olarak sağlıksız durumlardan kaçınmaya ve böylece 

sağlıklarını ve yaşam kalitelerini iyileştirme ve bunu 

sürdürebilir yapmaya yönelik çabalar harcarlar (Newsom 

vd., 2005). 

Tüketiciler gıda ile ilgili karar sürecinde önemli olan birkaç 

ürün niteliğini dikkate alır (Mai ve Hoffmann, 2012). Bunlar 

hoş koku, lezzet ve doku gibi birkaç içsel özellik yanında 

fiyat, marka, üretim yöntemi, besin bilgisi veya sertifika gibi 

dışsal özellikleridir. Hem içsel hem de dışsal özellikler 

sağlıkla ilgili veya ilgisiz olabilir. Sağlıkla ilgili özellikler 

tüketicilerin sağlık durumunu destekler veya engellerken, 

sağlıkla ilgisi olmayan özellikler tüketicilerin sağlık 

durumunu etkilemez (Mai ve Hoffmann, 2012). 

Organik gıda örneğinde olduğu gibi birçok tüketici sağlıklı 

gıdaları sağlıklarına yararlı olduğu ve daha yüksek besin 

seviyeleri içerdiği için tüketir. Oysaki tağşişli gıda halk 

sağlığını tehdit ederken, üreticilerine ekonomik kazanç 

sağlar (Doğan, 2019). Bu nedenle, sağlık bilincinin sağlıkla 

ilgili gıda özelliklerinin önemini güçlendirmesi beklenir. 

Benzer şekilde sağlık bilinci yüksek tüketicilerde gıda 

güvenliğine yönelik kafa karışıklığının düşük olması 

nedeniyle olumsuz duygulara daha az sahip olması beklenir. 

Buna göre sağlık bilinci tüketicideki gıda güvenliğine 

yönelik olumsuz duyguları etkilerken aynı zamanda 

ürünlerde kalite sertifikası ihtiyacını, sorun yaşamamak için 

yetkililere gerekli düzenleme yapma çağrısını ve sorun 

olduğunu düşündüğünde de satın almama davranışı 

sergilemesini etkileyebilir. Benzer şekilde gıda güvenliğine 

yönelik tüketicinin kafa karışıklığının olumsuz duyguları 

etkilemesinde sağlık bilincinin ılımlaştırıcı etkisi olması 
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öngörülebilir. Bu gözlemlerden hareketle araştırmanın 

hipotezleri aşağıdaki şekilde ifade edilebilir. 

H5. Sağlık bilinci tüketicideki gıda güvenliğine yönelik 

olumsuz duyguları etkiler. 

H6. Sağlık bilinci kalite sertifikası ihtiyacını etkiler. 

H7. Sağlık bilinci yetkililere düzenleme çağrısını etkiler. 

H8. Sağlık bilinci satın almama davranışını etkiler. 

H9. Tüketicinin gıda güvenliğine yönelik kafa karışıklığının 

gıda güvenliğine yönelik olumsuz duygulara etkisinde 

sağlık bilincinin ılımlaştırıcı işlevi vardır. 

Teorik temelden hareketle araştırmanın önerilen modeli 

Şekil 1‘de verilmektedir. Buna göre tüketici kafa karışıklığı 

olumsuz duyguları etkiler. Olumsuz duygular da satın 

almama davranışını, yetkililere düzenleme çağrısını, kalite 

sertifikası ihtiyacını etkiler. Sağlık bilinci ise tüketici kafa 

karışıklığı ile olumsuz duygular arasındaki ilişkide 

ılımlaştırıcı etkisi vardır. 

 

 

Şekil 1: Araştırmanın Önerilen Modeli 

3. Metodoloji  

3.1. Ölçekler 

Araştırmanın modelini oluşturan ölçekler için literatüre 

başvurulmuştur. Ölçek soruları orijinal dili olan 

İngilizceden Türkçeye çevrilerek, anlaşılabilir hale 

getirilmiştir. Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı 

(KK) için 4 sorulu Walsh ve Mitchell (2010) ile Walsh vd. 

(2007) tarafından geliştirilen ölçeklerin Jin vd. (2020) 

tarafından uyarlanan şekli kullanılmıştır. Gıda güvenliği ile 

ilgili olumsuz duygular (OD) için 3 sorulu Chan 

(2001).tarafından geliştirilen ölçeği uyarlayan Jin vd. (2020) 

tarafından kullanılan ölçekten yararlanılmıştır. Kalite 

sertifikası ihtiyacı (KS) için 2 sorulu ve yetkililere 

düzenleme çağrısı (DÇ) için 5 sorulu Klompenhouwer ve 

van den Belt (2003) tarafından geliştirilen ölçeği; satın 

almama davranışı (SD) için 4 sorulu Iyengar ve Lepper 

(2000) tarafından geliştirilen ölçeği kullanan Wobker 

vd.’nin (2015) çalışmasından yararlanılmıştır. Sağlık Bilinci 

(SB) için 7 sorulu Teng ve Lu (2016) ile Hansen vd.’nin 

(2018) çalışmasını kullanan Köse ve Kırcova’nın (2021) 

ölçeğinden yararlanılmıştır. Bu çalışmanın anket 

uygulaması için Recep Tayyip Erdoğan Üniversitesi Sosyal 

Ve Beşeri Bilimler Etik Kurulu tarafından, 15/01/2025 tarih 

ve 2025/008 nolu karar ile etik kurul izni verilmiştir. 

Değişken soruları anket formunda 5’li Likert tipi ölçek 

şeklinde düzenlenmiştir. Araştırmaya katılım 

sağlayanlardan sorulara Kesinlikle katılmıyorum (1), 

Katılmıyorum (2), Kararsızım (3), Katılıyorum (4) ve 

Kesinlikle katılıyorum (5) olmak üzere 1'den 5'e kadar 

puanlamaları istenmiştir. Her bir değişken öncesi bilgi 

verilerek ölçüm notu iletilmiştir. Anketin başlangıç bilgi 

notu “Son zamanlarda, köftenin içinde domuz eti 

kalıntısının bulunması, sucuklarda at, eşek etinin 

kullanılması, zeytinyağında başka yağların olması, 

baharatların sağlıksız maddeler içermesi, zeytinde kimyasal 

boyaların kullanılması gibi çeşitli gıda hilelerine 

tüketicilerin maruz kaldığı görülmektedir. Bu anket hileli 

gıda ürünlerine yönelik tüketici tepkisini araştırmaktadır. 

Çalışma tamamen bilimsel bir araştırma olup kişi ya da 

kişinin işletmesi için özel ya da sır olan herhangi bir soruyu 

içermemektedir. Buna göre “Bu hileli ürünlere yönelik 

aşağıdakilere ne ölçüde katılırsınız?,” şeklindedir. 

Hazırlanan anket formunun anlaşılabilirliğinin ölçülmesi 

için 6 kişiye ön test uygulanmıştır. Elde edilen geri bildirim 

temelinde anket formuna nihai şekli verilmiştir. 

Araştırmanın ölçek ve soruları Tablo 1’de verilmektedir.  

Anket formu Google Forms’da çevrimiçi uygulama ile 

katılımcılara iletilmiştir. Araştırmanın evreni Doğu 

Karadeniz’dir. Kolayda örnekleme yöntemi ile anket formu 

katılımcılara ulaştırılmıştır. Anket verileri 06.11.2024 ile 

26.12.2024 tarihleri arasında toplanmıştır. Ankete 281 kişi 

katılım sağlamıştır. Veri kalitesinin uygun olduğu 
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değerlendirildikten sonra analiz aşamasına geçilmiştir. 
 

Tablo 1: Anket Soruları 

Yapı Sorular 

Gıda Güvenliği İle İlgili 

Tüketici Kafa Karışıklığı 

(KK) 

KK1. Birçok gıda ürünü gıda güvenliği özellikleri açısından benzer olması nedeniyle, doğru ürünün 

hangisi olduğunu tespit etmek genellikle zordur. 

KK2. Gıda ürünü satın alırken, ürün kaynağı ve üretim süreci hakkında yeterince bilgi sahibi olduğumu 

nadiren hissediyorum. 

KK3. O kadar çok güvenli olmayan gıda ürünü var ki, bir ürünü satın alırken güvenlik özellikleri 

konusunda gerçekten kafam karışıyor. 

KK4. Gıda ürünü satın alırken, bu ürünlerin gıda güvenlik özellikleri konusunda belirsizlik 

hissediyorum. 

Gıda Güvenliği İle İlgili 

Olumsuz Duygular (OD) 

OD1. Yediğim yiyeceklerin çoğunun güvenli olmaması beni korkutuyor. 

OD2. Güvensiz yiyeceklerin insan yaşamına verdiği zararı düşündüğümde öfkeleniyorum. 

OD3. Bazı endüstrilerin güvenli olmayan yiyecekler üretme yollarını düşündüğümde hayal kırıklığına 

uğruyorum ve öfkeleniyorum. 

Kalite Sertifikası İhtiyacı 

(KS) 

KS1. Geçmişe kıyasla, şu anda organik sertifika, TSE, HACCP gibi kalite sertifikalarına daha fazla 

dikkat ediyorum 

KS2. Tarım Bakanlığı, Sağlık Bakanlığı, TSE gibi gıda denetiminde görev alan kurumlar satın alma 

kararlarımı önemli ölçüde basitleştiriyor 

Yetkililere Düzenleme 

Çağrısı 

(DÇ) 

DÇ1. Siyaset gıda alanında tüketicileri koruyucu bir işlevi yeterince benimsemiyor 

DÇ2. Bence siyaset sahte gıdalara yönelik düzenleme yapma konusunda çok pasif 

DÇ3. Bence siyaset fonksiyonel (sağlıklı) gıdalara yönelik düzenleme yapma konusunda çok pasif 

DÇ4. Fonksiyonel (sağlıklı) gıda alanındaki olumsuz gelişmelerden endişe duyuyorum 

DÇ5. Sahte, tağşişli, karışık gıdalardaki artışlardan endişe duyuyorum 

Satın Almama Davranışı  

(SD) 

SD1. Bazen, düşük fiyatın kalite konusunda şüpheye düşürmesi nedeniyle sunulan ürün yelpazesinden 

bir ürün satın almıyorum 

SD2. Kriz zamanlarında, genellikle kalitesinden emin olmadığım için bir ürün satın almadığım oldu 

SD3. Bir ürünün fiyat dalgalanmasına tabi olduğunu fark ettiğimde, onu satın almıyorum 

SD4. Kalite konusunda (tağşiş, sahte, farklı içerik) şüphe ettiğim ürünü satın almıyorum. 

Sağlık Bilinci (SB) SB1. Sağlığım hakkında çok dikkatliyimdir. 

SB2. Sağlığımın çok bilincindeyim. 

SB3. Sağlığımdaki değişikliklere karşı tetikteyim. 

SB4. Sağlığımın durumundan sorumluyum. 

SB5. Gün boyunca sağlığımın durumunun farkındayım. 

SB6. Sağlığım için iyi olan yiyecekleri seçmeye çalışırım. 

SB7. Katkı maddesi içermeyen gıda ürünlerini tercih ederim. 

3.2. İstatistiksel Analizler 

SPSS istatistik programı tanımlayıcı analizler için 

kullanılmıştır. Önerilen araştırma modeli için ise SmartPLS 

yapısal eşitlik modellemesi tercih edilmiştir. Bu analiz 

veriler için normal dağılıma ihtiyaç duymamakla birlikte 

aynı zamanda az sayıda örneklem ile de isabetli sonuçlar 

vermektedir (Hair vd., 2014). Analiz buna rağmen minimum 

örneklem sayısını gerektirmektedir. Hair vd. (2014) 

minimum örneklem sayısı için “en az on katı kuralı”nın (ten 

times rule) işletilmesini vurgulamaktadır. Bu kurala göre 

modelde en fazla ok alan gizil değişkenin aldığı ok sayısının 

10 katı örneklem olması gerekir. Modelde en fazla ok sayısı 

2 adettir. Bu durumda 281 adet veri minimum örneklem 

sayısından büyük olduğu için PLS yol modelini tahmin 

etmede örneklem sayının yeterli olduğu doğrulanmıştır. 

Örneklem sayısının yeterliliğinin sağlanmasından sonra, 

ölçüm modeli ile yapısal modelin doğrulanmasına ihtiyaç 

vardır. Ölçüm modeli için güvenilirlik değişkeni faktör 

yükleri incelenmiştir. İçsel tutarlılığa (internal consistency) 

yönelik Cronbach’s Alfa katsayıları ve birleşik güvenilirlik 

(composite reliability); yakınsak geçerliliğe (convergent 

validity) yönelik ortalama çıkarılan varyans (AVE) ve 

ayrışma geçerliliğine (discriminant validity) yönelik de 

modeldeki yapılar arasındaki korelasyonları gösteren 

HTMT rasyosu ve Fornell-Larcker kriter analizleri 

incelenmiştir. Varyans enflasyon faktörü (VIF) ise yapısal 

modeldeki çoklu doğrusallık durumunu incelemek için 

kullanılmıştır. Son adımda ise yapısal modelin içeriğindeki 

yapılar arasındaki etkiler incelenmiştir. 

4. Sonuçlar 

Tablo 2 katılımcıların demografik yapısını göstermektedir. 

Katılımcıların %63,3’ü kadın, %36,7’si erkektir. %15,3’ü 

18-25, %10,3’ü 26-35, %11,7’si 36-45, %21,7’si 46-55, 

%13,2’si 56-65 yaş aralığında ve %4,6’sı ise 66 yaş ve 

üzerindedir. %49,5’i evli, %27,4’ü bekâr, kalan %23,1’i ise 
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medeni durumunu belirtmemiştir. %8,50’si liseye kadar, 

%28,9’u halen öğrenci ve % 62,6’sı ise üniversite mezuu 

olduğunu belirtmiştir. Katılımcıların gelir durumunu için 1 

düşük ve 5 yüksek olmak üzere 5 aralıklı ölçek 

kullanılmıştır. Burada 5= Giderlerimizin tümünü 

karşılayabilir ve para biriktirebiliriz, 4= Giderlerimizin 

tümünü karşılayabiliriz, 3= Giderlerimizin tamamını 

karşılayamasak da bir kısmını karşılayabiliriz, 2= Sadece 

temel ihtiyaçların karşılanmasını sağlar ve 1 ise Yetersiz 

olmayı ifade etmektedir. Buna göre katılımcıların, %8,2’si 

5, %31,7’si 4, %52,3’ü 3, %5,3’ü 2 ve %2,5’i de 1 olarak 

gelir durumunu belirtmiştir. Bu durumda katılımcıların 

genel olarak orta düzeyde bir gelire sahip oldukları 

söylenebilir.  

Tablo 2: Katılımcıların Demografik Özellikleri 

Demografik Özellikler (n=281) Frekans % 

Cinsiyet Kadın 178 63,3 

Erkek 103 36,7 

Yaş 18-25 43 15,3 

26-35 29 10,3 

36-45 33 11,7 

46-55 61 21,7 

56-65 37 13,2 

66 + 13 4,6 

Belirtmeyen 65 23,2 

Medeni Durumu Evli 139 49,5 

Bekâr 77 27,4 

Belirtmeyen 65 23,1 

Eğitim Durumu İlkokul / Lise Mezunu 24 8,5 

Üniversite Öğrencisi 81 28,9 

Üniversite Mezunu 176 62,6 

Aylık Gelir 1 7 2,5 

2 15 5,3 

3 147 52,3 

4 89 31,7 

5 23 8,2 

4.1. Ölçüm Modeli 

Ölçüm modelinin kalitesine yönelik olarak prosedürlere 

göre, modelin güvenilirlik, iç tutarlılık, yakınsak ve ayırt 

edici geçerlilikleri gözden geçirilmiştir. Faktör yükü 

0,700’ün altında olan soruların analizden çıkarılması 

gerekir. Ancak KK2, SB4, SD4 soruları bu değerin altında 

olmasına rağmen güvenilirlikle ilgili sorun olmadığı tespit 

edildiğinden analizde tutulmasına karar verilmiştir. Kalite 

sertifikası ihtiyacı (KS) hariç tüm ölçeklerin Cronbach’ın 

Alpha (CA) katsayısı ve birleşik güvenilirlik değerleri 0,700 

limit değerinin üzerinde olduğu için yapıların iç tutarlılığa 

sahip olduğu kabul edilmiştir. Cronbach’ın Alpha katsayısı 

yerine birleşik güvenilirlik daha güçlü gösterge olduğundan 

0,700 değerinin altındaki değer göz ardı edilmiştir. 

Ölçeklerin AVE değerleri ise 0,500 limitinin üzerinde 

olduğu için kabul edilmiştir. Ölçüm modelinin sonuçları 

Tablo 3’de gösterilmektedir.  

Tablo 3: Ölçüm Modeli Sonuçları 

Yapı / Ölçüm Maddeleri Faktör Yükü CA (α) CR (Rho-A) CR (Rho-C) AVE 

Tüketici Kafa Karışıklığı (KK) 0,761 0,826 0,844 0,580 

KK1 0,708     

KK2 0,581 

KK3 0,876 

KK4 0,846 

Yetkililere Düzenleme Çağrısı (DÇ) 0,869 0,901 0,901 0,647 

DÇ1 0,718     

DÇ2 0,803 

DÇ3 0,849 

DÇ4 0,834 

DÇ5 0,813 

Sağlık Bilinci (SB) 0,886 0,900 0,911 0,594 

SB1 0,817     

SB2 0,816 

SB3 0,815 

SB4 0,620 

SB5 0,738 

SB6 0,802 
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SB7 0,770 

Olumsuz Duygular (OD) 0,825 0,826 0,896 0,741 

OD1 0,845     

OD2 0,864 

OD3 0,874 

Satın Almama Davranışı (SD) 0,713 0,712 0,823 0,537 

SD1 0,731     

SD2 0,762 

SD3 0,741 

SD4 0,697 

Kalite Sertifikası İhtiyacı (KS) 0,638 0,701 0,842 0,728 

KS1 0,910     

KS2 0,793 

Not: CA = Cronbach’ın Alpha katsayısı; CR = Composite Reliability; AVE = Average Variance Explained 

Ayrışma geçerliliği Fornell ve Larcker (1981) kriteri analizi 

ile incelenmiştir. Tablo 4 değişkenlerin ortalama ve standart 

sapma değerleri ile birlikte Fornell-Larcker’e göre ayrışma 

analizi sonuçlarını vermektedir. Tabloda çapraz değerler 

aynı satır ve sütundaki diğer değerlerden daha yüksek 

olduğundan ayrışma geçerliliği doğrulanmıştır. 

Tablo 4: Fornell-Larcker Analizi 

 Ortalama SS KK DÇ SB OD SD KS 

KK 3,962 ,863 0,762      

DÇ 4,185 ,843 0,317 0,804     

SB 3,802 ,820 0,103 0,411 0,771    

OD 4,234 ,889 0,605 0,538 0,392 0,861   

SD 4,009 ,780 0,235 0,528 0,512 0,472 0,733  

KS 3,504 1,036 0,051 0,237 0,450 0,300 0,387 0,853 

Not: KK = Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı; DÇ = Yetkililere düzenleme çağrısı; SB = Sağlık bilinci; OD = 

Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular; SD = Satın almama davranışı; KS = Kalite sertifikası ihtiyacı; Ort = Ortalama; 

SS = Standart Sapma 

Ayrışma geçerliliği daha hassas olan HTMT rasyo analizi ile 

de incelenmiştir. Burada değerlerin 0,850 değerinden daha 

küçük olması gerekmektedir (Borriello vd., 2022). Bütün 

değerler bu limitin altında olduğu için ayrışma geçerliliği bu 

yöntemle de doğrulanmıştır. Tablo 5 HTMT rasyo analizi 

sonuçlarını göstermektedir.  

 

Tablo 5: HTMT Analizi 

 KK DÇ SB OD SD KS SB x KK 

KK     1,011    

DÇ  0,372       

SB  0,131 0,434      

OD  0,717 0,591 0,440     

SD  0,306 0,634 0,623 0,612    

KS  0,121 0,282 0,569 0,391 0,564   

SB x KK  0,068 0,056 0,192 0,242 0,047 0,108  

Not: KK = Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı; DÇ = Yetkililere düzenleme çağrısı; SB = Sağlık bilinci;  

OD = Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular; SD = Satın almama davranışı; KS = Kalite sertifikası ihtiyacı 

 

 

Modeldeki yapıların anlamlılığını ölçmek için 1000 örnek 

ön yükleme testi ile sınama yapılmıştır. Elde edilen sonuç 

ölçüm modelinin tatmin edici olduğunu göstermiştir. 

4.2. Yapısal Model  

Modelin yapılarında çoklu doğrusallık ölçümü için VIF 

değerleri incelenmiştir. Buradaki değerler 5 limit değerinin 

altında 1,000 ile 3,684 arasındadır. Bu sonuç çoklu 

doğrusallığın olmadığını göstermiştir. Tablo 6 çoklu 

doğrusallık iç modeli sonuçlarını göstermektedir. 

Modelin açıklayıcı gücü R2 belirleme katsayıları ile 

incelenmiştir. R2 değeri bağımsız değişkenlerin bağımlı 

değişkendeki açıklanabilen varyans oranını ifade eder. Buna 

göre yetkililere düzenleme çağrısındaki (DÇ) değişimi 

sağlık bilinci (SB) ve gıda güvenliği ile ilgili olumsuz 

duygular (OD) R2=0,337 (Uyarlanmış R2=0,332) değeri ile 

açıklamaktadır. Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz 

duygulardaki (OD) değişimi sağlık bilinci (SB) ve gıda 

güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı (KK) R2=0,497 

(Uyarlanmış R2=0,491) değeri ile açıklamaktadır. Satın 

almama davranışındaki (SD) değişimi sağlık bilinci (SB) ve 

gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD) R2=0,349 

(Uyarlanmış R2=0,345) değeri ile açıklamaktadır. Kalite 

sertifikası ihtiyacındaki (KS) değişimi sağlık bilinci (SB) ve 
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gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD) R2=0,221 

(Uyarlanmış R2=0,215) değeri ile açıklamaktadır. Buna göre 

modelin açıklayıcı gücü sırası ile büyükten küçüğe; gıda 

güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD), Satın almama 

davranışı (SD), yetkililere düzenleme çağrısı (DÇ) ve Kalite 

sertifikası ihtiyacı (KS) olarak sıralanabilir. Tablo 7 R2 

analizi sonuçlarını göstermektedir. 

Tablo 6: VIF Değerleri 

 KK DÇ SB OD SD KS SB x KK 

KK     1,011    

DÇ         

SB   1,181  1,044 1,181 1,181  

OD   1,181   1,181 1,181  

SD         

KS         

SB x KK     1,034    

Not: KK = Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı; DÇ = Yetkililere düzenleme çağrısı; SB = Sağlık bilinci;  

OD = Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular; SD = Satın almama davranışı; KS = Kalite sertifikası ihtiyacı 

Tablo 7: R2 Analizi 

 R2 Uyarlanmış R2 

DÇ 0,337 0,332 

OD  0,497 0,491 

SD 0,349 0,345 

KS 0,221 0,215 

Not: DÇ = Yetkililere düzenleme çağrısı; OD = Gıda güvenliği ile 

ilgili olumsuz duygular; SD = Satın almama davranışı; KS = 

Kalite sertifikası ihtiyacı 

Modeldeki etkilerin büyüklüklerini değerlendirmek için f2 

etki analizi kullanılmıştır. f2 değerleri etki olarak büyük, orta 

ve küçük, f2 ≥ 0,35; f2 ≥ 0,15 ve f2 ≥ 0,02 şeklinde 

sınıflandırılmıştır (Cohen, 1988). Buna göre gıda güvenliği 

ile ilgili tüketici kafa karışıklığının gıda güvenliği ile ilgili 

olumsuz duygulara (KK -> OD = 0,636) etkisi büyük düzey 

etkidir. Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duyguların 

yetkililere düzenleme çağrısına (OD -> DÇ = 0.252) etkisi, 

sağlık bilincinin satın almama davranışına (SB -> SD = 

0,194) etkisi, sağlık bilincinin gıda güvenliği ile ilgili 

olumsuz duygulara (SB -> OD = 0,179) etkisi, sağlık 

bilincinin kalite sertifikası ihtiyacına (SB -> KS = 0.168) 

etkisi, olumsuz duyguların satın almama davranışına (OD -

> SD = 0,134) etkisi orta düzey etkilerdir. Gıda güvenliği ile 

ilgili olumsuz duyguların satın almama davranışına (OD -> 

SD = 0.134) etkisi, sağlık bilincinin yetkililere düzenleme 

çağrısına (SB -> DÇ = 0.072) etkisi, gıda güvenliği ile ilgili 

tüketici kafa karışıklığı ve gıda güvenliği ile ilgili olumsuz 

duygular arasındaki ilişkide sağlık bilincinin ılımlaştırıcı 

(SB x KK -> OD = 0.043) etkisi ve gıda güvenliği ile ilgili 

olumsuz duyguların kalite sertifikası ihtiyacına (OD -> KS 

= 0.023) etkisi küçük düzey etkilerdir. Tablo 8 f2 etki analizi 

sonuçlarını göstermektedir. 

Tablo 8: f2 Etki Analizi 

 KK DÇ SB OD SD KS SB x KK 

KK     0,636    

DÇ         

SB   0,072  0,179 0,194 0,168  

OD   0,252   0,134 0,023  

SD         

KS         

SB x KK     0,043    

Not: KK = Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı; DÇ = Yetkililere düzenleme çağrısı; SB = Sağlık bilinci;  

OD = Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular; SD = Satın almama davranışı; KS = Kalite sertifikası ihtiyacı 

Hipotezlerin test edilmesinde T-testi kullanılmıştır. Gıda 

güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı (KK) ile gıda 

güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD) arasındaki yol 

(t=14,007; p=0,000) anlamlı olduğundan H1 hipotezi kabul 

edilmiştir. Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD) 

ve kalite sertifikası ihtiyacı (KS) arasındaki yol (t=2,304; 

p=0,021) anlamlı olduğundan H2 hipotezi kabul edilmiştir. 

Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD) ve 

yetkililere düzenleme çağrısı (DÇ) arasındaki yol (t=7,020; 

p=0,000) anlamlı olduğundan H3 hipotezi kabul edilmiştir. 

Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD) ve satın 

almama davranışı (SD) arasındaki yol (t=4,874; p=0,000) 

anlamlı olduğundan H4 hipotezi kabul edilmiştir. Sağlık 

bilinci (SB) ve gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular 

(OD) arasındaki yol (t=6,101; p=0,000) anlamlı olduğundan 

H5 hipotezi kabul edilmiştir. Sağlık bilinci (SB) ve kalite 

sertifikası ihtiyacı (KS) arasındaki yol (t=8,047; p=0,000) 

anlamlı olduğundan H6 hipotezi kabul edilmiştir. Sağlık 

bilinci (SB) ve yetkililere düzenleme çağrısı (DÇ) 

arasındaki yol (t=3,395; p=0,001) anlamlı olduğundan H7 

hipotezi kabul edilmiştir. Sağlık bilinci (SB) ve satın 

almama davranışı (SD) arasındaki yol (t=6,009; p=0,000) 

anlamlı olduğundan H8 hipotezi kabul edilmiştir. Gıda 

güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı (KK) ile gıda 

güvenliği ile ilgili olumsuz duygular (OD) arasındaki yolda 

sağlık bilincinin (SB) ılımlaştırıcı etkisi (t=2,905; p=0,004) 
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anlamlı olduğundan H9 hipotezi kabul edilmiştir. Tablo 9 

hipotez testi sonuçlarını göstermektedir. 

 
 

 

Tablo 9: Hipotez Testleri 

Hipotez İlişkisi Yol Katsayısı t değeri p değeri Karar 

KK -> OD (H1) 0,569 14,007 0,000 Kabul 

OD -> KS (H2) 0,146 2,304 0,021 Kabul 

OD -> DÇ (H3) 0,445 7,020 0,000 Kabul 

OD -> SD (H4) 0,321 4,874 0,000 Kabul 

SB -> OD (H5) 0,306 6,101 0,000 Kabul 

SB -> KS (H6) 0,393 8,047 0,000 Kabul 

SB -> DÇ (H7) 0,237 3,395 0,001 Kabul 

SB -> SD (H8) 0,386 6,009 0,000 Kabul 

SB x KK -> OD (H9) -0,108 2,905 0,004 Kabul 

Not: KK = Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığı; DÇ = Yetkililere düzenleme çağrısı; SB = Sağlık bilinci;  

OD = Gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygular; SD = Satın almama davranışı; KS = Kalite sertifikası ihtiyacı 

 

Şekil 2 araştırmadan elde edilen sonuca göre hazırlanan 

doğrulanmış modeli göstermektedir. Burada anlamlı etkiler 

düz, anlamlı olmayan etkiler ise kesikli çizgiler şeklinde 

gösterilmiştir. R2 değerleri ise Uyarlanmış R2 değerleridir. 

 

Şekil 2: Doğrulanan Yapısal Model 

5. Tartışma 

Bu çalışma ile gıda tağşişine yönelik tüketici tepkisi 

araştırılmıştır. Oluşturulan kavramsal model ile gıda 

güvenliğine yönelik tüketicide oluşan kafa karışıklığının 

yine gıda güvenliği ile ilgili olumsuz duygulara etkisi, sağlık 

bilincinin ve olumsuz duyguların yetkililere düzenleme 

çağrısına, satın almama davranışı ve kalite sertifikası 

ihtiyacına etkisi incelenmiştir.  

Gıda güvenliği ile ilgili tüketici kafa karışıklığının gıda 

güvenliğine yönelik olumsuz duyguları etkilediği hipotezi 

desteklenmiştir. Bu bulgu literatür (Wobker vd., 2015) ile 

uyumludur. Nüfusun son yıllarda artması ile birlikte 

tüketimin artması üretim miktarının, ürün sayısının 

artmasına bunun da denetimlerdeki boşlukları kullanabilen 

fırsatçılara yeni kapılar açtığı görülmektedir. Gıda sektörü 

ve teknolojinin ulaştığı yüksek düzey nedeniyle hayli 

karmaşık bir proses sonucu üretilen ürünü tüketicilerin beş 

duyu ile anlaması hemen hemen imkandır. Bu nedenle 

tüketicinin karar süreçlerinde zorlanması, medyanın gıda 

güvenliğini afişe etmesi tüketicilerde olumsuz duyguların 

oluşmasına neden olabilmektedir. Burada dijital dünyanın 

geldiği çok ileri durum nedeni ile bilginin doğrulanmasında 

yaşanan zorluklar kafa karışıklığının olumsuz duygulara 

etkili olabilmektedir.  

Tüketicideki gıda güvenliğine yönelik olumsuz duyguların 

ürünlerde kalite sertifikası ihtiyacını etkilediği hipotezi 

desteklenmiştir. Bu bulgu literatür (Van Ittersum vd., 2007) 

ile uyumludur. Bağımsız kuruluşlar tarafından verilen ve 

sürekli denetimi ifade eden kalite sertifikaları olumsuz 

duygularla baş etmede bir işlev görebilir. Bu durumda 

sertifika veren kuruluşların da etkin incelemelere maruz 
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kalmaları gerekmektedir. Denetimlerde yapılacak aksama 

ya da ihmaller bu tür sertifikaları tüketici nezdinde işlevsiz 

hale getirebilir. Tüketicilerin gıda tercihlerinde ürünün için 

gereken kalite belgeleri hakkında farkındalıklarının yüksek 

olması anlamlıdır.  

Tüketicideki gıda güvenliğine yönelik olumsuz duyguların 

yetkililere düzenleme çağrısını etkilediği hipotezi 

desteklenmiştir. Bu bulgu literatür (Wobker vd., 2015) ile 

uyumludur. Kamu otoritesi düzenleyici, denetleyici olarak 

yaptırım gücüne sahiptir. Hazırlayacağı yasal 

yükümlülüklerle pazarı tüketici bakış açısına göre 

şekillendirebilir. Yeterince farkındalık ve bilince sahip 

olmayan tüketicilerin büyük marka ya da tedarikçilerle 

mücadelesi mümkün değildir. Tüketiciler özellikle küresel 

gıda markalarına karşı kendini zayıf hissedebilir. Ancak 

tüketiciler bilinçli ve örgütlü olduklarında aldıkları kararlar 

ile pazarın doğru yönde gelişmesini sağlayabilir. Bu tür 

tüketiciler yaptırım güçleri ile kamu otoritesini de 

etkileyebilirler.  

Tüketicideki gıda güvenliğine yönelik olumsuz duyguların 

satın almama davranışını etkilediği hipotezi desteklenmiştir. 

Bu bulgu literatür (Schweizer vd., 2006) ile uyumludur. 

Tüketicinin en büyük silahı markayı/ürünü satın 

almamasıdır. Bunun dışında kamuoyunda kötüleyerek, 

boykot kampanyaları düzenleyerek, devletin ilgili 

kurumlarına veya sivil toplum örgütlerine de şikayet ederek 

işletmeye ciddi zararlar verebilir. Taklit ve tağşiş olduğu 

belirlenen marka/ürünlerin gıda güvenliğine yönelik 

olumsuz duygular tecrübe eden tüketiciler bu işletmelerin 

finansal durumuna bu tepkileri ile ciddi zararlar verebilir. 

İşletmelerin sonrasında bu durumu telafi etmeleri için de 

halkla ilişkiler, iletişim stratejilerini devreye alması ilave bir 

maliyet olarak ortaya çıkmaktadır. İtibar önemli bir 

kavramdır. Kurumsal bakış açısı ile yönetilen işletmelerde 

bu tür davranışlara izin verilmez iken küçük ya da patron 

işletmelerinde taklit / tağşişin görülmesi bu işletmelerin 

pazarlama bakış açısına sahip olmadıklarının bir göstergesi 

olabilir. Küçük işletmelerin yarının büyük markaları haline 

gelebilmelerinin ön şartı kuralların istismar edilmesine izin 

verilmemesinden geçmektedir.  

Sağlık bilincinin tüketicideki gıda güvenliğine yönelik 

olumsuz duyguları etkilediği hipotezi, sağlık bilincinin 

kalite sertifikası ihtiyacını etkilediği hipotezi, sağlık 

bilincinin yetkililere düzenleme çağrısını etkilediği hipotezi, 

sağlık bilincinin satın almama davranışını etkilediği hipotezi 

desteklenmiştir. Bu bulgular literatür (Jayanti ve Burns, 

1998; Newsom vd., 2005) ile uyumludur. Benzer şekilde 

sağlık bilinci tüketicinin gıda güvenliğine yönelik kafa 

karışıklığının gıda güvenliğine yönelik olumsuz duygulara 

etkisinde ılımlaştırıcı işlevi de vardır. Diğer bir ifade ile 

sağlık bilinci olan tüketicinin, gıda güvenliği ile kafa 

karşılıklığının olumsuz duygular oluşturmasında ters yönlü 

bir etkisi vardır. Tüketicide sağlık bilinci yüksekse kafa 

karışıklığı ve olumsuz duygular düşük olacaktır. Ya da tam 

tersi, sağlık bilinci düşükse kafa karışıklığının olumsuz 

duygular oluşturması yüksek olacaktır. 

Sağlık bilinci anlamlı bir değişken olarak tağşişli ürünlere 

yönelik tüketici davranışında etkilidir. Bu nedenle 

tüketicilerin sağlık bilincinin geliştirilmesi öncelik haline 

getirilmelidir. Farkındalığı yüksek ve bilgili tüketicilerin 

kafa karışıklığının da sınırlı kalacağı ortadadır. Bu konuda 

gıda okuryazarlığı konusunun daha sıklıkla gündemde 

olması gerekir. Benzer şekilde ürünlerle ilgili üretim 

süreçleri hakkında farkındalık doğru kararların alınmasında 

yardımcı olacaktır.  

Teorik Katkı 

Tağşişli gıdaya yönelik tüketici tepkisini inceleyen bu 

çalışmanın modeli yazarı tarafından önerilmiştir. 

Gelişmekte olan ekonomilerde sıklıkla görülen gıdada 

tağşiş, gıda güvenliği ve tüketici sağlığı ile ilgilidir. 

Sağlıksız gıdalar gittikçe yaygınlaştığı bir zaman diliminde 

bu çalışma konu ile ilgili diğer çalışmalara yol açabilir. 

Modele eklenecek ilave değişkenler konunun farklı 

boyutunun ortaya çıkarılmasına aracılık edebilir. Tağşişin 

temelinde ekonomik olarak haksız kazanç vardır. Bu da 

rekabet ortamına insan sağlığı kadar zarar verebilmektedir. 

Her ne kadar hukuki düzenlemeler bulunsa da denetim 

fonksiyonun yerine yeterince getirilememesi sorunun 

bitmeyeceğinin bir göstergesidir. Bu nedenle esas yapılması 

gereken tüketicilerde sağlık bilincinin geliştirilmesidir. Her 

tüketicinin aynı zamanda bir gıda denetçisi haline 

gelebilecek düzeyde bilgiye sahip olması kamu otoritesinin 

işlerini kolaylaştıracaktır.  

Yönetimsel Katkı 

Marka yöneticilerinin gıda güvenliği ile ilgili konularda 

sağlık bilincinin önemine dikkat ederek hammaddeden nihai 

tüketiciye kadar akışta tedarik zincirinin planlanmasında, 

örgütlenmesinde ve kontrolünde sürekli iyileştirme 

yapmaları gerekir. Kısa dönemli karları öncelemek yerine 

pazarlama bakış açısı ile yaşam boyu memnuniyeti göz 

önünde bulundurmaları en masum şekilde oluşan marka 

kazalarına uğramamalarını sağlayabilir. Tağşişle ortaya 

çıkan kötü bir imaj marka öz sermayesine ciddi zararlar 

verebilir ki bunu telafi etmek uzun zaman ve yüksek 

maliyete neden olabilir. Çalışma sonucuna göre gıda 

güvenliğine yönelik olumsuz duygular beraberinde 

sertifikasyon, düzenleme ve satın almama değişkenlerini 

etkilemektedir. Kamu otoritesinin denetim sorumluluğunu 

etkin bir şekilde yerine getirmeye başlaması ve tüketicilerde 

gelişen sağlık bilinci işini iyi yapan işletmeleri 

ödüllendirecektir. Bu da aslında pazarda bir rekabet 

avantajıdır. Yerel kalkınma için yerel ürün ve markaların 

önemi büyüktür. Ancak yerel markaların gelişebilmeleri için 

tağşiş gibi olumsuz davranışlara girmemeleri ülkedeki tüm 

diğer yatırımları tüketici nezdinde olumsuz algılanmalarına 

yol açabilir. Günümüzde çok yaygın olan e-ticaret ile 

dağıtım maliyeti maliyeti çok yüksek olan büyük 

perakendeyi aradan çıkarmak mümkün hale gelirken küçük 

işletmelerin gelişimi için işlerini doğru yapmaları daha 

sağlıklı bir ekonomik büyümeyi beraberinde getirecektir. 
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Araştırmanın Sınırları  

Araştırmanın belirli sınırları vardır. Araştırmada kolayda 

örneklem yöntemi ile veriler toplanmıştır. Zaman ve maliyet 

nedeni ile bu yöntem tercih edilmiştir. Genel eğilimi 

göstermesi açısından önemlidir. Farklı bölgeler, gruplar, 

demografik yapılarda yapılacak çalışmanın sonuçları farklı 

olabilir. Araştırmacılar modeli farklı değişkenleri içerecek 

şekilde geliştirerek konunun kapsamının büyümesine 

yardımcı olabilir. Nicel yöntemlerin yanında nitel yönetmler 

de kullanılarak tüketici tepkileri araştırılabilir. Türkiye’de 

ve dünyada yaygın olarak görülen tağşiş, taklit için daha 

fazla çalışmaların yapılması etik gelişimine de katkı 

sunabilir.  
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Extended Summary 

Purpose 

The aim of this research is to examine the consumer 

response to adulteration in food products. In this context, the 

effect of the consumer confusion regarding food safety 

concerns on negative emotions regarding food safety and the 

effect of this on the need for quality certifications, the call 

for governmental regulation, and the non-purchasing 

behaviors of the consumer along with the proposed research 

model have been examined. 

Methodology 

The literature was consulted for the scales that form the 

research model. The items of the scales were arranged in the 

survey form as a 5-point Likert-type scale. The population 

of the research is the Eastern Black Sea region in Türkiye. 

The survey form was delivered to the participants selected 

by the convenience sampling method via Google Forms. 281 

people participated in the survey. The SPSS statistics 

program was used for descriptive statistics. SmartPLS 

structural equation modeling was preferred in the analysis of 

the proposed research model. After the measurement model 

examining the reliability and validity of the model was 

verified, R2 values, f2 effect analysis, and hypothesis tests 

were performed within the scope of the structural model. 

Consumer confusion is a disturbing psychological state 

when a consumer is exposed to too much information that is 

often ambiguous, incomplete, or misleading in nature. It is 

also an uncertain mental state during the decision-making 

process that can encourage consumers to postpone purchase 

decisions and cause businesses to lose revenue. Consumers 

who experience confusion are likely to evaluate this 

situation as a negative situation. Adulteration, fraud, 

deception, and misleading advertising can cause consumer 

confusion. Accordingly, the hypothesis of the research can 

be stated as follows. 

H1. Consumer confusion regarding food safety concerns 

affects negative emotions. 

Similar feelings may arise in consumers when adulteration 

incidents come to the fore. Consumers experiencing 

negative emotions try to cope with these feelings by seeking 

solutions or taking defensive actions. Confusion is related to 

both product features (price and quality relations) and the 

seller himself. Consumers who have negative emotions 

about products where food adulteration is common may 

need quality verification with a certificate. Accordingly, the 

hypothesis of the research can be expressed as follows. 

H2. Negative emotions affect the need for quality 

certificates. 

Consumers who experience negative emotions due to 

confusion tend to cope with this situation. One strategy to 

eliminate the perceived negativity is to direct requests to 

third parties who can make decisions in advance on behalf 

of consumers. The fact that the adulteration incident, which 

is revealed through effective inspections, is brought to the 

agenda by the media causes negative emotions in the 

consumer, which reveals the necessity for the public 

authority to make the necessary arrangements in the 

legislation. Consumers with negative emotions may expect 

the necessary arrangements from the authorities. 

Accordingly, the hypothesis of the research can be 

expressed as follows. 

H3. Negative emotions affect calls for governmental 

regulation. 

When consumers have negative emotions and are not 

satisfied with food safety conditions, it can have negative 

effects on their actual purchasing habits. In this case, they 

may choose not to purchase the product or brand they have 

negative emotions about. Accordingly, the hypothesis of the 

research can be expressed as follows. 

H4. Negative emotions affect non-purchase behavior. 

Health consciousness is defined as the motivational 

component that encourages consumers to take health 

actions. Many consumers consume healthy foods because 

they are beneficial to their health and contain higher levels 

of nutrients. However, adulterated food threatens public 

health while providing economic gains to its producers. 

While health consciousness affects negative emotions, it can 

also affect the need for quality certification, the call to 

authorities to make necessary arrangements in order not to 

experience problems, and the behavior of not purchasing 

when they think there is a problem. Similarly, it can be 

predicted that health consciousness has a moderating effect 

on the negative emotions of consumer confusion regarding 

food safety. Accordingly, the hypothesis of the research can 

be expressed as follows. 

H5. Health consciousness affects negative emotions. 

H6. Health consciousness affects the need for quality 

certifications. 

H7. Health consciousness affects the call for governmental 

regulations. 

H8. Health consciousness affects non-purchasing behaviors. 

H9. Health consciousness has a moderating effect on the 

effect of consumer confusion regarding food safety on 

negative emotions. 

The methodology was followed to test the research model. 

Findings 

In this study, the effects of health consciousness and 

consumer confusion on negative emotions and the results of 

this regarding food safety were examined. All hypotheses of 

the research were supported. Accordingly, consumer health 

consciousness should be increased, the need for quality 

certification should be met, and the necessary regulations 

should be made by the government. Consumers should show 

non-purchase behavior towards adulterated brands. 



 
JOURNAL OF EMERGING ECONOMIES AND POLICY 2025 10(1) 608-620  

     

 

 

JOEEP 
 

e-ISSN: 2651-5318 

Journal Homepage: http://dergipark.org.tr/joeep  
      

 

 

* Ethics committee permission was given by Kafkas University Rectorate Social and Human Sciences Ethics Board Presidency for the survey application of this 

study, with the decision taken in its session numbered 65 and dated 30/12/2024. 

** Sorumlu yazar/Corresponding author.  

e-posta: yunuskutval@hotmail.com 
 

Atıf/Cite as: Kutval, Y. (2025). Financial Literacy and Digitalization: A Study on Individual Customers of Participation Banks. Journal of Emerging Economies and Policy, 

10(1), 608-620. 

This article is published under the Creative Commons Attribution (CC BY 4.0) licence. Anyone may reproduce, distribute, translate and create derivative works of 

this article (for both commercial and non-commercial purposes), subject to full attribution to the original publication and authors.    

  Araştırma Makalesi ● Research Article 

Financial Literacy and Digitalization: A Study on Individual Customers of 

Participation Banks * 

Finansal Okuryazarlık ve Dijitalleşme: Katılım Bankası Bireysel Müşterileri Üzerine İnceleme  

Yunus Kutval a,**  

a Dr. Öğr. Üyesi, Kafkas Üniversitesi, 36000, Kars/ Türkiye 

ORCID: 0000-0003-0063-9157 

M A K A L E  B İ L G İ S İ 

Makale Geçmişi:  

Başvuru tarihi: 17 Mayıs 2024 

Düzeltme tarihi: 10 Haziran 2025 

Kabul tarihi: 13 Haziran 2025 
 

Anahtar Kelimeler: 

Katılım Bankacılığı 

Finansal okuryazarlık 

Dijitalleşme 

Din Ekonomisi 

 
ÖZ 

Bu araştırmanın amacı, Türkiye’de faaliyet gösteren katılım bankalarının (İslamî Bankacılık) bireysel 

müşterilerinin finansal okuryazarlık ve dijitalleşme tutumlarını incelemektir. Bu kapsamda, 404 katılımcıya 

anket uygulanmıştır. Veriler, Smart PLS 4.1.1.2 yazılımıyla Yapısal Eşitlik Modellemesi (YEM) yöntemiyle 
analiz edilmiştir. Sonuçlar, Finansal Bilgi (FB) değişkeninin Finansal Davranış (FD) ve Finansal Tutum (FT) 

üzerindeki etkisinin en güçlü ilişki olduğunu göstermiştir. Ayrıca, Dijital Finansal Tutum (DFT) değişkeninin 

Dijital Finansal Davranış (DFD) ve Finansal Davranış (FD) üzerindeki etkileri dikkat çekicidir. Tüm 

değişkenler anlamlı etkiler göstermiş, çalışmanın açıklayıcı gücünü artırmıştır. Bulgular, katılım bankalarının 

müşteri tutumlarını anlamaları ve yenilikçi ürünler sunmaları için önemli veriler sunmaktadır. Türkiye’de bu 

alanda sınırlı çalışma olduğundan, araştırma literatüre değerli bir katkı sağlamaktadır.   
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A B S T R A C T 

The purpose of this research is to examine the financial literacy and digitalization attitudes of individual 

customers of participation banks (Islamic Banking) operating in Turkey. Within this scope, a survey was 

conducted with 404 participants. The data were analyzed using the Structural Equation Modeling (SEM) 

method with Smart PLS 4.1.1.2 software. The results revealed that the strongest relationship is the effect of 

Financial Knowledge (FK) variable on Financial Behavior (FB) and Financial Attitude (FA). Additionally, the 

effects of Digital Financial Attitude (DFA) variable on Digital Financial Behavior (DFB) and Financial 

Behavior (FB) are noteworthy. All variables showed significant effects, increasing the explanatory power of 

the study. The findings provide important data for participation banks to understand customer attitudes and 

offer innovative products. Given the limited number of studies in this field in Turkey, the research offers a 
valuable contribution to the literature. 

 
 

1. Introduction 

Financial literacy stands out as a fundamental skill that 

enables individuals to make informed decisions in financial 

processes such as saving, investing, and debt management, 

thereby improving their living standards and facilitating the 

achievement of long-term economic goals (Hung et al., 

2009; Lusardi et al., 2021). At the same time, financial 

literacy increases resilience against economic shocks 

(Calcagno & Monticone, 2015). On the other hand, a low 

level of financial knowledge directs individuals towards 

high-cost financial products, increasing both individual and 

societal financial risks (Lusardi et al., 2010; Wang et al., 
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2024). 

Meanwhile, digitalization is transforming individuals’ 

economic and social lives by facilitating access to financial 

services (Aziz & Naima, 2021), and it enables financial 

systems to reach broader segments of the population through 

mobile payment technologies and internet-based financial 

tools. However, this process requires individuals to have 

adequate digital skills and financial literacy levels. 

Otherwise, inequalities such as the digital divide may 

prevent the full realization of this potential (Zhou et al., 

2024; Li et al., 2023). Especially for low-income groups and 

rural areas, the financial inclusion offered by digitalization 

plays a major role in reducing economic inequalities (Wu et 

al., 2024a), and in order for these opportunities to be 

effectively utilized, the development of digital skills is 

required (Ali et al., 2023). Targeted financial education 

programs, which are among the most effective ways to 

increase financial literacy, enable individuals to make more 

informed decisions on issues such as retirement planning 

and entrepreneurship (Atkinson & Messy, 2012). 

Digitalization and financial literacy emerge as 

complementary elements in terms of economic development 

and social equality. Digital technologies ensure more active 

participation of individuals in economic life, while financial 

literacy enables this participation to be conscious and 

effective (Wu et al., 2024b). In this context, the development 

of access policies in both areas plays a key role in building 

an inclusive and sustainable future (Aziz & Naima, 2021; Li 

et al., 2023). 

This banking system, called Islamic banking worldwide and 

referred to as participation banking in Turkey, has been 

operating in Turkey since 1984 (Işık & Buluş, 2022). This 

type of banking, which uses Sharia-compliant financial 

instruments, may differ in terms of its customer base from 

traditional banks. Especially, the financial literacy levels 

and attitudes and behaviors toward digital banking services 

of participation bank customers with religious sensitivities 

may differ from those of conventional bank customers. The 

number of studies prepared specifically for Turkey in the 

literature for this purpose is quite limited. This situation has 

formed the main motivation of the study, and a survey was 

conducted with a total of 404 people selected as the target 

group consisting of participation bank customers in Turkey. 

Structural Equation Modeling (SEM) was used as the 

method in the study. Based on the findings obtained, policy 

recommendations were made for participation banks 

operating in Turkey. 

The study consists of four sections. In the first two sections, 

the conceptual framework, literature, and hypotheses are 

synthesized and presented. In the third section, the research 

method and demographic structure are addressed. In the 

final section, the analysis and findings are included. 

1.Financial Literacy and Digitalization 

Traditionally, financial literacy refers to individuals’ 

understanding of basic financial concepts such as budgeting, 

saving, investing, and debt management, and their effective 

use of this knowledge in decision-making processes (Reddy 

& Taj, 2024). Today, this definition has expanded with the 

impact of digitalization to include individuals’ digital 

competencies as well (OECD, 2022). Digital literacy 

includes individuals’ ability to use digital devices (e.g., 

computers and smartphones) and elements such as digital 

agility, digital competence, and digital awareness (Grefen, 

2021). These two types of literacy are closely related in the 

modern financial ecosystem and should be considered 

together (Prete, 2022). 

Digitalization has led to profound changes in the financial 

sector and has significantly transformed the ways 

individuals access financial services. This transformation 

has created new opportunities, especially for alternative 

financing models such as participation banking. Financial 

literacy can facilitate individuals' understanding of products 

based on Islamic finance principles such as interest-free 

financing and profit-loss sharing offered by participation 

banking, while digital literacy can enable their access to 

these products through digital platforms and allow them to 

benefit from these services effectively. 

Financial literacy can facilitate individuals’ access to 

financial services and contribute to the adoption of 

alternative financial models such as participation banking by 

a broader customer base (AlSuwaidi & Mertzanis, 2024). 

However, the complexity of the products offered by 

participation banking may pose a barrier for individuals with 

low levels of financial literacy. Therefore, increasing 

financial literacy levels can make it easier for individuals to 

understand and use these services, making it possible for 

participation banking services to reach wider audiences 

(Reddy & Taj, 2024). 

On the other hand, with digitalization, digital literacy has 

become increasingly important in the financial sector. The 

widespread use of digital technologies has changed the ways 

individuals access financial services, and digital innovations 

known as FinTech have led to a transformation in many 

areas such as retail banking, investment, and payment 

services (Koskelainen et al., 2023). Services such as digital 

payment systems and internet banking enable participation 

banks to reach a broader customer base and diversify their 

services through digitalization (Prasad et al., 2018). 

Digitalization has also deeply affected financial decision-

making processes. Individuals with high levels of digital 

literacy can use the digital platforms of participation banks 

more effectively. For example, digital financial literacy 

ensures that individuals can use digital banking products 

securely and benefit from these products (Goel, 2024). This 

situation further increases the impact of FinTech 

innovations, which reshape individuals’ financial behaviors 

(Lusardi, 2019). 

Studies show that the levels of financial literacy and digital 

literacy significantly influence consumer preferences 

towards digital banking (Basri & Leo, 2023). Considering 



610                             Kutval, Y. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 608-620 

 

these two types of literacy together (Prete, 2022) enables 

individuals to use financial services more consciously and 

effectively, while also contributing to the development of 

alternative financial models such as participation banking. 

2.Conceptual Framework and Hypotheses: 
Structural Equation Modeling 

Structural inequality modeling is an effective statistical 

method for analyzing the connections between latent and 

observed variables (Orme & Fickling, 1992). This approach 

provides a comprehensive framework by combining 

multiple regression, confirmatory factor analysis, and path 

analysis, directly incorporating measurement errors into the 

model. 

SEM is highly useful in solving research questions involving 

numerous variables and complex relationships (Amorim et 

al., 2010). This approach makes it possible to formulate and 

test clinical research hypotheses as structural equation 

models and facilitates the understanding of causal pathways 

by visually representing the relationships between 

constructs (Hoyle & Smith, 1994). 

The measurement model and the structural model are the 

two fundamental components of the structural equation 

model (Gupta, 2024). The measurement model defines the 

relationship between observed variables (indicators) and 

latent variables, functioning as confirmatory factor analysis 

to assess the validity and reliability of measurements 

(Iacobucci, 2009). The most important feature that 

distinguishes SEM from methods that use only observed 

variables is its ability to handle latent variables (Mueller, 

1996). Thanks to this feature, researchers can study 

theoretical constructs such as attitudes, perceptions, or 

psychological traits that cannot be directly measured (Pérez-

Díaz et al., 2022). In this context, SEM is used as a powerful 

tool to evaluate complex hypotheses and determine 

dependencies between variables (McCoach, 2003). 

2.1. Financial Knowledge (FK) 

Financial literacy is defined by the OECD as a combination 

of attitudes and behaviors necessary to enhance financial 

well-being and to ensure participation in economic life 

(OECD, 2023). The foundation of financial literacy is 

related to the development of financial knowledge levels. In 

this context, increasing financial knowledge also means 

increasing financial literacy; it emerges as a crucial concept 

for understanding the complex structure of the economy, the 

performance of companies, and the financial situation of 

households. In addition, it is used as a tool to promote 

growth and facilitate risk management for various 

stakeholders such as investors, managers, and government 

institutions (Yi & Gan, 2019). 

Research shows that financial literacy levels are low even in 

economies with developed financial markets, and only one-

third of the global population is familiar with the concepts 

that form the basis of daily financial decisions (Lusardi, 

2019). A lack of financial literacy can lead to serious 

consequences that threaten the economic well-being of 

individuals and societies, as evidenced by global financial 

crises (Abdullah & Chong, 2014). Therefore, increasing 

financial literacy across the population not only improves 

individuals’ financial situations but also creates widespread 

positive effects on communities, countries, and the global 

economy (Lusardi, 2014). In this context, developing 

financial knowledge and thus financial literacy is considered 

a strategic priority to support informed decision-making 

processes and accelerate economic development. 

The literature frequently emphasizes that financial 

knowledge has a positive and significant effect on financial 

attitudes, and that financial attitudes similarly have a 

positive impact on financial behaviors (Jufrizen & Ariza, 

2022; Yahaya et al., 2019). It is stated that the direct effect 

of financial knowledge on financial behavior is limited, but 

this effect can be strengthened through variables such as 

financial attitudes and self-efficacy (Maulida et al., 2021; 

Çoşkun & Dalziel, 2020). Moreover, financial knowledge 

plays a critical role in improving young individuals’ 

financial literacy and financial well-being; however, 

education should not only focus on transferring knowledge, 

but also aim to improve financial attitudes and behaviors 

(Bhushan & Medury, 2014; Kefela, 2011). Studies 

conducted on university students show that the level of 

financial knowledge can be increased through factors such 

as financial management courses, but also that the social 

environment, financial self-efficacy, and financial education 

received from the family are effective (Johan et al., 2021; 

Sandi et al., 2020; Öner & Canbaz, 2024). Especially when 

the differences between objective and subjective financial 

knowledge are examined, it is seen that subjective 

knowledge has a greater impact on individuals’ financial 

behaviors (Robb & Woodyard, 2011; Losada-Otálora et al., 

2020). Furthermore, it is shown that increasing financial 

literacy and financial socialization positively affects 

individuals’ financial behaviors such as saving, budgeting, 

and credit management, and that factors such as financial 

risk attitude also play a mediating role in this process 

(Madinga et al., 2022). While financial knowledge plays an 

important role in developing positive financial behaviors 

and attitudes, financial education programs must target 

individuals’ financial attitudes, behaviors, and self-efficacy 

in order to increase these effects (Grable & Joo, 1999; 

Rindivenessia & Fikri, 2021). In this context, our 

hypotheses are formulated as follows (Alternative 

hypotheses have been presented instead of null hypotheses): 

H1: The financial knowledge of participation bank 

customers has a significant effect on their financial 

behaviors. 

H2: The financial knowledge of participation bank 

customers has a significant effect on their digital financial 

attitudes. 

H3: The financial knowledge of participation bank 

customers has a significant effect on their digital financial 
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behaviors. 

2.2. Financial Attitude (FA) 

Individuals’ tendencies toward financial matters can be 

defined as financial attitude (Rai et al., 2019). Reddy and 

Prasad (2024) emphasized the impact of financial attitude on 

individuals’ financial behaviors, while Elicia and Widjaja 

(2021) examined the factors influencing financial behaviors 

and revealed that financial attitude plays a decisive role. 

Jorgensen and Savla (2010) investigated how young adults’ 

financial literacy is influenced by parental socialization and 

presented findings supporting the importance of financial 

attitude on behavior. 

It has been stated that to improve customer behavior and 

enhance financial well-being, banks should focus on 

improving customer experience, increasing financial 

literacy, and promoting long-term financial planning 

(Howcroft et al., 2003; Mbama & Ezepue, 2018). 

Individuals’ attitudes toward money are another factor that 

significantly affects their financial behaviors and overall 

well-being. Positive financial attitudes lead to healthy 

behaviors such as saving, investing, and debt management, 

while negative attitudes may drive individuals into financial 

distress (Kaur & Sahni, 2023). 

A study conducted in India revealed that the financial 

attitudes and knowledge of working professionals shape 

their financial behaviors and thus their overall well-being 

(Bhatia & Singh, 2023). Studies in Turkey also show that 

individuals' inability to effectively manage personal 

financial problems leads to financial difficulties, and their 

attitudes toward money play a significant role in this process 

(Sayılır et al., 2019; Duvan, 2025). Kadoya and Khan (2020) 

stated that men are more financially knowledgeable than 

women, but women have more positive financial attitudes 

and behaviors. Moreover, while financial knowledge 

increases with age, financial attitudes and behaviors are 

more positive among young and elderly individuals 

compared to middle-aged individuals. 

H4: The financial knowledge of participation bank 

customers has a significant effect on their financial attitudes. 

2.3. Digital Financial Attitude (DFA) 

Unlike financial attitude, digital financial attitude refers to 

individuals’ intentions to carry out their financial tendencies 

through mobile banking, digital wallets, or online payment 

systems. Digital financial attitude is closely related to trust 

in digital tools, the tendency to use technology, financial 

awareness, and behavioral tendencies. 

Digital financial attitudes determine individuals’ behaviors 

on digital platforms, and positive digital attitudes encourage 

the execution of more digital financial transactions 

(Normawati & Santoso, 2023). These attitudes have the 

potential to shape individuals’ overall financial attitudes. 

Especially positive attitudes toward digital technologies 

may contribute to developing a positive approach to 

financial services as well (Koroleva, 2022). 

H5: The digital financial attitudes of participation bank 

customers have a significant effect on their digital financial 

behaviors. 

H6: The digital financial attitudes of participation bank 

customers have a significant effect on their financial 

attitudes. 

H7: The digital financial attitudes of participation bank 

customers have a significant effect on their financial 

behaviors. 

2.4. Digital Financial Behavior (DFB) 

Unlike financial behavior, digital financial behavior refers 

to the execution of financial transactions and decisions by 

individuals and institutions through non-traditional methods 

such as mobile banking, digital wallets, and cryptocurrency. 

Advancements in technology have led to transformations in 

financial services and financial behaviors as well 

(Koskelainen, et al., 2023; Dubyna, et al., 2022). 

Financial behaviors carried out through digital tools may 

lead to obtaining real-time data from financial markets, 

which in this context can contribute to the development of 

individuals’ financial knowledge, thereby resulting in more 

conscious financial behaviors by economic units (Qi, 2023). 

In addition, digital financial behaviors, such as the use of 

mobile and contactless payment methods, may accelerate 

and alter individuals’ spending habits (Van Den Akker, 

2021). The development of digital financial behaviors may 

also change saving and investment habits (Varlamova, et al., 

2020). 

H8: The digital financial behaviors of participation bank 

customers have a significant effect on their financial 

behaviors. 

H9: The digital financial behaviors of participation bank 

customers have a significant effect on their financial 

attitudes. 

2.5. Financial Behavior (FB) 

Financial behavior is defined as individuals’ tendencies 

toward financial matters (Loix, et al., 2005). Common 

financial behaviors such as cash handling, credit, and saving 

are fundamental elements shaping individuals’ financial 

lives (Xiao, 2008). With digitalization, these behaviors have 

become integrated with technology, becoming faster and 

more accessible. This transformation has influenced 

individuals’ financial decision-making processes, enabling 

them to perform their financial behaviors through digital 

platforms. 

Research shows that financial literacy has a positive and 

significant effect on financial behavior (Andarsari & 

Ningtyas, 2019). Furthermore, it is stated that choosing the 

best financial behavior to achieve financial goals is one of 

the most important decisions individuals can make (Ozmete 
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& Hira, 2011). Tang & Baker (2016) suggest that the factors 

determining financial decision-making can provide data to 

address the inadequacy of financial behavior. 

H10: The financial attitudes of participation bank customers 

have a significant effect on their financial behaviors. 

3. Research Method and Demographic Structure 

3.1. Limitation and Scope of the Study 

The main objective of the study is to analyze the effects of 

participation bank customers’ financial literacy, financial 

attitude, digital financial attitude, and digital financial 

behavior on their financial behaviors. In this context, the 

available survey scales on the website 

www.toad.halileksi.net were examined, and the “Financial 

Literacy and Digitalization Scale” (Uraz Kaya and Kılıç, 

2021) was found suitable for the objectives of the research. 

Ethics committee permission was given by Kafkas 

University Rectorate Social and Human Sciences Ethics 

Board Presidency for the survey application of this study, 

with the decision taken in its session numbered 65 and dated 

30/12/2024. In accordance with ethical rules, it was 

necessary to obtain permission from the scale owners, and 

the relevant individuals were contacted via e-mail to obtain 

the required permissions. Subsequently, an application was 

submitted to the Ethics Committee of Social and Human 

Sciences at Kafkas University, and the necessary ethical 

approval was obtained with the decision taken during the 

committee’s session dated 30.01.2024 and numbered 65. 

The scale used in the questionnaire of the study is presented 

in Table 1. 

Table 1. Scale Questions 

Financial 

Knowledge 

FK1 1. I can understand what changes in 

inflation rates mean.  

FK2 2. I can interpret the impacts of 

external economic developments on 

the national economy. 

FK3 3. Faiz oranlarının piyasaya etkisini 

anlayabilirim.  

FK4 4. I can understand the impact of 

interest rates on the market. 

FK5 5. I can compare the benefits and 

costs of my economic choices. 

Financial 

Attitude 

FA1 6. I compare prices when shopping. 

FA2 7. I consider my financial situation 

when making a purchase. 

FA3 8. Setting financial goals for the 

future is important. 

FA4 9. Saving money monthly is 

important. 

FA5 10. The way I manage my money will 

affect my future. 

FA6 11. Having a monthly spending plan 

is important. 

FA7 12. It is necessary to set aside money 

for unexpected situations. 

FA8 13. Regular savings should be made. 

Financial 

Behavior 

FB1 14. I consider my needs when 

deciding on the product I will choose. 

FB2 15. I pay my credit card debt on time 

to avoid extra charges. 

FB3 16. I control my personal expenses. 

FB4 17. I set long-term financial goals 

that influence the management of my 

expenses. 

FB5 18. I track my expenses within a plan. 

FB6 19. I pay my bills on time (without 

delay). 

Digital 

Financial 

Attitude 

DFA1 20. I believe that in the future, 

financial transactions will be 

conducted entirely through digital 

channels. 

DFA2 21. I believe that smart applications 

in financial transactions are secure. 

DFA3 22. I believe that digital banking 

increases individuals’ diversity of 

financial products. 

DFA4 23. I conduct insurance transactions 

through digital channels. 

DFA5 24. The increase in digitalization in 

financial transactions positively 

affects the level of financial 

knowledge. 

Digital 

Financial 

Behavior 

DFB1 25. When making installment 

purchases, I compare suitable loan 

offers online. 

DFB2 26. Before making a large purchase, I 

compare prices online. 

DFB3 27. I use the internet channel to meet 

my financial information needs. 

DFB4 28. I believe that digital banking will 

make financial transactions more 

practical and accessible. 

3.2. Population of the Study 

Users of participation banking (Islamic banking) in Turkey 

were identified as the target population of the study. Before 

administering the survey, participants were presented with a 

consent form, and those who did not accept this form were 

excluded from the survey. Care was taken to ensure a 

balanced regional distribution of the sample. The survey was 

conducted online in Turkish using a 5-point Likert scale (1: 

Strongly Disagree, 5: Strongly Agree). In line with the 

purpose of the study, a total of 36 questions, 7 of which 

determined demographic characteristics, were prepared on 

http://www.toad.halileksi.net/
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the www.surveey.com platform and delivered to appropriate 

participants from the target population via internet 

connection. As a result of the conducted studies, a total of 

715 participants were reached. Among them, 311 people 

who answered "No" to the question "Do you use 

participation banking?" were excluded from the analysis. 

Thus, the data of 404 participants were deemed suitable for 

analysis. During the analysis process, the repeated sampling 

method was preferred to reach a sample size of 5,000, 

aiming to obtain reliable results. 

3.3.Method of the Study 

Structural Equation Modeling (SEM) was used in the 

research. This model represents a group of statistical 

techniques that examine the relationships between a series 

of variables (McCoach, 2003). Structural equation 

modeling, as one of the multivariate statistical analysis 

methods, offers an approach that combines confirmatory 

factor analysis (CFA) and structural modeling processes 

(Brown, 2012). Widely used in the social sciences, 

Structural Equation Modeling is cited in the literature as one 

of the most preferred statistical techniques among 

researchers in this field (Rahman et al., 2015). 

Smart PLS (Partial Least Squares), a variance-based 

software, is considered an effective analysis tool by 

researchers, especially in structural equation modeling 

studies (Kim et al., 2008). In this study, the Smart PLS 4.0 

program was preferred to perform SEM analysis. Smart PLS 

has important advantages such as working with small 

sample sizes, enabling the use of both formative and 

reflective measurements, and providing detailed reporting 

(Hair et al., 2012). 

3.4.Demographic Structure of the Study 

Table 2 presents the demographic data of a sample. The data 

are grouped according to categories such as gender, marital 

status, age, and education level. An evaluation based on this 

data is provided below. 

The gender distribution of the sample is quite balanced. The 

number of female participants (205) is slightly higher than 

the number of male participants (199). This indicates that 

the study has a gender-balanced sample. The number of 

single participants (228) is greater than the number of 

married participants (176). This shows that the majority of 

the participants in the study are single individuals. Looking 

at the age distribution, a large portion of the participants 

consists of young individuals. Especially, participants in the 

18-24 age group (176 people) have the highest number 

compared to other age groups. It is observed that the number 

of participants decreases noticeably as age increases. In 

terms of education level, most participants are university 

(bachelor’s) graduates (174 people). Participants with a high 

school education or lower (102 people) rank second. The 

number of participants with advanced education (master’s 

and doctorate) is relatively low (a total of 50 people). This 

demographic structure shows that young and highly 

educated individuals participated more in the study. 

Table 2. Demographic Structure of the Study 

Gender Male 199 

Female 205 

Marital Status Married 176 

Single 228 

 

 

 

Age 

18-24 176 

25-29 59 

30-34 43 

35-39 39 

40-44 36 

45-49 21 

50 and over 30 

 

 

Education 

High school and 

below 

102 

Associate degree 78 

University 174 

Master’s Degree 31 

Doctorate (PhD) 19 

4.Findings and Analysis 

4.1. Model Construction 

Uraz Kaya and Kılıç (2021), in the scale development study 

they conducted, proposed a structural equation model 

consisting of FK1-2-3-4, FA4-5-8, FB1-4-5, DFB1-2, and DFA3-5 

external loads. When this model was tested, it was identified 

that there were mutual causality or feedback loops among 

variables in the paths FK → DFA → DFB → FK. This 

situation led to the misconfiguration of the model and 

invalidation of the results (Bollen, 1989; Kline, 2023). To 

eliminate this issue, the direction of the path from DFB to 

FK was changed to FK to DFB (Figure 1). Thus, the problem 

of endogeneity was resolved. 
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Figure 1: Structural Equation Model 

4.2. Measurement Model 

In the study, there are 5 variables: Financial Attitude (FT-

dependent variable), Financial Knowledge (FB), Financial 

Behavior (FD), Digital Financial Attitude (DFT), and 

Digital Financial Behavior (DFD). The indicators for each 

variable and their respective outer loadings are presented in 

the 2nd and 3rd columns of Table 3. 

According to the measurement model results, a very strong 

model was obtained in terms of reliability and validity 

(Table 3). The Cronbach’s Alpha values ranging between 

0.828 and 0.924 and Composite Reliability (CR) values 

above 0.9 indicate that the scales have excellent internal 

consistency (Fornell & Larcker, 1981; Hair et al., 2010; 

Ramayah et al., 2010; Kline, 2023). For convergent validity, 

the AVE values ranging from 0.815 to 0.891 and outer 

loadings between 0.886 and 0.949 demonstrate high 

reliability of the indicators (Hair et al., 2010). In the 

structural model, the R-squared values were calculated as 

80.9% for FB, 69.8% for FA, 59.1% for DFB, and 43.5% for 

DFA. In this context, the explanatory power of the model 

was found to be high for FB, moderate for FA and DFB, and 

low for DFA (Henseler et al., 2009; Hair et al., 2011). 

Multicollinearity analysis showed no significant issues with 

VIF values (inner) ranging between 1.00 and 3.31 (Mason 

and Perreault, 1991; Becker et al., 2015). Additionally, the 

t-statistic values of all relationships being above 1.96 

(lowest 33.4) proved that all relationships in the model are 

statistically significant (Moore et al., 2009). 

Table 3. Model Factor Analysis Results 
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DFB 

DFB1 0.908 0.828 0.850 0.920 0.852 0.591 46.9 DFB → FB (2.99) 

DFB → FA (2.44) 
DFB2 0.938 34.5 

 

DFA 

DFA3 0.949 0.878 0.883 0.942 0.891 0.435 43 DFA→DFB (1.77) 

DFA → FB (2.64) 

DFA → FA (2.49) 
DFA5 0.939 58.7 

 

 

FK 

FK1 0.886 0.924 0.926 0.946 0.815  39.8 FK → DFB (1.77) 

FK → DFA (1.00) 

FK → FB (2.31) 
FK2 0.914 41.1 
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FK3 0.913 33.4 FK → FA (1.97) 

FK4 0.897 37.6 

 

 

FB 

FB1 0.915 0.905 0.905 0.940 0.840 0.809 49.4  

FB4 0.913 53.9 

FB5 0.922 59.7 

 

 

FA 

FA4 0.920 0.920 0.921 0.949 0.862 0.698 56 FA → FB (3.31) 

FA5 0.949 55.3 

FA8 0.916 50.7 

DFB: Digital Financial Behavior, DFA: Digital Financial Attitude, FK: Financial Knowledge, FA: Financial Attitude 

Table 4. Discriminant Validity and Goodness-of-Fit 

Summary Values 

Fornell-Larcker Criterion 

DFB 0.923         

DFA 0.737 0.944       

FK 0.650 0.660 0.903     

FB 0.795 0.759 0.723 0.916   

FA 0.771 0.722 0.724 0.864 0.92

9 

Fit Summary Values: SRMR (0.047),  Chi-square (679.1), NFI 

(0.87), d_ULS (0.228), d_G (0.27) 

 

The Fornell-Larcker Criterion analysis is a commonly used 

method to assess the discriminant validity of the model 

(Afthanorhan et al., 2021). When examining the bolded 

diagonal values (Table 4), it is observed that these values are 

greater than their corresponding row and column values. 

This indicates that the Fornell-Larcker Criterion analysis is 

valid. SRMR, NFI, Chi-square, d_ULS, and d_G are values 

representing the fit summary of the model. When analyzing 

the results, the SRMR value of 0.047 indicates a good fit, 

the NFI value of 0.87 indicates an acceptable fit, the Chi-

square value of 679.1, and other statistical indicators prove 

that the model is structurally and statistically sound (Kline, 

2023; Lohmöller, 2013; Bollen & Stine, 1992). These results 

clearly demonstrate that the research model is highly reliable 

and valid. 

Table 5. Structural Model 
 

Path Coefficients T statistics (|O/STDEV|) P values  

FK → FB 0.723 22.148 0.000 H1: Accept 

FK → DFA 0.660 17.256 0.000 H2: Accept 

FK → DFB 0.650 16.483 0.000 H3: Accept 

FK → FA 0.724 22.210 0.000 H4: Accept 

DFA → DFB 0.545 10.514 0.000 H5: Accept 

DFA → FA 0.432 8.028 0.000 H6: Accept 

DFA → FB 0.500 9.490 0.000 H7: Accept 

DFB → FB 0.418 7.982 0.000 H8: Accept 

DFB → FA 0.409 7.109 0.000 H9: Accept 

FA → FB 0.493 9.569 0.000 H10 Accept 

FK: Financial Knowledge, FB: Financial Behavior,  DFB: Digital Financial Behavior, FA: Financial Attitude, DFA: Digital 

Financial Attitude.  

When examining the path coefficients of the research model 

(Table 5), it is observed that all relationships are statistically 

highly significant and all hypotheses are accepted. All T-

statistic values are well above the critical value of 1.96 

(ranging from 7.109 to 22.210), and the p-values are at the 

0.000 level, indicating that all structural relationships in the 

model are reliable. The strongest structural relationships are 

the effects of the FK variable on FB and FA, where the path 

coefficients are calculated as 0.723 (t=22.148) and 0.724 

(t=22.210), respectively. The effects of the DFA variable on 

DFB and FB are also noteworthy, with coefficients of 0.545 

(t=10.514) and 0.500 (t=9.490), respectively. The fact that 

all paths are positive and significant clearly demonstrates 

that direct and indirect effects among variables are 

statistically robustly supported. The obtained results are 

fully consistent with studies in the literature (Andarsari & 

Ningtyas 2019 (H1); Koroleva, 2022 (H2); Jufrizen & Ariza, 

2022; Yahaya et al., 2019 (H4); Normawati & Santoso, 2023 

(H5-H7); Koroleva, 2022 (H6); Van Den Akker, 2021 (H8); 

Varlamova et al., 2020 (H9); Rai et al. (2019); Reddy and 
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Prasad, 2024 (H10)). 

Figure 2. Structural Model Results  

 

Conclusion and Policy Recommendations 

The primary aim of this research is to scientifically examine 

the digitalization tendencies and financial literacy levels of 

customers of participation banks operating in Turkey. As a 

result of the structural equation modeling conducted, 

significant relationships among the variables were 

identified. Strong positive relationships were found between 

financial knowledge level and financial behavior (0.723), 

financial attitude (0.724), digital financial attitude (0.660), 

and digital financial behavior (0.650). Additionally, it was 

observed that the digital financial attitude variable exhibited 

positive and significant relationships with digital financial 

behavior (0.545) and financial behavior (0.500). 

Furthermore, a positive relationship was also identified 

between digital financial attitude and financial attitude 

(0.432). In this context, all hypotheses in the study were 

accepted. 

The study highlights the importance of increasing the 

financial literacy levels of participation bank customers. 

This situation will facilitate individuals’ access to financial 

services, enabling them to better understand products 

offered by participation banking such as interest-free 

financing and profit-loss sharing. Moreover, the rise of 

digital literacy with digitalization positively influences 

individuals’ financial decision-making processes. In this 

context, it is crucial for participation banks to diversify and 

encourage digital banking services for their customers. 

Several important policy recommendations can be presented 

for participation banks in Turkey. Particularly, participation 

banks should understand customer attitudes, develop new 

products accordingly, and thus improve customer 

experiences. Consequently, participation banks can acquire 

new customers or increase transaction volumes of existing 

customers by offering many of the services provided by 

conventional banks. 

Considering the limited number of studies in the literature 

on participation bank customers in Turkey, the significance 

of this study becomes even more evident. Conducting a 

parallel survey targeting customer groups benefiting from 

traditional banking services and comparing the obtained 

data with the findings of the current research will reinforce 

the methodological robustness of the study and contribute to 

the generalizability of the findings. 
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ÖZ 

Çevresel bozulma ve gelir eşitsizliği sorunsalı, küresel bir sorun olarak ülkelerin gündeminde yer almaktadır. 

Bu araştırmanın amacı, Türkiye’de 1990-2020 dönemi için gelir dağılımının çevresel bozulma üzerindeki 

etkisinin belirlenmesidir. Çalışmada gelir dağılımının çevresel bozulma üzerindeki etkileri, ARDL sınır testi 

yaklaşımı ve Toda-Yamamoto nedensellik yöntemi ile incelenmiştir. Çalışmada elde edilen bulgular, 

ekonomik büyümenin kısa dönemde çevre kirliliğini artırırken, gelir dağılımı ve sanayileşmenin çevre üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı bir etkisi olmadığını göstermektedir. Uzun dönemdeki bulgular ise ekonomik 

büyümenin çevre kirliliğini artırırken, gelir eşitsizliğindeki artışın emisyon seviyelerini azalttığını 
göstermektedir. Bunun yanında çevresel bozulma üzerinde sanayileşmenin anlamlı bir etkisinin olmadığı da 

tespit edilmiştir. Çalışmada elde edilen bulgulardan hareketle sonuç bölümünde, Türkiye’de gelir dağılımı ile 

çevresel bozulma arasındaki ilişki belirlenerek gelir dağılımında eşitsizliği, çevre sorunlarında çevresel 

bozulmayı azaltıcı yönde öneriler sunulmaktadır. 
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A B S T R A C T 

Environmental degradation and income inequality are global issues that are on the agenda of countries around 

the world. The aim of this study is to determine the effect of income distribution on environmental degradation 

in Turkey between 1990 and 2020. The effects of income distribution on environmental degradation were 
examined using the ARDL bounds test approach and the Toda-Yamamoto causality method. The findings of 

the study show that economic growth increases environmental pollution in the short term, while income 

distribution and industrialization do not have a statistically significant effect on the environment. The long-

term findings show that economic growth increases environmental pollution, while an increase in income 

inequality reduces emission levels. Additionally, it was found that industrialization has no significant effect on 

environmental degradation. Based on the findings of the study, the conclusion section identifies the relationship 

between income distribution and environmental degradation in Turkey and presents recommendations to 

reduce income inequality and mitigate environmental degradation. 

1. Giriş 

Gelir dağılımı tarihsel süreç içerisinde hem gelişmiş hem de 

gelişmekte olan ülkeler için belirleyici sorunlardan birisini 

oluşturmaktadır. Bu sorun gelirin ortaya çıktığı ilk 

zamanlardan beri önemli bir tartışma konusunu oluştursa da 

gelir dağılımı sorunu günümüzde de önemini korumaktadır. 

Bir toplumu bir arada tutan dinamikler arasında yer alan 

adalet kavramı, gelir içerisinde de önemli bir yere sahiptir 

(Destek, vd., 2017, s.153-154). Dolayısıyla bir ülkedeki 

yönetim süreçlerinin tamamında olduğu gibi gelirin dağılımı 

noktasındaki adaletin tesisi, toplumsal refahın ve huzurun 

sağlanmasında etkili olmaktadır. Bu yapının tesisi ve 

korunması için hükumetlerin gelir dağılımındaki eşitsizliğin 

azaltılması ancak o ülkenin başvuracağı araçlar, üretilecek 
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politikalar ve atılan adımlardaki etkinliğin sağlanmasıyla 

mümkün olmaktadır. 

Gelir dağılımındaki eşitsizlikler ekonomik gelişmeyle 

ilişkili olarak özellikle az gelişmiş ülkelerde farklı bir seyir 

göstermektedir. Gelirin bölüşümündeki eşitsizliğin 

beraberinde getirdiği sosyal ve politik çıktılar, toplumun 

refahının sağlanmasına da olumsuz şekilde yansımaktadır. 

Gelirin elde edilmesi, bölüşümü ve ekonomik gelişme kadar 

gelirin elde edildiği ve bölüşümün yapıldığı çevrenin de 

dikkate alınması gereklidir. Nitekim küresel ekonomi 

ekonomik büyümeyi elde etmede belirli bir seviyeye gelse 

de refahın eşit bir şekilde paylaşılmasını ve çevresel olarak 

sürdürülebilir olmasını sağlamada başarısız olduğu 

görülmektedir (Sachs, 2014). Buna bağlı olarak ülkeler gelir 

dağılımı eşitsizliğinin azaltılması ve çevrenin korunması 

yönünde politikalar geliştirme çabası içerisindedir. Gelir 

dağılımı ve çevre arasındaki bu ilişkinin sahip olduğu 

çıktılar, birçok bilim ve disiplinin araştırma konusunu 

oluşturmaktadır. Literatürde gelir dağılımı ile çevre 

arasındaki ilişkiyi inceleyen birçok çalışma yer almaktadır 

(Magnani, 2000; Ozturk, vd., 2021; Hassan, vd., 2022; 

Wang, vd., 2023; Uzar, 2024). Farklı değişkenler, farklı 

yöntemler ve farklı ülke/ülke grubunda ele alınan 

çalışmalar, gelir dağılımı ile çevre arasındaki ilişkinin 

belirlenmesinde etkili olmuştur. Gelir dağılımı ile çevresel 

göstergeler arasındaki ilişkinin çeşitli bağlamlarda ele 

alınmaya devam etmesi, bu ilişkinin yalnızca teorik düzeyde 

değil, aynı zamanda politika yapım süreçleri açısından da 

kritik bir öneme sahip olduğunu göstermektedir. Gelişmişlik 

seviyesine bağlı kalmaksızın ülkelerin çeşitli politikalar 

üreterek çözüm aramakta olduğu gelir dağılımı aynı 

zamanda küresel bir sorun olarak ülkelerin gündeminde yer 

almaktadır (İsagiller, 2007, s.83-84). 

Son yıllarda Türkiye’nin yanı saıra Dünya genelinde de 

ekonomik eşitsizlikteki belirgin artış, daha fazla görünür 

hale gelmiştir. Gelir eşitsizliğindeki bu artışa rağmen 

politikacılar, karar vericiler, basın ve çalışma alanı ekonomi 

olan meslek sahipleri, bu konuya yeteri düzeyde 

odaklanmamışlardır (Hahnel, 2017, s.1). Sosyal adalet, 

fırsat eşitliği, vb. başta olmak üzere toplumda eşitliği 

sağlayıcı normlar arasında yer alan konuların aksine gelir 

dağılımı üzerine politikaların geliştirilmesi gerektiği önemli 

bir konuyu ifade etmektedir. Buna bağlı olarak gelir 

dağılımı ile çevresel bozulma arasındaki ilişkinin 

araştırılması, bu çalışmanın odağını oluşturmaktadır. 

Türkiye’deki gelir dağılımı ile çevresel bozulma arasındaki 

ilişkinin irdelendiği bu çalışma 1990 ile 2020 yılları arasını 

kapsamaktadır. Bu çalışmada zaman serisi analiz yöntemi 

kullanılarak gelir eşitsizliği (Gini katsayısı), reel millî gelir 

ve sanayileşmenin karbon emisyonları üzerindeki etkileri 

incelenmektedir. Çalışmada elde edilen ampirik bulgular 

kısa ve uzun dönemli olarak ele alınmaktadır. Türkiye 

özelinde ele alınan bu çalışmada gelir eşitsizliği ile çevresel 

bozulmanın zaman serisi analiz yöntemi kullanılarak 

irdelenmesi, öncelikle bu iki kavram arasındaki ilişkinin 

bilimsel bir temel kazanmasına katkı sağlamaktadır. 

Literatürde yer alan diğer çalışmalardan farklı olarak 

kullanılan verilerin güncel veriler olmasının yanında 

nedensellik testinin bulgularının çalışmanın bulgularını 

destekleyici yönde olması, bulguların yorumlanmasına ve 

öneriler sunulmasına altyapı oluşturmaktadır. 

2. Kavramsal Çerçeve: Çevresel Bozulma ve Gelir 

Dağılımı Kavramı 

Bu başlık altında çalışmanın kavramsal çerçevesinin 

oluşturulması amaçlanmıştır. Buna bağlı olarak çalışmanın 

konusuyla ilişkili olarak öncelikle çevresel bozulma ve gelir 

dağılımı kavramları incelenmektedir. Bu kavramlara yer 

verildikten sonra çevresel bozulma ile gelir dağılımı 

arasındaki ilişkiye değinilmiştir. 

2.1. Çevresel Bozulma 

Dünya nüfusunun artması, ülkelerin büyüme hedefleri, 

sanayileşme, enerji ihtiyacının artması, doğal kaynakların 

azalması, bilinçsiz tüketimler, tarımda kimyasal içerikli 

ilaçların oluşturduğu tahribat, ormansızlaşma vb. birçok 

etmen çevre üzerinde bir baskının oluşmasına neden 

olmaktadır. Canlı ve cansız varlıkların ortak yaşamı 

paylaşmakta olduğu bir yaşam alanı olarak çevre, üzerinde 

oluşan bu baskıya bağlı olarak birçok sorunla karşı karşıya 

kalmaktadır. Çevre sorunları olarak kavramsallaştırılan bu 

durum, çevresel bozulma ile açıklanmaktadır. Doğal 

çevrenin tehlikeye atıldığı, çevre sağlığının azaldığı, 

biyolojik çeşitliliğinin risk altında olduğu ve iklim 

değişikliğinin etkilerinin belirginleştiği bu süreç, çevresel 

bozulmaya işaret etmektedir. Bu durumun ortaya 

çıkmasında doğal ya da beşerî kökenli olup olmadığına 

bakmaksızın öncelikle asit yağmuru, kuraklık, küresel 

ısınma, pestisitlerin ekolojik etkileri, çevre kirliliği gibi 

birçok etmenin neden olduğu olumsuz etkilerin uluslararası 

bir boyutta bir endişe oluşturduğunu ifade etmek gerekir 

(European Union Civil Protection Knowledge Network, 

2023). Çevre için özellikle onarımı mümkün olmayan 

durumlarda daha büyük bir tehdidi oluşturan çevresel 

bozulmanın önlenmesi ve olası etkilerinin azaltılması için 

yerel, ulusal ve uluslararası ölçekteki birçok kuruluş 

mücadele etmektedir. Çevresel bozulmanın etkileri 

insanlığın tamamına yansıdığından ve çevrenin birçok bilim 

dalının araştırma konusu olduğundan çevresel bozulmaya 

ilişkin farklı birçok tanım yer almaktadır. Bir başka ifadeyle 

çevresel bozulma, çevredeki tüm istenmeyen değişiklikleri 

içeren çok boyutlu bir kavramı ifade etmektedir. Ekolojik 

ayak izi, ormansızlaşma, ekosistemlere verilen zarar, bazı 

türlerin yok olması, doğal kaynakların tükenmesi, atık 

miktarının artması, toprak, su ve havadaki kirlenmeler ve 

kalite kayıpları çevresel bozulmanın en yaygın örnekleri 

oluşturan ve çevredeki tüm istenmeyen değişimler olarak 

sıralanmaktadır. Bu bağlamda çevresel bozulma kavramının 

birçok boyuta sahip olduğu için bir ülkenin çevresel 

bozulmasını değerlendirmek için kavramın çok boyutlu 

yapısıyla ilişkili çeşitli bileşenlerle olan karşılıklı 

bağımlılıkları göz önünde bulundurmak gerekmektedir 

(Koengkan, vd., 2023). Çevresel bozulmanın sahip olduğu 

çok boyutlu yapı içerisinde gelir dağılımı, önemli 
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kavramlardan birisini oluşturmaktadır. 

2.2. Gelir Dağılımı 

Gelir dağılımı kavramı, genel anlamıyla gelirin bölüşümünü 

konu almaktadır. Gelir, insanların günlük yaşamlarını 

devam ettirmeleri noktasındaki gereksinimlerini 

karşılamasında belirleyici konumdadır. Bu sebeple 

insanların bir arada yaşamalarındaki belirli 

motivasyonlardan birisi olan gelir olgusu, öncelikle 

tanımlanması gereken temel bir kavramdır. Gelir, iktisat 

bilimi içerisinde iki farklı bakış açısıyla tanımlamaktadır. 

Bunlardan ilki gelirin servet ve insanlardan gelen bir hizmet 

akışı olarak tanımlandığı diğeri ise geliri mal ve hizmetlerin 

akışını, yani servetin kendisini olarak ifade edildiği 

yaklaşımdır (Heweet, 1925, s.239). Bu yaklaşımın dışında 

bir akım kavram olarak gelir, servetten farklıdır ve belirli bir 

dönem içerisinde bir kişiye, gruba, şirkete veya tüm 

ekonomiye yönelik para, mal veya hizmeti ifade etmektedir 

(Karataş, 2019, s.55; Seyidoğlu, 1992, s.293). Gelirin 

bölüşümü, gelir düzeyinin kendisi kadar önemli bir konudur. 

Gelirin ortaya çıkmasında itibaren bu gelirin nasıl 

dağıtılacağına yönelik yaklaşımlar, iktisat bilimi içinde 

sosyal, ekonomik, siyasi boyutuyla güncelliğini 

korumaktadır. Gelir dağılımı, sahip olduğu boyutlara bağlı 

olarak iktisat bilimi başta olmak üzere birçok bilim ve 

disiplinin ortak bir çalışma alanıdır. Aynı zamanda gelir 

dağılımı, bir ülkenin gelişmişliğine ilişkin makroekonomik 

bir gösterge konumundadır. Bu yönüyle genel anlamıyla 

gelirin, geliri meydana getirenler arasında eşit ve adil bir 

şekilde bölüşümünü konu alan gelir dağılımı, geliri daha 

fazla geliri olanlardan daha az geliri olanlara ne ölçüde 

yeniden dağıtması gerektiği sorusuna yanıt aramaktadır 

(Levy, 2018). Gelir dağılımı, iktisat bilimi perspektifinde bir 

ülkedeki milli gelirin, geliri meydana getiren gelir grupları 

arasındaki bölüşümünü konu alır. Bir başka ifadeyle gelir 

dağılımı, “bir ülkede belirli bir süre içinde üretilen ulusal 

hasıla veya gelirin bireyler, gruplar veya üretim öğeleri 

arasında dağılımı” olarak ifade edilmektedir (Aktan ve 

Vural, 2002, s.20). 

2.3. Çevresel Bozulma ve Gelir Dağılımı Arasındaki 
İlişki  

Çevresel bozulma ile gelir dağılımı arasındaki ilişkinin 

incelendiği çalışmalar, literatürde gelir dağılımının çevresel 

bozulmayı artırdığı yönde bulgular içerdiği gibi gelir 

dağılımının çevresel bozulmayı azalttığı yönünde de 

bulgular barındırmaktadır (Khan, vd., 2021; Pata, vd., 2022; 

Ullah ve Ali, 2024; Ganda ve Ruza, 2025). Bu durumun 

ortaya çıkmasında doğal kaynakların kullanımı, ekonomik 

büyümenin çevreye olan etkisi, büyüme kıskacında çevre 

yönetimi ve politikaları, doğal kaynaklara erişim ve çevre 

sorunlarından etkilenmede eşitlik/eşitsizlik sorunu, 

sürdürülebilir kalkınma prensiplerine yönelik tutum gibi 

birçok faktör etkileyici konumda yer almaktadır. Bu 

faktörler; 

*Yüksek gelirli ülkeler, enerji yoğun şekilde kaynak 

tüketme eğilimindeyken düşük gelirli ülkeler, temel 

ihtiyaçların karşılanması için kaynak kullanma 

eğilimindedirler. 

*Gelir eşitliliğinin fazla olduğu ülkelerde kaynaklara 

erişimin eşitsiz şekilde olmasından ötürü kaynaklar 

sürdürülebilir şekilde kullanılamaktadır. 

*Yüksek gelirli ülkeler, enerji ihtiyaçlarını karşılarken fosil 

yakıt kullanımına karşı daha çevreci politikalar 

benimserken, düşük gelirli ülkeler ise çevre sorunlarıyla 

mücadelede yeterli sorumluluğu üstlenememektedir, 

*Görece düşük gelirli ülkelerin, hava kirliliği, su kirliliği, 

toprak kirliliği ve zehirli atıklar gibi çevresel risklere daha 

fazla maruz kalmalarına bağlı olarak çevre sorunlarından 

daha fazla etkilenmekte ve doğal kaynaklara erişmede 

dezavantajlı durumdadırlar. 

*Düşük gelirli ülkeler, yüksek gelirli ülkelere kıyasla 

teknoloji ve çevre yatırımlarına finansal kaynak ayırma 

noktasında yeterli ekonomik güce sahip değildirler. Bu 

sebeple düşük gelirli ülkeler, sürdürülebilir kalkınma 

hedeflerine erişimde zorluk yaşamaktadır. Yukarıda sayılı 

olan etmenler, gelir dağılımı ile çevre arasındaki ilişkinin 

dinamiklerini çok boyutlu olarak açıklamaktadır. 

Literatürde gelir dağılımı ile çevresel bozulma arasındaki 

ilişkiyi konu alan çalışmalar incelendiğinde Türkiye'de gelir 

eşitsizliği ile çevresel bozulma arasındaki ilişkinin çeşitli 

karmaşık ve çok yönlü olduğu görülmektedir. Çalışmalarda 

elde edilen bulgular, bazı çalışmalarda gelir eşitsizliğinin 

artmasının karbon emisyonlarının yükselmesiyle ilişkili 

olduğunu gösterirken, diğerleri uzun dönemde karbon 

emisyonunda tersine bir azalma olduğunu ortaya 

koymaktadır. Erkişi (2024), çalışmasında Gini katsayısı ile 

ölçülen gelir eşitsizliğinin karbon emisyonlarının 

azalmasıyla ilişkili olduğu sonucuna ulaşırken, Öztürk vd. 

(2021), olumlu ve olumsuz gelir eşitsizliği şoklarının 

Türkiye'de karbon emisyonlarını artırdığını ortaya koyarak, 

gelir eşitsizliği ile çevresel bozulma arasında önemli bir 

ilişki olduğunu ve uzun vadede asimetrik etkiler 

gözlemlendiği sonucunu ortaya koymaktadır. Bunun 

yanında Destek (2019), çalışmasında Türkiye'de gelir 

eşitsizliğindeki artışın, kısa dönemde çevre kalitesini 

bozarken, uzun dönemde çevre kirliliğini azaltmakta 

olduğunu saptamıştır. Bu çalışma aynı zamanda gelir 

dağılımı ile çevre bozulması arasındaki karmaşık ilişkiyi de 

ortaya çıkarmaktadır. Buna benzer şekilde Demir vd. (2019) 

çalışmalarında, Türkiye'de gelir eşitsizliği ile çevresel 

bozulma arasındaki ilişkiyi, Çevresel Kuznets Eğrisi 

çerçevesi içinde inceleyerek, gelir eşitsizliğinin hem kısa 

hem de uzun vadede çevre kalitesini ve CO2 emisyonlarını 

önemli ölçüde etkileyebileceğini ortaya koymaktadır. 

3. Yöntem 

Bu çalışmada, Türkiye’de 1990-2020 dönemleri arasında 

gelir eşitsizliği, ekonomik büyüme ve endüstrileşmenin 

çevresel bozulma üzerindeki etkisinin incelenmesi 

amaçlanmaktadır. Bu doğrultuda çalışmanın ekonometrik 
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yönteminde öncelikle değişkenlerin durağanlık sınaması 

yapılmıştır. Durağanlık sınaması için ADF (Augmented 

Dickey-Fuller) birim kök testinden faydalanılmıştır. Elde 

edilen birim kök testi sonucunda değişkenler arasında kısa 

ve uzun dönemli ilişkilerin ortaya konulması amacıyla 

eşbütünleşme testi yapılmıştır. Tüm değişkenlerin fark 

değerlerinde durağan olması neticesinde ARDL 

(Autoregressive Distributed Lag Yöntemi) sınır testi 

uygulanmıştır. Değişkenler arasında nedensellik ilişkisinin 

tespiti için Toda-Yamamoto nedensellik testi uygulanmıştır. 

3.1. Veri Seti ve Model 

1990-2020 yılları arasında Türkiye’de çevresel bozulma 

üzerinde, gelir eşitsizliği, ekonomik büyüme ve 

endüstrileşmenin etkilerinin incelenmesini amaçlayan ve 

Shahbaz, vd. (2014) çalışması referans alınarak çalışmada 

kurulan modele ilişkin temel denklem aşağıdaki gibidir: 

CO2=β0+ β1GINI𝑡+ β2GDP𝑡+ β3IND+ε𝑡 

temel denklemden yer alan bağımlı değişken; CO2 (carbon 

emissions) çevresel bozulmayı bağımsız değişkenlerden; 

GINI gelir eşitsizliği, GDP (Gross Domestic Product Per 

Capita) kişi başına düşen milli geliri, IND (Industrialization) 

endüstrileşmeyi ifade etmektir. Modelde yer alan Gini 

değişkenini temsil eden Gini katsayısı verileri, Solt (2020) 

tarafından yayınlanan Standartlaştırılmış Dünya Gelir 

Eşitsizliği Veritabanı (SWIID-Standardized World Income 

Inequality Database)’ndan; bağımsız değişkenlerin tümüne 

ait veriler ise Dünya Bankası’na ait veri tabanından 

alınmıştır (World Bank, 2025). 

Tablo 1: Ampirik Modelde Yer Alan Değişkenler 

Değişkenler Değişkenin 

Kısaltması 

Veri Tabanı 

Carbon emissions 

(Karbon 

Emisyonu) 

CO2 World Bank 

 

Income 

Inequality (Gelir 

Eşitsizliği) 

 

GINI 

SWIID-

Standardized World 

Income Inequality 

Database 

Gross Domestic 

Product Per 

Capita (Kişi 

Başına Düşen 

Miili Gelir) 

GDP World Bank 

Industrialization 

(Sanayileşme) 

IND World Bank 

Kaynak: Solt, 2020; World Bank, 2025 

3.2. Birim Kök Testi Sonuçları 

Gelir dağılımı, ekonomik büyüme ve endüstrileşmenin 

çevresel bozulma üzerindeki etkisinin incelenmesi amacıyla 

oluşturulan modele ilişkin değişkenlerin durağanlık 

sınaması için ADF (Augmented Dickey-Fuller) ve Phillips-

Perron (PP) birim kök testleri yapılmıştır (Dickey ve Fuller, 

1981; Phillips ve Perron, 1988). Yapılan birim kök testlerine 

ilişkin sonuçlar aşağıdaki tabloda gösterilmektedir. 

Tablo 2: ADF Birim Kök Testi Sonuçları 

Değişkenler Düzey Değerleri I(0) Fark Değerleri I(1) 

CO2 0.7969 0.0000*** 

GINI 0.3359 0.0001*** 

GDP 0.9608 0.0001*** 

IND 0.4645 0.0006** 

Not: *, ** ve *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiki olarak 

anlamlılığı ifade etmektedir. 

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Tablo 3: PP Birim Kök Testi Sonuçları 

Değişkenler Düzey Değerleri I(0) Fark Değerleri I(1) 

CO2 0.8217 0.0000*** 

GINI 0.2188 0.0000*** 

GDP 0.9721 0.0001*** 

IND 0.4541 0.0006** 

Not: *, ** ve *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiki olarak 

anlamlılığı ifade etmektedir. 

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

ADF ve PP birim kök testi sonuçlarına göre çevresel 

bozulmayı temsil eden CO2 bağımlı değişkeni, çevresel 

bozulma üzerindeki etkisi olduğu düşünülen ve bağımsız 

değişken olarak modele dahil edilen gelir eşitsizliğini temsil 

eden GINI, ekonomik büyümeyi temsil eden GDP ve 

sanayileşmeyi temsil eden IND değişkenleri düzey 

değerlerinde birim kök içerdiği yani durağan olmadığı ancak 

fark değerlerinde durağan olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Birim kök testleri sonucundan hareketle ARDL 

(Autoregressive Distributed Lag Yöntemi) sınır testi 

uygulanmıştır. 

4. Bulgular 

4.1. ARDL Sınır Testi 

Tek bir ülkeye ait verilerin incelendiği zaman serisi 

analizinde eşbütünleşme yöntemi kullanılacağı zaman 

değişkenlerin durağanlık durumlarının belirlenmesi önem 

arz etmektedir. Bu bağlamda değişkenlerin tümünün fark 

düzeyinde durağan olması, ARDL sınır testinin 

uygulanmasına imkân tanımaktadır (Pesaran vd., 2001). 

Tablo 4: ARDL Sınır Testi Sonuçları  

Model Uygun Gecikme 

Uzunluğu 

F-istatistiği 

CO2=f(GINI,GDP,I

ND) 

(2,1,2,0) 2.614406 

 

Kritik Değerler Düzey Değerleri 

I(0) 

Fark Değerleri 

I(1) 

%10 2.37 3.2 

%5 2.79 3.67 

%2.5 3.15 4.08 

%1 3.65 4.66 

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Tablo 4’te değişkenler arasında eşbütünleşme ilişkisinin 
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tespiti için ARDL sınır testi yapılmıştır. Kurulan modelde 

temel hipotez olan H0 hipotezi eşbütünleşme ilişkisi yoktur 

şeklinde kurulmuştur. Hesaplanan F istatistiği değeri 

2.6114406 olup, I(0) ve I(1) kritik değerleri arasındadır. 

Tablo.4 hata düzelme katsayısı (CointEq(-1)) -0.870025 ve 

prob değeri 0.0007 olduğundan  %10 anlamlılık düzeyinde 

eşbütünleşme ilişkisi vardır ve temel hipotez olan H0 

hipotezi reddedilir. Bir başka ifade ile değişkenler arasında 

%10 anlamlılık düzeyinde uzun dönemli bir ilişki vardır. 

Tablo 5: Katsayı Sonuçları 

Değişkenler Katsayı Std.Sap

ma 

t-

istatistiği 

Olasılık 

Değeri 

D(CO2(-1)) 0.364584 0.196082 1.859347 0.0778 

D(GINI) -0.145914 0.296761 -0.491689 0.6283 

D(GDP) 0.540455 0.132646 4.074418 0.0006 

D(GDP(-1)) -0.448321 0.201559 -2.224269 0.0378 

D(IND) -0.135087 0.149953 -0.900864 0.3784 

CointEq(-1) -0.870025 0.217955 -3.991755 0.0007 

Değişkenler Katsayı Std.Sap

ma 

t-

istatistiği 

Olasılık 

Değeri 

GINI -1.118220 0.559080 -2.000108 0.0593 

GDP 0.659273 0.049245 13.387529 0.0000 

IND -0.131667 0.107741 -1.222079 0.2359 

Not: *, ** ve *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiki olarak 

anlamlılığı ifade etmektedir. 

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Değişkenler arasında kısa ve uzun dönemli ilişkilerin 

sonuçları incelendiğinde kısa dönemde çevresel bozulma 

önceki dönemin etkisinde kalarak artıyor. Kısa dönemde 

bağımsız değişkenlerden ekonomik büyüme çevresel 

bozulmayı arttırıyor ve bu etki istatistiki olarak anlamlıdır. 

Uzun dönem sonuçları incelendiğinde gelir eşitsizliğinde 

meydana gelen bir birimlik artışın çevresel bozulma 

üzerinde istatistiki olarak anlamlı ve azaltıcı etkiye sahip 

olduğu, ekonomik büyümede meydana gelen bir birimlik 

artışın ise çevresel bozulma üzerinde istatistiki olarak 

anlamlı ve arttırıcı bir etkiye sahip olduğu ve son olarak 

endüstrileşmenin uzun dönemde istatistiki olarak anlamlı bir 

etkisi olmadığı sonucuna ulaşılmıştır. Analiz sonucuna göre 

hata düzeltme katsayısı (CointEq(-1)) -0.870025 ve prob 

değeri 0.0007 olup istatistiki olarak anlamlıdır. Sonuç 

modelin doğru çalıştığına ve şokların etkisinin 1 dönem 

sonra ortadan kalkacağını ifade etmektedir. 

4.2. Varsayım Testi Sonuçları 

Tablo 6: Varsayım Testi Sonuçları 

Tanısal Testler F-istatistiği Olasılık Değeri 

LM Test 2.556175 0.1054 

ARCH 0.008657 0.9266 

Jargue-Bera 1.287664 0.525276 

RAMSEY RESET 1.526746 0.1433 

CUSUM İSTİKRARLI  

CUSUMQ İSTİKRARLI  

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Kurulan ampirik modelin güvenilirliğinin sınanması için 

yapılan varsayım testleri sonucunda modelin doğru 

fonksiyonel forma göre oluşturulduğu sonucu elde 

edilmektedir. Elde edilen sonuçlara ilişkin şu şekildedir: 

*Hata terimi normal dağılıma sahiptir. 

*Modelde değişen varyans problemi yoktur. 

*Modelde otokorelasyon sorunu yoktur. 

*Model pesifikasyon hatası içermemektedir. 

4.3. Cusum ve Cusumq Testleri 

Grafik 1: Cusum Katsayı İstikrar Testi Sonuçları 

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Grafik 1’de kesikli çizgiler %95 güven sınırlarını ifade 

etmektedir. CUSUM grafiği incelendiğinde parametre 

tahmini %95 güven sınırlarında olduğundan parametre 

tahmin istikrar koşulu sağlanmıştır. 

Grafik 2: Cusumq Katsayı İstikrar Testi Sonuçları 

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Grafik 2’de CUSUM of Squares grafiği incelendiğinde 

parametre tahmini %95 güven sınırlarında olduğundan 

parametre tahmin istikrar koşulu sağlanmıştır. 
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4.4. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi 

Tablo 6: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuçları 

Değişkenler İstatistik 

Değeri 

Olasılık 

Değeri 

Sonuç 

GDP→CO2 14.48017 0.0007 Nedensellik vardır. 

GINI→CO2 9.505456 0.0086 Nedensellik vardır. 

GINI→GDP 5.661831 0.0590 Nedensellik vardır. 

IND→GINI 8.034683 0.0180 Nedensellik vardır. 

Not: *, ** ve *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiki olarak 

anlamlılığı ifade etmektedir. 

Not 2: Temelde VAR analizine dayanan Toda-Yamamoto nedensellik testi, 

farklı düzey değerlerinde durağan olan değişkenler arasındaki nedenselliğin 

tespiti için uygulanmaktadır (Toda ve Yamamoto, 1995).  

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Toda-Yamamoto nedensellik testine ilişkin sonuçlar Tablo 

6’da gösterilmektedir. Buna göre ekonomik büyümeden 

çevresel bozulmaya, gelir eşitsizliğinden çevresel 

bozulmaya ve ekonomik büyümeye son olarak da 

endüstrileşmeden gelir eşitsizliğine doğru istatistiki olarak 

anlamlı nedensellik ilişkisinin olduğu görülmektedir. 

5. Sonuç ve Öneriler 

Dünya’da artan nüfus, iklim değişikliğinin belirginleşen 

etkileri ve çevre sorunları, çevresel bozulmayı daha zor ve 

karmaşık bir hale getirmiştir. Çevresel bozulmanın neden 

olduğu bu durumun çıktıları kimi zaman kısa kimi zaman 

uzun vadede çevre kirliliğine bağlı olarak olumsuz etkilere 

yol açmaktadır. Özellikle doğal kaynakların azalmakta 

olduğu günümüzde yer küredeki ısınmaya neden olan sera 

gazı emisyonları, toprak yapısının bozulmasıyla artan 

çölleşme, endüstriyel ve kimyasal atıkların neden olduğu su 

kirliliği, ekosistemin zarar görmesiyle bazı canlı türlerinin 

yok olması gibi birçok sorun küresel ölçekte ülkelerin 

mücadele ettiği ve önleyici politikalar geliştirdiği bir 

alandır. Çevresel bozulmayı meydana getiren birçok faktör 

vardır. Bu faktörlerin başında sürdürülebilir olmayan 

büyüme, nüfus artışı, kaynakların azalması karşısında 

azalmayan tüketim eğilimi vb. gelmektedir. Buna bağlı 

olarak bu çalışma çevresel bozulma üzerinde gelir 

dağılımının etkilerini konu araştırmaktadır. Çevresel 

bozulma ile gelir dağılımı arasındaki ilişkiyi inceleyen 

çalışmalarda iki kavramın birbirini iki yönlü olarak 

etkilediği görülmüştür. Çevrenin ve ekonominin her ülke 

için ayrı ayrı önem taşıdığı günümüz konjoktüründe gelir 

elde edilirken çevrenin, çevre korunurken de gelirin 

önceliğini yitirmediği sürdürülebilir bir yaklaşım 

benimsenmelidir. Çevresel bozulmanın ve gelir dağılımı 

eşitsizliğinin sosyoekonomik boyutu göz önünde 

bulundurulduğunda bu kavramların toplum, ekonomi, çevre 

başta olmak üzere birçok alanı etkilediği görülmüştür.  

Gelir dağılımı, iktisat başta olmak üzere birçok bilim ve 

disiplinin ortak bir çalışma alanıdır. Bu kavramın iktisat 

bilimi içerisinde bir ülkenin ekonomik gelişmişliğinin 

göstergesi olmasının yanında eşitlik ve adalet gibi toplumsal 

bir boyutu vardır. Bir toplumda güvenlik, barış, huzur ve 

refahın tesisinde önemli bir yeri olan gelir dağılımının 

ekonomik bir gösterge olarak yer alması, ülkelerin kalkınma 

süreçlerinden bu kavramı göz ardı etmemelerini gerektirir. 

Benzer şekilde gelir dağılımı da sanayileşme, ihracat, 

yatırımlar vb. dinamiklere sahip büyüme modellerini 

içerirken çevreyi ihmal eden bir durumda olmamalıdır. Bu 

sebeple gelir dağılımı ile çevre arasındaki ilişkinin 

incelenmesi önemli olmuştur. Gelir eşitsizliğinde son 

dönemde yaşanan artış yalnızca Türkiye’nin değil, diğer 

ülkelerin de son dönemde ajandasında yer alan önemli bir 

konuyu oluşturmuştur. Gelir eşitsizliğinde yaşanan artış 

karşısında karar vericiler, gelir dağılımıyla mücadeleye 

yönelik politikalar geliştirme eğilimi içerişe girmiştirler. 

Çünkü gelir dağılımı, özellikle Türkiye gibi gelişmekte olan 

ülkelerin sürdürülebilir kalkınma noktasında etkili adımlar 

atabilmesi için üzerine politikaların geliştirilmesi gerektiği 

önemli bir konuyu ifade etmektedir.  

Türkiye’de 1990-2020 dönemleri arasında gelir eşitsizliği 

ile çevresel bozulma arasındaki ilişkinin gelir dağılımı, 

ekonomik büyüme ve endüstrileşmenin çevresel bozulma 

değişkenleriyle irdelendiği bu çalışmada elde edilen ampirik 

bulgular kısa ve uzun dönemli olarak ele alınmaktadır. 

Çalışmada elde edilen bulgular, kısa dönemde ekonomik 

büyümenin çevre kirliliğini artırırken, gelir dağılımı ve 

sanayileşmenin çevre üzerinde istatistiksel olarak anlamlı 

bir etkisi olmadığını göstermektedir. Çalışmada elde edilen 

uzun dönemdeki bulgular, ekonomik büyümenin çevre 

kirliliğini artırırken, gelir eşitsizliğindeki artışın emisyon 

seviyelerini azalttığını göstermektedir. Çalışmada ayrıca 

sanayileşmenin çevresel bozulma üzerinde anlamlı bir 

etkisinin olmadığı da tespit edilmiştir. Çalışmada elde edilen 

bulgular değerlendirildiğinde kısa dönemde çevresel 

bozulma üzerinde ekonomik büyümenin, ekonomik 

büyümenin bir önceki dönemi ve çevresel bozulmanın bir 

önceki dönemi arasında bir ilişki saptanmıştır. Ekonomik 

büyümenin çevresel bozulmayı arttırmasında Türkiye’de 

büyüme ile enerji tüketiminin ve sanayi faaliyetlerinin 

etkisinden söz edilebilir. Bir başka ifade ile enerji tüketimi 

ve sanayi faaliyetlerinin olumsuz çevresel etkilere neden 

olduğu söylenebilir. Bu açıdan değerlendirildiğinde 

Türkiye’nin çevresel bozulmayı önleyici sürdürülebilir 

büyüme politikaları geliştirmesi gerekmektedir. Ekonomik 

büyümenin önceki döneminin çevresel bozulmayı azalttığı 

görülmektedir.  Bu sonucun ortaya çıkmasında çevresel 

bozulmanın önlenmesi amacıyla geliştirilen çevre dostu 

uygulamaların hayata geçirilmesinin etkisi pay sahibi 

olabilmektedir. Çalışmada elde edilen uzun dönemdeki 

sonuçlar, gelir eşitsizliği arttıkça çevresel bozulmanın 

azaldığını göstermektedir. Bu sonuç beklenenin aksine bir 

durum gibi görünse de Türkiye ekonomisi için 

değerlendirildiğinde farklı gelir düzeyindeki gruplar 

açısından anlamlı sonuçlar içerebilmektedir. Şöyle ki düşük 

gelirli gruplar açısından değerlendirildiğinde gelir 

dağılımında eşitsizliğin artması sonucunda bireylerin enerji 

tüketimlerinde azalma meydana gelebilir. Örneğin araç 

kullanım sayısında azalma gibi sonuçların yaşanması çevre 
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kirliliğini azaltacaktır.  Yüksek gelirli gruplar açısından 

değerlendirildiğinde ise bu bireylerin çevreci tüketim 

alışkanlıkları geliştirmesi, enerji tüketiminin azaltması 

sonucunda çevresel bozulmanın azalmasına söz konusu 

olabilmektedir. Nitekim elektrikli araçların kullanılması, 

yenilenebilir enerji kaynaklarına yönelmeleri yüksek gelirli 

grupların çevresel hassasiyetlerinin yüksek olmasına ve 

beraberinde çevresel bozulmanın azalmasına neden olabilir. 

Çalışmada elde edilen bir diğer bulgu, uzun dönemde 

ekonomik büyümenin ve çevresel bozulma üzerinde 

arasında arttırıcı yönlü bir etkisi olduğudur. Bu sonuç 

Türkiye ekonomisi açısından değerlendirildiğinde 

kentleşme ve alt yapı yatırımlarının yıllar içerisinde artması 

ve bu doğrultuda geliştirilen projelerin çevreye verdikleri 

zararın giderek artmakta olduğu tespitiyle açıklanabilir. 

Bununla birlikte enerji üretiminde yenilenebilir enerji 

kaynakları yerine fosil kaynakların kullanılması da çevresel 

bozulmanın artmasına yol açmaktadır. Çalışmada elde 

edilen bulgular Erkişi (2024) ve Destek (2019)’ un 

çalışmalarıyla benzer sonuçlar taşırken; Öztürk, vd. 

(2021)’in çalışmalarından farklı sonuçlara sahiptir. 

Çalışmada elde edilen bulgulardan yola çıkarak Türkiye’de 

çevresel bozulmanın önlenmesinde; 

Yenilenebilir enerji kaynaklarının ön planda tutulacağı 

yatırım projelerinin geliştirilmesi ve desteklenmesi,  

Sanayi üretiminde çevreci teknolojilere öncelik verilmesi ve 

sürdürülebilir büyüme modellerinin geliştirilmesi, 

Düşük gelirli gruplara yönelik istihdamı ve çevreyi birlikte 

düşünerek yeşil istihdamı geliştirici ve yeşil sosyal 

politikaları destekleyici adımların atılması, 

Çevresel anlamda risk altındaki bölgeler için kirleten öder 

ilkesi doğrultusunda vergi uygulamaları ve çevresel 

eşitsizliği azaltıcı sosyal fonlar içeren reformların 

uygulanması, 

Düşük gelirli gruplar başta olmak üzere çevre bilincini 

arttırıcı faaliyetlerin gerçekleştirilmesi ve 

yaygınlaştırılması, 

Bölgeler arasındaki eşitsizliği azaltıcı uygulamaların hayata 

geçirilmesi ve kırsalda çevreye zarar vermeden kalkınmayı 

sağlayıcı uygulamaların desteklenmesi politika önerisi 

olarak sunulabilir. 
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Extended Summary 

Purpose 

The aim of this research is to determine the effect of income 

distribution on environmental degradation in Türkiye for the 

period 1990-2020. 

Literature Review 

Environmental degradation and income inequality issues are 

on the agenda of countries as a global problem. Although the 

relationship between these two concepts is examined in two 

ways in the literature, the number of studies examining the 

effects of income distribution on environmental degradation 

in Türkiye is limited. This study, which analyses the 

relationship between environmental degradation and income 

distribution in Türkiye based on data, constitutes an original 

value in terms of contributing to the field of environmental 

economics and the findings obtained in terms of interpreting 

the relationship between environmental degradation and 

income distribution in Türkiye.  

The data used in this study, which was conducted to 

determine the effect of income distribution on 

environmental degradation for the period 1990-2020 in 

Türkiye, were obtained from the World Bank and SWIID 

database. 

This study, which was conducted to determine the effect of 

income distribution on environmental degradation for the 

period 1990-2020 in Türkiye, has partial commonality with 

the studies in the literature in terms of its findings (Wang, 

2024; Wan, vd., 2022; Vallejos and Lastuka, 2020). In 

addition, it has been observed that there are studies in the 

literature that contain different results regarding the 

relationship between income distribution and environmental 

degradation, unlike the findings of the study (Che, vd., 2023; 

Ulucak, vd., 2023; Yang, vd., 2020). The difference that 

arises in this case can be explained by many factors, 

especially the development level of the selected countries. 

Methodology 

In the method of this study, which aims to examine the 

effects of income inequality, economic growth and 

industrialization on environmental degradation in Türkiye 

between 1990 and 2020, the stationarity of the variables was 

first tested. ADF (Augmented Dickey-Fuller) unit root test 

was used for stationarity test. As a result of the unit root test 

obtained, cointegration test was performed to reveal short- 

and long-term relationships between the variables. As a 

result of all variables being stationary in difference values, 

ARDL (Autoregressive Distributed Lag Method) bounds 

test was applied. Toda-Yamamoto causality test was applied 

to determine the causality relationship between the 

variables. 

Findings 

The findings obtained in the study determined that there is a 

relationship between economic growth, the previous period 

of economic growth and the previous period of 

environmental degradation on environmental degradation in 

the short term. The effect of growth, energy consumption 

and industrial activities in Türkiye can be mentioned in the 

increase of environmental degradation by economic growth. 

In other words, it can be said that energy consumption and 

industrial activities cause negative environmental effects. 

When evaluated from this perspective, Türkiye needs to 

develop sustainable growth policies that prevent 

environmental degradation. The analysis conducted in the 

study shows that the previous period of economic growth 

reduced environmental degradation. It is thought that the 

implementation of environmentally friendly practices 

developed to prevent environmental degradation has a share 

in the emergence of this result. The long-term results 

obtained in the study show that environmental degradation 

decreases as income inequality increases. This result, when 

evaluated for the Turkish economy, includes some results 

for groups with different income levels. For example, when 

evaluated for low-income groups, individuals may 

experience a decrease in their energy consumption because 

of increasing inequality in income distribution. For example, 

results such as a decrease in the number of vehicles used will 

reduce environmental pollution. When evaluated for high-

income groups, these individuals may develop 

environmentally friendly consumption habits and reduce 

energy consumption, which may lead to a decrease in 

environmental degradation. Indeed, the use of electric 

vehicles and their orientation towards renewable energy 

sources may cause high-income groups to have higher 

environmental sensitivities and, in turn, to reduce 

environmental degradation. Another finding obtained in the 

study is that there is an increasing effect between economic 

growth and environmental degradation in the long term. 

When evaluated for this result, it can be explained by the 

fact that urbanization and infrastructure investments have 

increased over the years and the damage to the environment 

caused by projects developed in this direction has been 

increasing. However, the use of fossil resources instead of 

renewable energy sources in energy production also leads to 

an increase in environmental degradation. As a result, 

developing and supporting investment projects that 

prioritize renewable energy sources, giving priority to 

environmentally friendly technologies in industrial 

production and developing sustainable growth models can 

be presented as policy recommendations in preventing 

environmental degradation in Türkiye. 
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ÖZ 

Türkiye ekonomisinde yüksek enflasyon sorunsalı kronikleşmiş olup fiyat istikrarı hedefi doğrultusunda 

enflasyon üzerindeki dinamikler son yıllarda hem ekonomik karar alıcılarda hem piyasa katılımcılarında hem 

de akademik çalışmalarda büyük tartışma konusu olmuştur. Ana amacı fiyatları kontrol altında tutmak olan 

heterodoks para politikaları zaman zaman yürütülüp enflasyon sorunsalı çözümlenmeye çalışılsa da özellikle 

2023 genel seçim sonrası enflasyonla mücadelede ortodoks politikalar güdülmüş olup faiz ve döviz kuru 

değişkeninin önemi çıktılarıyla bir kez daha vurgulanmıştır. Bu çalışmanın amacı, Türkiye ekonomisinde fiyat 

istikrarının sağlanmasında reel faizin, döviz kurunun, TCMB ve TÜİK işbirliğiyle yürütülen Tüketici Eğilimi 
Anketi ile bulgulanan hanehalkı 12 ay sonrası yıllık enflasyon beklentisinin ve brent petrol fiyatının etkisini 

ampirik olarak analiz ederek uzun dönem ve cari dönem ilişkisini ortaya çıkarmaktır. Çalışmanın bulgularına 

göre değişkenlerin enflasyon üzerinde uzun dönem ve cari dönem seyri incelendiğinde en büyük etkiye sahip 

olan bozulan döviz kuru değişkeni iken her iki dönemde de brent petrol fiyatındaki seyir ve reel faiz 

değişkenleri ile enflasyon arasında anlamlı bir ilişki tespit edilmiştir. Hanehalkı enflasyon beklentisinde ise 

cari dönem enflasyon üzerinde anlamlı bir ilişki saptanmazken uzun vadede anlamlı ve pozitif bir katsayı 

bulgulanmıştır. 
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A B S T R A C T 

The issue of high inflation in the Turkish economy has become chronic, and the dynamics affecting inflation 

have been a major topic of debate in recent years among economic decision-makers, market participants, and 

academic studies, all in the pursuit of achieving price stability. Heterodox monetary policies, aimed at 

controlling prices, have occasionally been implemented to address the inflation problem. However, especially 

after the 2023 general elections, orthodox policies have been pursued in the fight against inflation, with the 

importance of interest rates and exchange rates being highlighted once again through their outcomes. This 

study aims to empirically analyze the effects of real interest rates, exchange rates, and the Consumer Tendency 
Survey conducted in cooperation with the Central Bank of Turkey (TCMB) and the Turkish Statistical Institute 

(TÜİK), which measures household inflation expectations for the next 12 months, and Brent crude oil prices 

on price stability in the Turkish economy, and to uncover the relationship between these variables in both the 

long and current terms. According to the findings of the study, when examining the long-term and current-

period trends of the variables on inflation, the exchange rate, which has worsened, has the greatest impact. At 

the same time, a significant relationship was found between both periods' inflation and the movements in Brent 

oil prices and real interest rates. Regarding household inflation expectations, no significant relationship was 
found with current-period inflation, but a meaningful and positive coefficient was detected in the long term. 

1. Giriş  

Yaşanan fiyat artışlarının temel nedeni literatürde farklı 

gerekçelere dayandırılmış olup farklı teorik açıklamalar 

getirilmiştir. Keynes (1936) ve Phillips (1958) fiyat 

artışlarının temel nedenini üretim maliyetlerindeki artışlara 

dayandırırken; Mundell (1963) ve Miller (1992)  döviz kuru 

değişimlerinin iç fiyatlara yansımasını öne çıkarmışlardır. 

Phelps (1967) ve Friedman (1968) ise enflasyon 

beklentilerine vurgu yapmış olup beklentilerin doğru 

yönetilmediği koşullarda yüksek enflasyona sebebiyet 

verebildiğini tespit etmişlerdir. Son yıllarda artan ekonomik, 

jeopolitik, ekonomik oynaklık ile makro ekonomik dengeler 

hızlı bir şekilde bozulmuş olup ekonomik krizlerin giderek 

daha sık yaşandığı günümüz dünyasında yüksek enflasyon 
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sorunsalını bir kez daha meydana getirmiştir. Açık 

ekonomilerde başta döviz kurları olmak üzere önemli 

değişkenler enflasyonist baskılara sebebiyet verirken 

geleceğe ilişkin enflasyon beklentilerinin bozulmasına yol 

açmış öne çekilen taleple fiyat istikrarının bozulmasına bir 

kez daha neden olmuştur. Kronik enflasyon sorunsalı 

geleceğe ilişkin beklentileri olumsuz etkilerken uzun vadeli 

yatırımların akışını zorlaştırmakta ve fiyatlama 

davranışlarının bozulmasına sebebiyet vermektedir. 

Özellikle Türkiye gibi hem kronikleşmiş enflasyon 

sorunsalına sahip hem de büyüme hassasiyeti gösteren 

gelişmekte olan ülke ekonomilerinde bu sorun çok daha ön 

plana çıkmıştır. Bu doğrultuda gerek akademik çalışmalar, 

ekonomik karar alıcılar gerekse piyasa katılımcıları ve reel 

sektör temsilcileri enflasyonist baskılara çözüm önerileri 

sunarken bağımsız değişkenler üzerinde görüş ayrılıkları 

yaşamışlardır. Çalışmanın amacı, Türkiye ekonomisinde 

2015:01- 2024:12 dönemleri için aylık verilerle tüketici 

fiyat endeksi aylık değişimi üzerinde, döviz kuru, reel faiz 

oranı (ex-post), hanehalkı 12 ay sonrası yıllık enflasyon 

beklentisi ve brent petrol değişkenlerinin etkisini 

ekonometrik olarak ortaya koymaktır. Çalışmada 

değişkenler belirlenirken nominal döviz kurunun ve brent 

petrol fiyatının aylık ortalaması esas alınırken Türkiye 

ekonomisinde son yıllarda gerçekleşen ve beklenen 

enflasyon arasındaki ilişkinin kopmasıyla gerçekleşen 

enflasyon dikkate alınarak reel faiz oranının ex-post değeri 

alınarak modelde çalışılmıştır. Çalışmadaki modele dahil 

edilen bir diğer değişken ise son dönemlerde talep yönlü 

enflasyonist baskıya sebep olan ve fiyatlama davranışların 

bozulmasına zemin hazırlayan hanehalkı 12 ay sonrası yıllık 

enflasyon beklentisi göstergesidir.  

2. Literatür Taraması  

Son yıllarda döviz piyasasında yaşanan yukarı yönlü 

hareketlilik hem gelişmiş hem de gelişmekte olan 

ülkelerdeki enflasyonist baskıları meydana getirmiş olup 

para piyasalarındaki müdahaleler öne çıkmaya başlamıştır. 

Enflasyonist baskıda döviz kuru geçişkenliğinin yüksek 

olduğuna dair bulgular daha çok yüksek enflasyona maruz 

kalan ülkelerde ortaya çıkarken düşük enflasyonlu ülkelerde 

görece düşük bulgulanmıştır (Goldfajn& Werlag, 2000) 

Literatürde  Türkiye’nin de örneklem içerisine dahil edildiği 

gelişen ülke gruplandırmasındaki çalışmalarda geçişkenlik 

katsayısı yüksek katsayı olarak tespit edilmiş olup Mihaljek 

ve Klau (2001) çalışmasında kısa dönem katsayısını 0,56 ile 

Choudri ve Hakura (2001) 0,52 ile yüksek bulgulamışlardır. 

Leigh ve Rossi (2002) de çalışmasında benzer sonuca 

erişmiş ve geçişkenliği yüksek bulgulamıştır. Edwards 

(2006) enflasyon ile döviz kuru arasında ilişki olduğunu 

bulgularken Ca’Zorzi vd. (2007) döviz kurunun fiyatlara 

geçişkenliğinde pozitif bir ilişkinin varlığını tespit etmiştir. 

Bal (2012), döviz kuru ve enflasyon arasında nedensellik 

ilişkisi bulgulamıştır. Madesha vd. (2013), Winkelried 

(2014), Cheikh& Louhichi (2016), Oke& Adetan (2018), 

Srithilat vd. (2018) çalışmaları geçiş etkisini 

bulgulamışlardır.  

Faiz oranı ve enflasyon değişkenleri arasındaki ilişki Fisher 

denklemi (Fisher, 1930) ile açıklanmakta olup beklenen faiz 

oranı ile enflasyon arasındaki ilişkiyi pozitif ilişki şeklinde 

tanımlamaktadır. Literatürdeki birçok çalışma Fisher 

hipotezinin geçerliliğini bulgulamıştır. Sahadudhher (2012), 

Samani& Ansari  (2017), Alimi& Ofenyelu (2013), Ayub 

vd. (2014) çalışmaları Fisher hipotezinin geçerli olduğunu 

savunmuştur.  

Enflasyon hedeflemesi rejimini uygulayan merkez 

bankasının yürüttüğü para politikasının sonucu gerçekleşen 

enflasyon ile bir bağ kurması güvenilirlik açısından önem 

arz etmektedir. Literatür genellikle enflasyon ve enflasyon 

belirsizliği üzerine odaklanmıştır. Fountas ve Karanasos 

(2007), Chen & Shen (2008), Karahan (2012) çalışmaları bir 

para politikası güderken ekonomik karar vericilerin 

ekonomik birimlerin enflasyon beklentilerini göz önünde 

bulundurmaları gerektiğini vurgularken Friedman (1977) ve 

Ball (1992) yüksek düzeydeki enflasyonun belirsizliği 

artırdığı görüşünü ortaya koyarak enflasyonun kontrol altına 

alınmasını zorlaştıracağını savunmaktadır. Literatürde 

birçok çalışma petrol fiyatları ile enflasyon ilişkisinin 

analizinde pozitif bir ilişki bulgulamışlardır. Leblanck ve 

Chinn (2004) ABD, Fransa, İngiltere ve Japonya 

örnekleminde petrol fiyatlarında meydana gelen artışın 

enflasyon üzerinde doğrudan artırıcı etkisi olduğunu 

bulgulamıştır. Roeger (2005) petrol fiyatlarındaki artışın 

enflasyon üzerinde kısa vadede artırıcı etkisi olduğunu 

bulgulamıştır. Choi, Furceri, Loungani, Mishra, Poplawski, 

Ribeiro (2017) çalışması örneklem olarak 72 gelişmiş ve 

gelişmekte olan ülkeler üzerinde çalışmış olup küresel petrol 

fiyatlarında yaşanan yüzde 10’luk artış karşısında enflasyon 

oranının yüzde 0,4 kadar artırdığını bulgulamışlardır. 

Dedeoğlu ve Kaya (2014) çalışmasında Türkiye örneklemi 

üzerinde analiz sonucu petrol fiyatlarındaki artışın 

enflasyonist bir baskı yarattığını bulgulamış olup geçiş 

etkisinin tüketici fiyatlarından çok daha fazla üretici 

fiyatlarında olduğunu tespit etmişlerdir.  

3. Veri Seti ve Metodoloji 

Araştırmada ekonomik değişkenlerin kısa- uzun dönemli 

ilişkilerin tespiti açısından ARDL sınır testi yöntemi 

benimsenmiştir. Araştırmanın değişkenleri ve ekonometrik 

analiz yöntemleri aşağıdaki gibi tanıtılmış olup tahmin 

edilmek istenen araştırma modeli eşitlik 1’deki gibi 

gösterilmektedir. 

log(INFt) = α + β1log(EXPOSTt)
+ β2log(EXPECTt)
+ β3log(BRENTt)
+ β4log(USDt) + εt 

(1) 

Eşitlikteki t alt imi zaman boyutu göstergesi olup 2015 Ocak 

ayı ile 2024 Kasım ayı arasındaki 119 adet aylık veriyi 

içermektedir. Eşitlikteki α denklem sabit terimlerini ifade 

ederken, ε denklem sabit terimlerini simgelemektedir. 

( εt~N(µ, σ) ) Denklemdeki βi katsayıları bağımsız 

değişkenlerin bağımlı değişken üzerindeki tahmin edilecek 
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olan etkilerini göstermektedir (i=1, 2, 3). Log ifadeleri ise 

değişkenlerin modelde logaritmik olduğunu göstermektedir. 

Modeldeki değişkenlerin tanımı Tablo 1’de 

açıklanmaktadır. 

Tablo 1: Değişkenlerin Tanımlaması 

Simge Değişken Veri Kaynağı 

INF 
Tüketici Fiyat Endeksi 

Aylık Değişimi 

Türkiye İstatistik 

Kurumu 

EXPOST Ex- Post Reel Faiz Oranı T.C Merkez Bankası 

EXPECT 
Tüketici Anketi Yıl Sonu 

Faiz Oranı Beklentisi 

Türkiye İstatistik 

Kurumu 

BRENT Brent Petrol Varil Fiyatı Bloomberg 

USD USD/TL Kuru Bloomberg 

Tablo1’de yer alan değişkenlere ait değerler belirtilen veri 

kaynaklarından elde edildikten sonra değişkenlerdeki 

mevsimsel etkiler F ve Kruskall Wallis H testi ile test 

edilmiştir. Politika faiz oranı değişkeninin %1 anlamlılık 

düzeyinde mevsimsel etki içerdiği görülmüş ve değişken X-

11 Census metoduyla mevsimsel etkilerden arındırılmıştır 

(Phillips & Wang, 2016) Diğer değişkenlerin ise 

mevsimsellik içermediği görülmüştür. Mevsimsellik 

çözümlemesinin ardından değişkenler için gerekli 

dönüşümler yapılarak zaman serisi analizlerine geçilmiştir. 

EX − POST =
1+𝑃𝑜𝑙𝑖𝑡𝑖𝑘𝑎 𝐹𝑎𝑖𝑧 𝑂𝑟𝑎𝑛𝚤

1+𝐴𝑦𝑙𝚤𝑘 𝐸𝑛𝑓𝑙𝑎𝑠𝑦𝑜𝑛
+ 1 dönüşümü ile elde edilmiş 

olup, mevsimsel arındırma dönüşüm öncesi gerçekleştirilmiştir. 

Araştırma modelinin çözümlenmesi zaman serileri 

ekonometrisi konusu olup modelin zaman serisi özellikleri 

önem taşımaktadır. Bu bağlamda ilk aşamada değişkenlerin 

durağanlık durumlarının belirlenmesi amacıyla ADF ve PP 

birim kök testleri uygulanmıştır (Said & Dickey, 1984, s. 

599- 607). Durağanlık koşulu zaman serisi analizinde 

aranmakta olup durağan olmayan zaman serilerindeki sahte 

ilişkilerin tespiti açısından önem arz etmektedir. Sahte 

regresyon üzerine çalışılan modeller büyük çoğunlukla iyi 

sonuçlar verirken çoğunlukla anlamsız olduğu 

bulgulanmaktadır (Sevütekin & Çınar, 2017, s. 559). 

Verilerin durağanlık durumlarının tespiti adına yapılan ADF 

ve PP birim kök testlerinde örneklemdeki değişkenlerin 

farklı derecelerden durağan oldukları görülmüştür. Klasik 

ekonometride durağan olmayan zaman serilerinin durağan 

oldukları farkları alınarak işlem yapılmasına rağmen söz 

konusu yaklaşımın Granger ve Newbold (1977) uzun 

döneme ilişkin bilgiyi ortadan kaldırması nedeniyle durağan 

olmayan değişkenlerin söz konusu şekilde kullanılmasının 

uygun olmadığını açıklamaktadır (Granger & P.Newbold, 

1977). Bu bağlamda Engle-Granger (1987) durağan 

olmayan zaman serileri arasındaki ilişkilerin eş-bütünleşme 

analizleri ile incelenmesini önermektedir. (Engle & 

Granger, 1987) Engle-Granger (1987) tarafından literatürü  

kazandırılan eş bütünleşme kavramına göre, iki ya da daha 

fazla serinin, uzun dönemde denge eşitliği içerecek şekilde 

ilişkisi varsa seriler durağan olmayan skolastik trend 

içerseler bile zaman içinde yakın hareket etmekte olup 

aralarındaki farkın durağan olduğu gözlemlenmektedir 

(Harris & Sollis, 2003, s. 22). Engle-Granger (1987) 

tarafından geliştirilen eş bütünleşme analizi sonrasında, 

birçok alternatif eş bütünleşme testi önerilmiştir (örneğin, 

Johansen testi, Phillips-Ouliaris testi ve Gregory-Hansen 

testi). (Johansen, 1991) (Phillips & Ouliaris, 1990) (Gregory 

& Hansen, 1996) Ancak, bu testlerin çoğu yalnızca aynı 

dereceden durağan değişkenlere (I(0) veya I(1)) 

uygulanabilmektedir. Buna karşın, ARDL F sınır testi, 

değişkenlerin en fazla birinci dereceden durağan (I(1)) 

olduğunda farklı mertebelerden durağan değişkenler 

arasında eş bütünleşme ilişkilerinin incelenmesine olanak 

tanımaktadır. (Pesaran & Y.Shin, 2001) 

ARDL sınır testi öncelikle değişkenler arasındaki uzun 

dönem ilişkisi sınanmaktadır. Değişkenlerin eş bütünleşik 

olduğu belirlendikten sonra serilerin kısa/ uzun dönem 

katsayıları bulunmaktadır (Pesaran & Y.Shin, 2001). 

4. Bulgular 

Çalışmanın bu bölümünde ekonometrik uygulaması 

sonucunda elde edilen bulgular tartışılmaktadır. Çalışma 

modelinde gösterilen değişkenlerin betimsel istatistikleri 

aşağıdaki tabloda ifade edilmektedir.  

Tablo 2: Değişkenlerin Betimsel İstatistikleri 

 İstatistik INF EXPOST EXPECT BRENT USD 

 Ortalama 2.040 14.414 5.613 66.100 10.709 

 Medyan 1.360 8.623 4.474 64.812 5.969 

 Maksimum 13.580 47.580 41.299 113.134 34.463 

 Minimum -1.440 0.370 -56.655 24.819 2.374 

 Std. Sapma 2.283 11.659 7.806 17.873 9.694 

Gözlem Sayısı 119 119 119 119 119 

Log(INF) değişkeni çalışma döneminde -1.440 13.580 

değerleri arasında 2.040 ortalama ile 2.283 standart 

sapmayla dağılmaktadır. Log(EXPOST) çalışma döneminde 

0.370 ile 47.580 değerleri arasında 14.414 ortalama ile 

11.659 standart sapmayla dağılmaktadır. Log(EXPECT) 

değişkeni çalışma döneminde -56.655 ile 41.299 değerleri 

arasında 5.613 ortalama ile 7.806 standart sapmayla 

dağılmaktadır. Log(BRENT) değişkeni çalışma döneminde 

24.819 ile 113.134 değerleri arasında 66.100 ortalama ile 

17.873 standart sapmayla dağılmaktadır. Log(USD) 

değişkeni çalışma döneminde 2.374 ile 34.463 değerleri 

arasında 10.709 ortalama ile 9.694 standart sapmayla 

dağıldığı gözlemlenmektedir. 

Değişkenlerin zaman içindeki seyrini gösteren grafik 

aşağıda gösterilmektedir. 
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Grafik 1: Değişkenlerin Zaman Seyir Grafikleri 

 

Değişkenlere ait trend yapıları incelendiğinde 

log(EXPOST) değişkeni ve log(BRENT) değişkenlerinin 

çok belirgin trendleri olmamasına rağmen çalışma dönemi 

için hafif yukarı yönlü trendlerinin olduğu söylenebilir. 

log(INF) değişkeni, log(EXPECT) ve log(USD) 

değişkenlerinin ise daha belirgin ve yukarı yönlü trende 

sahip oldukları görülmektedir. 

ADF ve PP birim kök testi analizi ise aşağıda 

gösterilmektedir. 

Tablo 3: ADF ve PP Birim Kök Testi Sonuçları 

Değişken 
ADF PP 

Karar 
Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend 

Log(INF) 
-2.042(5) -3.143(5) -4.851{3}*** -6.553{2}*** 

I(1) 
[0.269] [0.102] [0.000] [0.000] 

∆Log(INF) 
-6.189(5)*** -6.162(5)*** -12.923{3}*** -12.867{2}*** 

[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

Log(EXPOST) 
-3.217(0)** -3.787(0)** -14.512{5}*** -14.491{5}*** 

I(0) 
[0.021] [0.021] [0.000] [0.000] 

Log(EXPECT) 
-0.981(0) -2.069(0) -0.944{1} -2.067{2} 

I(1) 
[0.758] [0.557] [0.771] [0.558] 

∆Log(EXPECT) 
-12.133(0)*** -12.084(0)*** -12.133(0)*** -12.084(0)*** 

[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

Log(BRENT) 
-1.851(2) -2.472(2) -1.992{8} -2.517{8} 

I(1) 
[0.354] [0.342] [0.290] [0.319] 

∆Log(BRENT) 
-8.461(1)*** -8.424(1)*** -7.147{53}*** -7.113{53}*** 

[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

Log(USD) 
0.929(2) -1.782(2) 0.834{7} -1.675{8} 

I(1) 
[0.996] [0.707] [0.994] [0.756] 

∆Log(USD) 
-8.090(1)*** -8.233(1)*** -5.967{16}*** -5.995{19}*** 

[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

*** (%1), ** (%5), * (%10) Anlamlılık düzeyini ifade ederken birim kök testleri için H0 : seri birim kök içermektedir (seri durağan 

değildir). [ ]: Test anlamlılık değerini tanımlamaktadır.  ∆: Değişkenin birinci devresel farkını simgelemektedir. .{ }: PP testi için optimal 

bant genişliğini içermekte olup Newey-West kriteri doğrultusunda tanımlanmıştır. ( ): optimal gecikme (lag) değerlerini içermekte olup 

maksimum 12 gecikmeye kadar olan gecikmeler arasından Schwartz bilgi kriteri doğrultusunda belirlenmiştir 
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Yukarıdaki bulgular analiz edildiğinde ADF ve PP birim 

kök testlerine göre değişmekle beraber durağanlık kararı 

sıfır hipotezlerinin reddedilmesi şartıyla verildiğinde 

Log(INF), Log(EXPECT), Log(BRENT) ile Log(USD) 

değişkenlerinin düzeyde durağan olmayan fakat birinci 

farklarında durağanlaşan seriler oldukları (Log(INF), 

Log(EXPECT), Log(BRENT)~I(1)), Log(EXPOST) 

değişkenin düzeyde durağan bir seri olduğu 

bulgulanmaktadır. (Log(EXPOST)~I(0)). Yapılan birim kök 

testleri doğrultusunda Log(EXPOST) değişkeni dışındaki 

değişkenlerin düzeyde durağan olmadığı görülmüştür. 

Tablo 4: Yapısal Kırılmalı ADF Birim Kök Testi Bulguları 

Değişken 

Model Spesifikasyonları 

Karar 
Sabitli 

Trendli Ve Sabitli 

Kırılma Spesifikasyonları 

Sabitte Trendde Sabit Ve Trendde 

Log(INF) 
-7.664(1)*** -7.828(0)*** -6.756(0)*** -8.342(0)*** 

I(0) 
[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

𝐋𝐨𝐠(𝐄𝐗𝐏𝐎𝐒𝐓) 
-5.109(0)*** -5.105(0)** -4.738(0)*** -6.162(0)*** 

I(0) 
[0.000] [0.024] [0.027] [0.000] 

Log(EXPECT) 
-2.885(0) -2.852(0) -2.591(0) -3.059(0) 

I(1) 
[0.746] [0.946] [0.888] [0.954] 

∆Log(EXPECT) 
-13.149(0)*** -13.367(0)*** -12.503(0)*** -13.344(0)*** 

[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

Log(Brent) 
-3.767(2) -3.139(2) -2.531(2) -2.964(2) 

I(1) 
[0.251] [0.867] [0.906] [0.966] 

∆Log(Brent) 
-9.928(1)*** -10.495(1)*** -8.508(1)*** -10.668(0)*** 

[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

Log(USD) 
0.929(2) -4.673(2)* -3.329(2) -4.641(2) 

I(1) 
[0.996] [0.083] [0.509] [0.177] 

∆ Log(USD) 
-9.429(1)*** -9.708(1)*** -8.434(1)*** -9.664(1)*** 

[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] 

*** (%1), ** (%5), * (%10) Anlamlılık Düzeyinde Anlamlılığı İfade Etmektedir. ∆ : Değişkenin Birinci Devresel Farkını İfade Eder, 

[Köşeli Parantez İçindeki Değerler Test Anlamlılık Değerini içerir] 

 

Tablo incelendiğinde yapısal kırılmalı birim kök testi 

doğrultusunda Log(INF) ve Log(EXPECT) değişkenlerinin 

düzeyde durağan (I(0), diğer değişkenlerin ise düzeyde 

durağan olmayan fakat birinci devresel farkında 

durağanlaşan değişkenler oldukları görülmektedir. (I(1) 

Diğer yandan Log(EXPOST) değişkeninin ise düzeyde 

durağan yapısının görülmesi nedeniyle farklı derecelerde 

durağan değişkenler arasındaki eş bütünleşme ilişkilerini 

incelemeye olanak sağlayan ARDL F sınır testi metodunun 

kullanılması çalışma açısından uygun bulunmaktadır. 

ARDL F sınır testi öncesi değişkenler arasındaki 

korelasyonların incelenmesi amacıyla değişkenler arası 

saçılım grafikleri ile korelasyon katsayıları Grafik 2’de 

sunulmuştur. 
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Grafik 2: Saçılım Grafikleri ve Korelasyon Matrisi 

 

Grafikler ve korelasyon katsayıları incelendiğinde bağımsız 

değişkenler arasındaki en yüksek korelasyonun 

Log(BRENT) ile Log(EXPECT) değişkenlerinde olduğu 

gözlemlenmektedir (R=0.685, p<0.01). Bağımlı değişkenler 

ile bağımsız değişkenler arasındaki korelasyonlar 

incelendiğinde ise Log(EXPOST) değişkeni ile Log(INF) 

değişkeni ilişkisinde %10 düzeyinde anlamlı bir korelasyon 

katsayısının olmadığı, Log(EXPECT) ve Log(BRENT) 

değişkenleri ile Log(INF) değişkeni arasında ise %1 

seviyesinde istatistiksel olarak anlamlı orta derecede pozitif 

korelasyonlar olduğu bulgulanmaktadır. 

ARDL F sınır testi yöntemi gecikmesi dağıtılmış otoregresif 

regresyon modeli için gecikme uzunlukları Akaike bilgi 

kriterine göre belirlenmiş olup bağımsız ve bağımlı 

değişkenler için maksimum 4 gecikmeye kadar olan 

gecikmeler için en iyi 20 modele ait bilgi kriteri 

karşılaştırmaları aşağıdaki grafikte gösterilmektedir. 
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Grafik 3: Akaike Bilgi Kriteri Karşılaştırmaları (Optimal Gecikmeler İçin) 

 

Yukarıdaki bulgular incelendiğinde en iyi modelin ARDL 

(1, 1, 1, 1, 2) olduğu gözlemlenmektedir. Buna göre bağımlı 

değişkenin 1, bağımsız değişkenlerin ise sırasıyla 1, 1, 1 ve 

2 gecikmeli modelinin optimal olduğu söylenebilmektedir. 

Söz konusu gecikmeler ile ARDL F sınır testi yöntemi 

gecikmesi dağıtılmış otoregresif regresyon modeli bulguları 

kısa veya uzun dönem katsayıları olarak yorumlanmamakta 

eş bütünleşme hipotezlerinin testi için kullanılmaktadır. Bu 

sebeple ARDL regresyon bulguları eklerde sunularak eş 

bütünleşme testi, uzun dönem ve kısa dönem (hata düzeltme 

modeli) katsayıları aşağıdaki tabloda raporlanmaktadır. 

 

Tablo 5: ARDL Model Bulguları 

F Sınır Testi İstatistikleri (Ho: Eş Bütünleşme Yoktur) 

  F=19.406*** 

Anlamlılık I(0) I(1) 

1% 4.096 5.512 

5% 3.010 4.216 

10% 2.548 3.644 

Uzun Dönem Katsayıları 

Değişken Katsayı Standart Hata t p 

Log(EXPOST) -0.131 0.041 -3.219*** [0.002] 

Log(EXPECT) 0.186 0.102 1.827* [0.071] 

Log(BRENT) 0.175 0.094 1.868* [0.065] 

Log(USD) 0.379 0.067 5.690*** [0.000] 

Hata Düzeltme Modeli Bulguları 

Değişken Katsayı Standart Hata t p 

Sabit 0.802 0.087 9.263*** [0.000] 

∆( Log(EXPOSTt) -0.197 0.041 -4.814*** [0.000] 

∆Log(EXPECTt) 0.318 0.242 1.315 [0.191] 

∆Log(BRENTt) 0.801 0.189 4.235*** [0.000] 

∆Log(USDt) 0.858 0.430 1.995** [0.049] 

∆Log(USDt-1) 2.318 0.468 4.951*** [0.000] 

ECMt-1 -0.826 0.082 -10.035*** [0.000] 

Tanısal İstatistikler 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: F(2, 104)=0.631 [0.534] 

White Değişen Varyans Test  χ2(65)= 87.502** [0.033] 

Ramsey Reset Test F(1, 105)=0.654 [0.421] 

*** (%1), ** (%5), * (%10) Anlamlılık düzeyinde anlamlılığı ifade etmektedir. ∆ : Değişkenin birinci devresel farkını 

göstermektedir. [ ]: Test anlamlılık değerini içermektedir. ( ): Test serbestlik derecelerini göstermektedir. F: F Test istatistiği, 

χ2:Ki-Kare Test istatistiği şeklinde gösterilmektedir.
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Tablo incelendiğinde Breusch-Godfrey testi doğrultusunda 

modelde otokorelasyon sorunu olmadığı bulgulanırken (F(2, 

104)=0.631, p>0.10), White Değişen Varyans Testi 

doğrultusunda %5 anlamlılık düzeyinde değişen varyans 

problemi tespit edildiği görülmektedir. (χ2(65)= 87.502, 

p<0.05) Modeldeki değişen varyans sorunun neden 

olabileceği katsayı etkinliği kayıplarının önlenmesi 

amacıyla model HAC(Newey-West) dirençli standart 

hatalar ile tahmin edilmiştir. Ramsey Reset Testi 

doğrultusunda ise modelde 1.derecede bir fonksiyonel form 

hatasının olmadığı görülmüştür. (F(1, 105)=0.654, p>0.10) 

Model için bulgulanan F istatistiği ile Narayan (2005) 

değerleri karşılaştırıldığında F test istatistiğinin %1 

anlamlılık düzeyi I(1) kritik değerini aştığı görülmektedir. 

Bu durumda %1 anlamlılık düzeyinde değişkenler arasında 

eş bütünleşme ilişkisinin olmadığı yönünde ortaya koyulan 

sıfır hipotezinin reddine ve eş bütünleşme ilişkisinin 

varlığına karar verilmektedir. (F=19.406>5.512) Diğer bir 

ifade ile araştırma modelinde yer alan değişkenlerin eş 

bütünleşik olduğu veya uzun dönem için bir denge 

ilişkisinde oldukları söylenebilir. 

Uzun döneme ait katsayılar analiz edildiğinde; 

Log(EXPOST) değişkeninin %1 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve negatif bir uzun dönem 

katsayısına sahip olduğu gözlemlenmektedir (β1=-0.131, 

p<0.01). Bu sonuca göre örneklem döneminde Türkiye 

ekonomisinde reel faiz oranındaki artışların enflasyon uzun 

dönem seyri üzerinde düşürücü etkisi olduğu söylenebilir. 

Reel faiz oranlarındaki %1'lik bir artış, uzun vadeli 

enflasyonda %0.131'lik bir düşüşü sağlamaktadır. 

Log(EXPECT) değişkeninin %10 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif bir uzun dönem 

katsayısına sahip olduğu bulgulanmaktadır (β2=0.186, 

p<0.10). Bu bulguya göre örneklem dönemi boyunca 

Türkiye ekonomisinde hanehalkı enflasyon beklentisindeki 

artışların enflasyon uzun dönem seyri üzerinde artırıcı etkisi 

olduğu söylenebilir. Enflasyon beklentilerindeki %1'lik bir 

artış, uzun vadeli enflasyonda %0.186'lık bir artışa sebep 

olmaktadır. 

Log(BRENT) değişkeninin %10 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif bir uzun dönem 

katsayısına sahip olduğu gözlemlenmektedir (β3=0.175, 

p<0.10). Buna göre örneklem döneminde Türkiye 

ekonomisinde Brent petrol varil fiyatlarındaki artışların 

enflasyon uzun dönem seyri üzerinde artırıcı etkisi olduğu 

söylenebilmektedir. Brent petrol fiyatlarında görülen %1'lik 

bir artış, uzun vadeli enflasyonda %0.175'lik bir artışa neden 

olmaktadır. 

Log(USD) değişkeninin %1 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif bir uzun dönem 

katsayısına sahip olduğu bulgulanmaktadır (β4=0.379, 

p<0.01). Bu sonuca göre örneklem dönemi boyunca Dolar/ 

TL kurundaki artışların enflasyon uzun dönem seyri 

üzerinde artırıcı etkisi olduğu ifade edilebilir. Dolar/ TL 

kurunda görülen %1 düzeyindeki artış, uzun vadeli 

enflasyon değişkeninde %0.379 seviyesinde bir artışa yol 

açmaktadır. 

Araştırmada hata düzeltme modeli sonuçları analiz 

edildiğinde; 

Hata düzeltme terimi katsayısının %1 anlamlılık düzeyinde 

anlamlı ve negatif olduğu görülmektedir (ECMt-1=-0.826, 

p<0.01). Buna göre hata düzeltme mekanizmasının işlevsel 

olduğu ve uzun dönem dengesinden sapmaların yaklaşık 1 

dönem içerisinde yeniden dengeye geldiği ifade edilebilir 

(1/0.826≈1). Kısa dönem ve uzun dönem arasındaki bağıntı 

mekanizmasının işlevsel olduğu görülmüştür. 

Kısa dönem katsayılar incelendiğinde; 

Log(EXPOST) değişkeninin %1 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve negatif bir kısa dönem 

katsayısına sahip olduğu bulgulanmaktadır (β1=-0.197, 

p<0.01). Buna göre örneklem dönemi boyunca Türkiye 

ekonomisinde cari dönem reel faiz oranındaki artışların cari 

dönem enflasyon üzerinde düşürücü etkisi olduğu 

söylenebilir.  Cari dönem reel faiz oranlarındaki %1'lik bir 

artış, cari dönem enflasyonunda %0.197'lik bir düşüşe yol 

açmaktadır. 

Log(EXPECT) değişkeninin %10 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlı bir kısa dönem etkisi 

bulunamamıştır (β2=0.318, p>0.10). Bu durumda örneklem 

dönemi boyunca Türkiye ekonomisinde cari dönemde 

enflasyon beklentisindeki artışların cari dönem enflasyon 

üzerinde anlamlı bir etkisinin olmadığı söylenebilir.  

Log(BRENT) değişkeninin %1 anlamlılık düzeyinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif kısa dönem katsayısına 

sahip olduğu bulgulanmaktadır (β3=0.801, p<0.01). Buna 

göre örneklem döneminde Türkiye ekonomisinde cari 

dönemde brent petrol varil fiyatındaki artışların cari dönem 

enflasyon üzerinde artırıcı etkisi olduğu söylenebilmektedir. 

Yani, cari dönem brent petrol fiyatlarındaki %1'lik artışın, 

cari dönemdeki enflasyonu %0.801 düzeyinde artırdığı 

bulgulanmaktadır. 

Log(USD) değişkeni analizinde ise %1 anlamlılık 

düzeyinde istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif bir kısa 

dönem katsayısına sahip olduğu bulgulanmaktadır 

(β3=0.858, p<0.01). Bu sonuç doğrultusunda örneklem 

döneminde Türkiye ekonomisinde Dolar/TL kurundaki 

artışların cari dönem enflasyon üzerinde artırıcı etkisi 

olduğu ifade edilebilmektedir.  Cari dönem Dolar/TL 

kurunda görülen %1'lik bir artış, cari dönemdeki enflasyonu 

%0.858'lik düzeyde artırdığı gözlemlenmektedir. 

ARDL model için katsayı istikrar koşullarının denetlenmesi 

amacıyla yapılan Cusum ve Cusum Kare testleri aşağıdaki 

grafikte sunulmaktadır. 
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Grafik 4: Cusum ve Cusum Kare Test İstatistikleri 

 

 

Yukarıda yer alan grafik analiz edildiğinde Cusum testine 

göre %5, Cusum Kare testine göre %5’in bir miktar üzerinde 

bir anlamlılık düzeyinde katsayılar için istikrar koşullarının 

sağlandığı görülmektedir. Çıkan sonuç doğrultusunda 

modelin yapısal kararlılığı test edilmiş olup kritik sınırlar 

içerisinde kaldığından modelin kararlı olduğu 

bulgulanmıştır. Bu bilgiler ışığında değişkenler arasındaki 

ilşkinin tespiti literatürde daha önce çalışılmış olan 

araştırmalarla uyumluluk göstermektedir. 

5. Sonuç ve Değerlendirme  

Son yıllarda başta döviz piyasası olmak üzere yaşanan 

hareketlilik ülke ekonomilerinde makro ekonomik verilerin 

bozulmasına sebebiyet vermiştir. Özellikle açık 

ekonomilerde döviz kurlarındaki sert yükselişler geleceğe 

ilişkin beklentilerde bozulmayı meydana getirirken büyüme 

hassasiyetine karşın enflasyonist baskılarla mücadelede ana 

araç olan politika faizi büyük tartışmaları beraberinde 

getirmiştir. Bunun yanı sıra, yaşanan jeopolitik gelişmeler 

ışığında enerji fiyatlarındaki yükselişin enflasyon üzerinde 

etkisi yakından izlenirken döviz kuru enflasyon geçişkenliği 

yakından izlenmiştir.  

Bu bilgiler ışığında Türkiye ekonomisinde ekonomik model 

tartışması sürerken yükselen fiyatlar seviyesi, yükselen 

döviz kuru problemi ve ödemeler dengesi problemi 

karşısında istikrar tedbirleri kapsamında geleneklere ayrı 

dönemlerde ayrı ayrı başvurulmuştur. Özellikle yükselen 

enflasyon karşısında kamu harcamalarının azaltılması, para 

politikasının etkinliği ve serbest piyasa kurallarını esas alan 

geleneksel politika olarak Ortodoks politikalar çözüm için 

öne çıkarken zaman zaman fiyat ve döviz kuru sabitlemesi 

gelirler politikası üzerinden yürütülen heterodoks 

politikalara da başvurulmuştur. Bu çalışmanın amacı 

Türkiye ekonomisinde kronikleşen enflasyon üzerinde etkili 

olan döviz kuru, hanehalkı enflasyon beklentisi, reel faiz ve 

brent petrol değişkenini irdelemek ve bu değişkenler 

üzerinde en çok etkili olan bağımsız değişkeni ortaya 

çıkarmaktır. Çalışmada bağımsız değişkenlerin bağımlı 

değişken üzerindeki etkisi analiz edildiğinde; 

Türkiye ekonomisinde uzun dönem için reel faiz oranındaki 

artışların enflasyon seyri üzerinde düşürücü etkisi olduğu 

gözlemlenmiştir. Reel faizdeki %1’lik artış uzun vadeli 

enflasyonda %0.131’lik bir düşüşü sağlarken hanehalkı 

enflasyon beklentilerinin etkisi görece yüksek 

bulgulanmıştır. Araştırmaya göre enflasyon 

beklentilerindeki %1’lik artış uzun vadeli enflasyonda 

%0.186’lık bir artışa yol açmaktadır. Fakat bu değişkenler 

içerisinde enflasyon üzerinde en büyük etkiye sahip olan 

bağımsız değişken ise döviz kuru değişkeni olduğu 

gözlemlenmiştir. Döviz kurundaki %1’lik artış uzun vadede 

%0.379’luk artışa neden olmaktadır. Diğer bağımsız 

değişken olan brent petrol fiyatlarındaki %1’lik artış ise 

enflasyonda %0.175’lik bir artışa neden olmaktadır. 

Çalışmada cari dönem incelendiğinde bulgular farklılık 

içermektedir. Örneklem dönemi boyunca Türkiye 

ekonomisinde cari dönemde enflasyon beklentisindeki 

artışın cari dönem enflasyon üzerinde anlamlı bir etkisinin 

olmadığı bulgulanırken reel faiz oranında %1’lik artış 

enflasyonda %0.197’lik bir düşüşe yol açmıştır. Dolar/TL 

kuru değişkeni uzun dönem seyri gibi bu dönemde de en 

büyük etkiye sahip olduğu tespit edilmiş olup döviz kurunda 

yaşanan %1’lik artışın enflasyonda %0.858’lik artışa neden 

olduğu saptanmıştır. Brent petrol değişkeninin ise bu 

dönemde de etkisi yüksek olmakla birlikte %1’lik artışın 

enflasyon üzerinde 0.801’lik bir artış etkisi bulgulanmıştır.    
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Ekler 

EK 1: ARDL Regresyon Modeli Bulguları 

Değişken Katsayı S.H t p 

Log(INFt-1) 0.174 0.108 1.611 0.110 

Log(EXPOSTt) -0.197 0.068 -2.909*** 0.004 

Log(EXPOSTt-1) 0.088 0.088 1.002 0.319 

Log(EXPECTt) 0.318 0.239 1.329 0.187 

Log(EXPECTt-1) -0.471 0.252 -1.874* 0.064 

Log(BRENTt) 0.801 0.268 2.985*** 0.004 

Log(BRENTt-1) -0.657 0.292 -2.251** 0.026 

Log(USDt) 0.858 0.287 2.983*** 0.004 

Log(USDt-1) 1.774 0.568 3.125*** 0.002 

Log(USDt-2) -2.318 0.497 -4.661*** 0.000 

Sabit Terim 0.802 0.329 2.439** 0.016 
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Extended Abstract 

This study examines the key economic determinants of the 

chronic high inflation problem in the Turkish economy. The 

primary objective of the research is to empirically reveal the 

relationships among variables that influence the short- and 

long-term dynamics of inflation—particularly the real 

interest rate, exchange rate, household inflation expectations 

for the next 12 months, and Brent oil prices. The study 

analyzes the factors affecting price stability in Turkey in 

detail, using 119 months of observational data from January 

2015 to November 2024. 

The study highlights how increasing economic, geopolitical, 

and financial volatilities trigger inflationary pressures, 

emphasizing the significant role of exchange rates in this 

process, particularly in open economies. It is stated that 

inflation in developing countries like Turkey has a complex 

structure shaped not only by price increases but also by 

expectations. In this context, it is emphasized that 

policymakers and market actors develop various strategies 

to manage inflation. 

The study aims to econometrically examine the impact of 

variables such as the exchange rate, inflation-adjusted real 

interest rate, household annual inflation expectations for the 

next 12 months, and Brent oil prices on the monthly change 

in the consumer price index for the period 2015:01-2024:12 

in the Turkish economy. In the study’s methodology, key 

macroeconomic variables such as the monthly change in the 

consumer price index, inflation-adjusted real interest rate, 

inflation expectations determined through consumer 

surveys, Brent oil prices, and the USD/TRY exchange rate 

were used as the dataset. After eliminating seasonality 

effects using the X-11 Census method, ADF and PP unit root 

tests were applied to examine the stationarity properties of 

the series. Based on these findings, the ARDL bounds test 

method was used to analyze the cointegration relationship 

between variables with different levels of stationarity. 

In the econometric analysis phase, the ARDL model was 

identified as the most suitable model, and the long-term and 

short-term coefficients were evaluated separately. In the 

long-term results, a 1% increase in the real interest rate was 

found to reduce inflation by 0.131%, while a 1% increase in 

household inflation expectations raised inflation by 0.186%. 

However, the most significant impact was observed through 

the exchange rate; a 1% increase in the USD/TRY exchange 

rate was found to increase inflation by 0.379% in the long 

run. Additionally, an increase in Brent oil prices was also 

found to have a positive effect on inflation. 

According to the findings of the study, when examining the 

long-term and current-period trends of the variables on 

inflation, the exchange rate, which has worsened, has the 

greatest impact. At the same time, a significant relationship 

was found between both periods' inflation and the 

movements in Brent oil prices and real interest rates. 

Regarding household inflation expectations, no significant 

relationship was found with current-period inflation, but a 

meaningful and positive coefficient was detected in the long 

term. 
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ÖZ 

Özal dönemi, Türkiye ekonomisinde ve dış politikasında önemli dönüşümlerin yaşandığı bir dönemdir. 

1980'lerde uygulanan neo-liberal politikalar ve 24 Ocak Kararları ile Türkiye ekonomisi serbest piyasa 

ekonomisine geçiş yapmış, devletin ekonomideki rolü küçültülmüş ve dış ticaret serbestleştirilmiştir. Bu 

dönemde, Türkiye'nin dış politikası da değişim göstermiş; özellikle Batı ile ilişkiler güçlenmiş ve çok yönlü 

bir dış politika izlenmiştir. Bu makalede, Özal dönemi Türkiye'sinde liberalleşme süreci SWOT analizi 

çerçevesinde değerlendirilmiştir. Söz konusu dönemin güçlü yönleri arasında ekonomik büyüme, özelleştirme 

çabaları ve dışa açılma politikaları yer almaktadır. Zayıf yönler ise, toplumsal eşitsizlikler, siyasi istikrarsızlık 
ve sosyal gerilimler olarak öne çıkmaktadır. Fırsatlar, uluslararası ticaretin artması ve yatırım iklimindeki 

iyileşme ile belirginleşirken; tehditler ise, küresel ekonomik dalgalanmalar ve iç siyasi belirsizlikleri 

kapsamaktadır. Bu çerçevede, SWOT analizi, liberalleşme sürecinin dinamiklerini daha iyi anlamak ve 

stratejik yönelimler geliştirmek için önemli bir araç olarak işlev görmektedir. 
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A B S T R A C T 

The Özal era represents a significant period of transformation in Turkey's economy and foreign policy. The 

neoliberal policies and January 24 Decisions implemented in the 1980s marked a transition to a free market 

economy, reducing the state's role in the economy and liberalizing foreign trade. During this period, Turkey's 

foreign policy also underwent changes, with strengthened relations with the West and a multi-directional 

foreign policy approach. In this article, the liberalisation process in Özal-era Turkey is evaluated within the 
framework of SWOT analysis. The strengths of this period include economic growth, privatisation efforts and 

opening up policies. Weaknesses include social inequalities, political instability and social tensions. 

Opportunities are characterised by increased international trade and an improved investment climate, while 

threats include global economic fluctuations and domestic political uncertainties. In this framework, SWOT 

analysis serves as an important tool to better understand the dynamics of the liberalisation process and to 

develop strategic orientations. 

1. Giriş  

Osmanlı devlet gelenekleri üzerine inşa edilen Cumhuriyet, 

pek çok reform içermekle birlikte önemli bir birikimin 

tortularını taşımaktadır. Özellikle dış politika alanında 

statükoculuk ve batıcılık temel prensiplerine dayanan 

anlayış, zaman içerisinde bazı dönem noktalarından 

geçmiştir. Cumhuriyetin uyguladığı temel ekonomi anlayışı 

1930 ‘lu yıllarda dışa bağımlılığı azaltmak için inşa edilmiş 

olan ithal ikameci politikalar olmuştur. Bu dönemde 

gelişmekte olan ülkeler, dışa bağımlılıktan kurtulmak için 

gümrük duvarlarını yükseltmiş ve devletin ekonomiye 

müdahalesi ile sektörel bazda devletçilik uygulamışlardır. 

Bu ithal ikameci politikalar ilk olarak menderes döneminde 

terk edilmeye başlamıştır. Bu nedenle yakın tarihimizin bu 

dönüm noktalarından bir tanesi, Marshall planı ve Truman 

doktrini çerçevesinde, Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler 

Birliği’nin (SSCB) çerçevelenmesi planının bir sonucu 

olarak ekonomide liberal adımların atılmaya başlandığı 
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Menderes dönemidir. SSCB’nin çevrelenmesi için Amerika 

Birleşik Devletleri (ABD) tarafından yürütülen planda, 

başta Türkiye ve Yunanistan olmak üzere, tampon ülkelerin 

ekonomik anlamda liberalleşmeleri, böylece komünizmin 

yayılmasının durdurulması planlanmıştır. Bu plan 

Türkiye’de devlet eliyle bir burjuva sınıfının inşa edilmesine 

ve devletçilik politikasının terk edilerek özel sektörün ön 

plana çıkmasına yol açmıştır. Ancak bu liberal dönüşüm 

zorunluluklardan doğan, alt yapıdan yoksun bir 

yapılanmadır. Her ne kadar yeni Cumhuriyet 

kapitülasyonlardan kurtulmuş olsa da, 1930’lu yıllarda 

devlet bütçesinin %18 ‘lik kısmı Osmanlı’nın dış borçlarının 

ödenmesine ayrılmaktaydı. Aynı yıl Milli Eğitim Bakanlığı 

bütçesi % 3 ya da % 4,5 oranındaydı (Kongar, 1998, s. 38). 

İkinci Dünya Savaşı, fiilin taraf olmayan ve denge politikası 

izleyen (Ekinci, 2012, s. 1281) Türkiye için ordunun hazır 

tutulması ve dünyada yaşanan ekonomik çöküş nedeniyle 

pek çok zorluğu beraberinde getirmiştir. Üstelik SSCB’nin 

Türkiye’nin doğu sınırında kendisi lehine hak talep ettiği ve 

Boğazların yönetiminde söz sahibi olmak istediğini açıkça 

dile getirmesi (T.C .Dışişleri Bakanlığı, 1973, s. 249), 

Türkiye’nin müttefik olarak ABD’ye yaklaşmasını zorunlu 

kılmıştır. Ekonomik ve teknik anlamda alınan yardımlar, 

Türkiye ekonomisinin dünya ekonomik sistemine 

eklemlenmesinin birinci dönüm noktasını oluşturmuştur.  

Dünya ekonomik sistemlerine eklemlenmenin ikinci dönüm 

noktası ise Türkiye Cumhuriyetinin 19. Başbakanı (1983-

1989) ve 8. Cumhurbaşkanı (1989-1993) Turgut Özal 

döneminde yaşanmıştır. Bu dönemde siyasi ilişkiler önemli 

ölçüde Türk Silahlı Kuvvetleri tarafından belirlense de, 

Türkiye’nin ekonomik ilişkilerinde Özal’ın etkisi bir hayli 

belirleyicidir (Balcı & Madakbaş Gülener, 2018, s. 78). 

1983-1989 yılları arasında Türkiye'de Başbakanlık ve 1993 

yılına kadar da Cumhurbaşkanlığı yapan Turgut Özal 

dönemi, ülkenin ekonomi ve dış politikasında dönüştürücü 

bir döneme işaret etmektedir. Bu dönem, Türkiye'yi devlet 

kontrolündeki bir ekonomiden daha piyasa odaklı bir 

yaklaşıma kaydırmaya yönelik önemli ekonomik 

reformlarla karakterize edilmektedir. Özal, devlet 

işletmelerinin özelleştirilmesi, deregülasyon ve yabancı 

yatırımın teşvik edilmesini içeren liberalleşmeyi 

savunmuştur. Bu stratejik eksen, Türkiye'nin küresel 

ekonomiye entegrasyonunu kolaylaştırmış, rekabet gücünü 

artırmayı ve başta imalat ve ihracat olmak üzere çeşitli 

sektörlerde büyümeyi teşvik etmeyi amaçlamıştır.1975 

ekonomik krizi artık devletçi ekonomi politikalarının 

miadını doldurduğunu açıkça ortaya koymuştur.  1980’li 

yıllar dünyada da küreselleşme olarak adlandırılan; bir dizi 

sosyal, ekonomik ve siyasi dönüşümün yaşandığı dönemdir. 

Başta ABD ve İngiltere olmak üzere tüm dünyada ulus 

devletin ekonomi üzerindeki hegemonyasının kalkmaya 

başladığı, sosyal devlet anlayışının sorgulanarak, sermaye 

hareketlerinin özgürleştiği, muhafazakâr liberal 

hükümetlerin göreve geldiği bir dönem olmuştur. 

Türkiye’de de dönemin temel karakterini ekonominin 

liberalleşerek dışa açılması belirlemiştir. Özal dönemi, 

Türkiye’nin ekonomik liberalizasyon sürecini hızlandırdığı 

bir dönemdir. Türkiye, serbest piyasa ekonomisine geçiş 

yapmış, yabancı yatırımları teşvik etmiş ve ihracata dayalı 

bir büyüme modeli benimsemiştir. Bu politikalar, dünya 

genelinde 1980’lerde başlayan küreselleşme dalgasıyla 

uyum içindedir (Öniş, 1990, s. 18-22). Özal dönemindeki 

ekonomik dönüşümün kaçınılmaz olarak Türkiye'nin dış 

politikasında da yansımaları olmuştur. Daha liberal bir 

ekonomik doktrine uyum sağlamak, diplomatik ilişkilerin 

yeniden ayarlanmasını ve bir dizi uluslararası ortakla 

bağlantıların geliştirilmesini gerektirmiştir. Modernleşme 

ve ekonomik kalkınmaya odaklanma, Türkiye'nin başta 

ABD olmak üzere Batılı ülkelerle ve Orta Doğu'daki 

yükselen piyasalarla ilişkilerini arttırmıştır. Aynı zamanda 

Özal hükümeti, bölgesel siyasetin karmaşıklığı ve değişen 

ittifaklar arasında denge kurmaya çalışarak, Türkiye'nin 

jeopolitik önemini kullanmayı hedeflemiştir. Bu bağlamda, 

Türkiye'nin dış politikası sadece güvenlik kaygılarını değil, 

aynı zamanda ekonomik zorunlulukları da yansıtmaya 

başlamış ve ticari ilişkiler Türkiye'nin stratejik bakış açısı 

için giderek daha önemli hale gelmiştir. 

Özal bu dönemde refah devleti yerine neden liberal 

ekonomiyi tercih ettiklerini 5 Kasım 1991’de şu şekilde 

açıklamıştır: 

“20’nci asrın ilk ve ikinci çeyreğinde, revaçta bulunan usul, 

refah devletiydi. O bitti artık. Devletin refahı temin etmesi 

diye bir şey önümüzdeki asırda yok. Yani eğer bu yanlışı 

tercihe kalkarsak, hakikaten Türkiye’yi çok geriye atarız. 

Hatta asrın üçüncü çeyreğinden gelen bir sosyal devlet 

mefhumu var. O da bitiyor. Devletin rolü değişiyor. Yerine 

insanın rolü geliyor…21’nci asra doğru giderken, her şeyi 

temin eden devlet yok, bitti. Yerine süratle, ferdin çok daha 

hareketli, üretken, yaratıcı olduğu, olabileceği, çok daha 

serbest bir ortam meydana gelecek (Özal, 1992, s. 22)” 

Ekonomik anlamda döviz kontrolünün kaldırılması, ithalat 

kotalarının düşürülmesi ve ihracat teşviklerinin artırılması 

bu dönemin önemli adımları arasındadır. Menderes 

döneminin ABD tavsiyeleri ile şekillenen tarım odaklı, ithal 

ikameci politikalarının yerine Özal döneminde 

liberalizasyon ve serbest piyasa ekonomisi ön plana 

çıkmıştır. Bu dönemde finansman kaynağı doğrudan dış 

yardımlar yerine yabancı sermaye akışı ile sağlanmıştır. 

Bu çalışmada Özal döneminin ekonomik dönüşümü dünya 

ekonomisinin genel çizgisi ile birlikte ele alınarak, Türkiye 

Cumhuriyeti’nin dünya ekonomik sistemine eklemlenmesi 

ortaya konulacak ve Turgut Özal’ın dış politikasında yer 

alan Türkiye'nin küresel ve bölgesel rolünü güçlendirmeye 

yönelik proaktif ve stratejik adımların altyapısı 

açıklanacaktır. Bu dönemde Türkiye Batı ile ilişkilerini 

güçlendirirken ( Avrupa Birliği’ne tam üyelik, NATO ile 

bağların güçlendirilmesi)  komşu ülkelerle ve yeni 

bağımsızlık kazanmış Türk Cumhuriyetleri ile ilişkiler 

geliştirilmiştir. Tüm bu adımların altında yatan ise 

Amerika'da Teksas Teknoloji Üniversitesi altyapısı ile 

Dünya Bankası geçmişi olan Özal’ın, 24 Ocak kararları ile 
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Türkiye’yi dünyada hızla yayılan liberal ekonomik sürece 

eklemleme isteği yatmaktadır. Çalışmanın hipotezi Özal 

dönemi proaktif dış politikasının ve muhafazakâr liberal 

politikalarının itici gücünün dünyada yayılan liberal 

ekonomi sürecine eklemlenmek olduğudur. Bu doğrultuda 

önce 1980’li yıllarda dünya ekonomisinin genel hatları izah 

edilecek, ardından Özal döneminin iktisadi politikaları ele 

alınarak, Türk dış politikasının bu dönemki gelişmelerini 

disiplinler arası bir yaklaşımla bakılacaktır. 

Çalışmada, Özal döneminin Türkiye tarihinde, iç ekonomik 

reformların gelişen dış politika çerçevesiyle senkronize 

olduğu kritik bir kavşak olduğu, dünyadaki gelişmeler ile 

birlikte analiz edilmektedir. Piyasanın serbestleştirilmesi ve 

uluslararası angajmana yapılan ikili vurgu, giderek birbirine 

daha fazla bağlanan bir dünyanın zorluklarına ve fırsatlarına 

yanıt verirken Türkiye'nin küresel rekabet gücünü artırmayı 

amaçlayan daha geniş bir değerler dizisi değişimini 

göstermektedir. Bu dönem, Türkiye'nin isteklerini hem 

ulusal egemenliğe hem de küresel entegrasyona öncelik 

veren bir bağlama oturtarak gelecekteki ekonomik ve 

diplomatik çabalar için zemin hazırlamıştır. Bu yıllardaki iç 

reformlar ve dış ilişkilerin kesişmesi, Türkiye'nin kimliği ve 

dünya sahnesindeki rolü hakkındaki güncel tartışmaları 

şekillendirmeye devam etmektedir. 

1. Kavramsal Çerçeve: Neoliberal Ekonomi 
Modeli, Küreselleşme, Dış Borç İlişkisi 

Uluslararası ekonomi politikalarını araştıran herkes için 

1990'lar mal, hizmet ve finansal sermayede uluslararası 

ticaretin daha önce hiç olmadığı kadar yaygınlaştığı 

küreselleşme on yılıdır. 1970'ler ise istikrarsızlığın, dalgalı 

döviz kurlarının ve yükselen petrol fiyatlarının on yılıdır. Bu 

iki dönem arasında 1980'lere odaklanmak ise görece zordur. 

On yıl boyunca, sanayi ülkelerindeki ekonomi politikaları 

Japonya'da Masayoshi Ohira ve haleflerinin, Birleşik 

Krallık'ta Margaret Thatcher'ın, ABD'de Ronald Reagan'ın 

ve Almanya'da Helmut Kohl'un siyasi liderliği altında 

keskin bir şekilde sağa kaymıştır. “Yeni klasik” ve arz yanlı 

ekonomi, bazen yanlış yönlendirilmiş olsa da cesur politika 

deneyleri için teorik gerekçe sağlamıştır. Gelişmekte olan 

dünyanın büyük bir kısmı için 1980'ler, yaşam 

standartlarının durgunlaştığı ya da yıldan yıla düştüğü 

“kayıp on yıl” olarak görülmüştür (Boughton, 2002, s. 1). 

1980’li yılların ekonomik anlamda kayıp on yıl olarak 

anılmasının altında yatan en önemli nedenlerden bir tanesi, 

dünya enerji arzını sağlayan petrol fiyatlarındaki aşırı 

dalgalanmadır. 1973 yılında yaşanan Arap- İsrail savaşları 

ve 1979 yılında yaşanan İran İslam Devrimi sonrasında 

yaşanan petrol krizleri ekonomik anlamda deprem etkisi 

yaratmıştır. Arap-İsrail savaşı sonrasında petrolü İsrail 

destekçisi Batılı ülkelere karşı siyasi bir baskı aracı olarak 

kullanma yoluna giden OAPEC (Petrol İhraç Eden Arap 

Ülkeleri Birliği), tüm dünya ekonomilerini sarsacak bir 

krizin oluşumuna zemin hazırlamıştır. Kriz sonrasında 

petrol fiyatlarının dört kat artması ile Batı için İkinci Dünya 

Savaşı sonrasında yaşanan uzun süreli refah dönemi ilk kez 

kesintiye uğramıştır. Bretton Woods’ta kurulan uluslararası 

para sistemi çökmüş, aşırı borçlanma ve dünya ticaret 

hacminde daralma başlamıştır (Öztürk & Saygın , 2017). 

Ronald Reagan Amerika başkanı seçildiği dönemde, 

Amerikan ekonomisi de tıpkı Avrupa ülkeleri gibi büyük 

bir buhran içindedir. 

Tablo 1. 80’li Yıllarda Enflasyon ve Büyüme Oranları 

Kaynak : (Boughton, 2002) 

Tablo 2. Reagan Dönemi Amerikan Ekonomisi (1981-1989) 

Yıl 

Reel GSYİH  

Büyüme Oranı (%) 

İşsizlik  

(%) 

Enflasyon  

(CPI, %) 

Federal Bütçe  

Açığı (Milyar $) 

Federal Borç  

(Milyar $) 

Faiz Oranı 

 (%) 

1981 2.5 7.6 10.3 78.9 998 16.39 

1982 -1.8 9.7 6.1 127.9 1,142 14.85 

1983 4.6 9.6 3.2 207.8 1,377 9,93 

1984 7.2 7.5 4.3 185.4 1,572 10,23 

1985 4.2 7.2 3.6 212.3 1,817 8,10 

1986 3.5 7.0 1.9 221.2 2,120 6,54 

1987 3.5 6.2 3.6 149.7 2,345 6,96 

1988 4.2 5.5 4.1 155.2 2,602 7,66 

1989 3.7 5.3 4.8 152.5 2,868 9,19 
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Kaynak: Bureau of Economic Analysis (BEA) 

1982 yılında ABD ekonomisi küçülmüştür. İşsizlik tarihi 

zirvesine ulaşmış, yüksek vergiler özel sektör girişimlerini 

durma noktasına getirmiştir. Bu tablo karşısında Reagan ilk 

konuşmasında hedeflerini şu şekilde ortaya koymuştur : “Bu 

Yönetimin hedefi, bağnazlık ya da ayrımcılıktan 

kaynaklanan engellerin olmadığı, tüm Amerikalılar için eşit 

fırsatlar sunan sağlıklı, güçlü ve büyüyen bir ekonomi 

olacaktır. Amerika'yı yeniden iş hayatına döndürmek, tüm 

Amerikalıları yeniden iş hayatına döndürmek demektir. 

Enflasyona son vermek, tüm Amerikalıları hayat pahalılığı 

teröründen kurtarmak demektir. Herkes bu 'yeni başlangıcın' 

üretken çalışmalarını paylaşmalı ve herkes yeniden canlanan 

ekonominin nimetlerinden pay almalıdır.” 

(Reaganfoundation.org, tarih yok) Reagan döneminin 

ekonomi programında dört temel hedef ortaya konulmuştur. 

Bunlar; kamu harcamalarının azaltılması,  daha düşük vergi 

oranları,  enflasyonun düşürülmesi ve büyümedir (Meltzer, 

1988, s. 528). Reagan ile ekonomik anlamda devlet etkisinin 

azaltılması ve vergilerin düşürülmesi ile liberal bir planlama 

ele alınmakla birlikte, dış politikada ABD’nin daha 

saldırgan bir tutum içerisine girmesi öngörülmüştür. 1980’li 

yıllar Soğuk Savaşın, Küba Krizi sonrasında yaşadığı en 

gergin dönemlerinden birine sahne olmuştur. SSCB’nin 

1979 yılı sonunda Afganistan’ı işgal etmesi ile bloklar 

arasındaki gerilim artmıştır. Bu gerilimin sonucunda 1980 

baharında, Başkan Jimmy Carter, 1981-1985 Mali Yılları 

arasında ABD askeri harcamalarını yılda ortalama 20 milyar 

dolardan fazla artırmayı planladığını duyurmuştur. 1981 

Mali Yılı için yaklaşık 160 milyar dolarlık bir temel 

üzerinden, beş yıllık toplam askeri vergi yükü ABD için 1 

trilyon doları aşacaktır.  

Hem kampanya sırasında hem de göreve başladıktan sonra, 

Başkan Ronald Reagan, Carter'ın 1 trilyon dolarlık askeri 

bütçesinin - ABD'deki her kişi için yaklaşık 5,000 dolar - 

yetersiz olduğunu belirtmiştir. 1982-1986 dönemi için 

Reagan, askeri harcamaların 1 trilyon 341 milyar dolar 

olması, yani ülkedeki her erkek, kadın ve çocuk için 

neredeyse 6,000 dolar olmasını önermiştir. Bu askeri bütçe 

artışı yılda yaklaşık 40 milyar dolara yaklaşacak ve Carter'ın 

1981 için önerdiği yıllık artışın iki katı olacaktır (Anderson, 

1981, s. 623). 

Nobel Ödüllü ekonomist Wassily Leontief askeri 

harcamaların Amerikan ekonomisine etkilerine dair yorumu 

“eğer bu devasa askeri harcama artışları kötü yönetilirse, bu 

daha yüksek enflasyon, kötüleşen ödemeler dengesi açığı,  

yatırımlarda azalma, fırlayan faiz oranları, artan vergiler, 

değer kaybeden bir para birimi ve uzun vadede daha fazla 

işsizlik anlamına gelecek. Reagan, gayri safi milli 

hasılamızın o kadar büyümesini umuyor ki, daha yüksek 

savunma harcamalarını vergileri artırmadan ödeyebilelim. 

Bunun olması pek olası görünmüyor.” şeklinde olmuştur.  

Ancak bu dönemin genel karakteristik özelliği, ekonomi 

üzerinde kontrollerin azaltılması ile birlikte saldırgan dış 

politikalar takip edilmesidir. Nitekim İngiltere’de on bir 

buçuk yıl başbakanlık görevi üstlenen Thatcher; 1980’li 

yılların bu küresel trendine uyarak İkinci Dünya Savaşı'nın 

ardından Britanya kamu hayatına hâkim olan birçok 

politikayı tersine çevirmiştir. Ekonomik politikayı önemli 

ölçüde sağa kaydırmış ve hükümetleri 1980'lerde 

uluslararası eğilimleri öngörmüştür. Kamu sektörü, 

“özelleştirme” yoluyla yavaş yavaş küçültülmüş; devlet 

hava yolu, çelik, telekomünikasyon, gaz, elektrik ve su 

endüstrileri özelleştirilmiştir. Enflasyonu kontrol altına 

almak, ekonomik politikada öncelik kazanmıştır. Dolaysız 

vergiler kesilmiş ve kamu harcamalarının büyümesi kontrol 

altına alınmıştır. Böylece devletin harcadığı ulusal gelirin 

oranı azaltılmıştır. İş dünyası ve girişimciliğin daha fazla 

değer kazandığı bir kültürel değişim yaşanmış, aynı 

zamanda sendikaların gücü, yüzyılın başından beri muaf 

oldukları mahkemelerdeki sivil davalara açılmalarını 

öngören bir dizi yasayla azaltılmıştır. Thatcher 

hükümetlerinin tüm döneminde, 1979-90, işgücü verimliliği 

gibi bazı temel ekonomik göstergelerde belirgin iyileşmeler 

görülmüş ve iş ortamı, Britanya'nın Avrupa'daki yabancı 

yatırım için tercih edilen bir yer haline gelmesi için yeterince 

değiştirilmiştir (Churchill Archives Centre). 

Ekonomik anlamda Reagan ile paralel politikalar takip eden 

Demir Leydi, bu lakabı Sovyetler Birliği ile ilgili yaptığı bir 

konuşmada “Rusya” tabirini kullanması ve batının 

yumuşama (detant) masalı ile kandırıldığını vurgulaması 

sonucunda SSCB’den almıştır. İngiltere ve Batı'nın 

"1945'ten beri bir tür Üçüncü Dünya Savaşı yürüttüğünü" 

ısrarla belirtti. Dahası, Sovyetler bu savaşta tüm savaşları 

kendilerinin değil, Batı topraklarında yürütme avantajına 

sahipti. ABD'de Ronald Reagan gibi, İngiltere’de Thatcher 

da güç, kararlılık, caydırıcılık ve irade yoluyla barış fikrini 

desteklemiştir (Sampa, 2013). 

Görüldüğü gibi 1980’li yıllar ekonomik anlamda 

hükümetlerin krizleri aşmak için neo liberal politikalar 

izleyerek devlet denetimlerini ve vergi yüklerini kaldırdığı, 

devletçilik politikaları yerine özel sektörün teşvik edildiği 

yıllar olmuştur. Dönemin en büyük sıkıntısı yüksek işsizlik 

oranları ve enflasyon baskısıdır. Ekonomide devletin 

kontrolcü gücü azaltılırken dış politika alanında daha 

saldırgan bir tutum takip edilmiştir. Bunun en önemli nedeni 

ise 1979 yılında SSCB’nin Afganistan’ı işgali ile başlayan 

bloklar arası artan çatışmadır. Soğuk savaşın ısınmaya 

başladığı bu dönemde, Batı Bloğunun iki önemli ülkesi 

İngiltere ve ABD’de liberal politikaların yanı sıra güçlü 

militer yapıyı ön gören liderler göreve gelmiştir. Bir yandan 

ekonomi liberalleştirilirken, diğer yandan komünizm ile 

mücadele arttırılmıştır. 

Dünyanın ekonomik anlamda yaşadığı bu dönüşüm, 

komünizm ile batı bloğu arasında tampon ülke konumunda 

bulunan Türkiye Cumhuriyeti’ni derinden etkilemiştir. 12 

Eylül 1980'de. Genelkurmay Başkanı Kenan Evren 

liderliğindeki Türk Silahlı Kuvvetleri, ülkedeki siyasi 

istikrarsızlık, ekonomik kriz ve artan terör olaylarını gerekçe 
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göstererek yönetime el koymuş, darbe sonrası hükümet 

feshedilmiş, parlamento kapatılmış, anayasa askıya alınmış 

ve sıkıyönetim ilan edilmiştir. Darbe, Türkiye'nin siyasi, 

sosyal ve ekonomik yapısında derin etkiler bırakmış ve 1982 

Anayasası ile sonuçlanmıştır. Darbe sonrasında Turgut 

Özal, 1983 yılında yapılan genel seçimler sonrası Anavatan 

Partisi (ANAP) lideri olarak Türkiye'nin 19. Başbakanı 

olmuştur. 

Özal Dönemi Dünyada Gelişmeler ve Türk Dış 
Politikası 

1980’li yıllar dünya siyaseti için yeni sağ hareketlerin ( 

Ronald Reagan, Margaret Thatcher) öncülüğü ile neoliberal 

politikalara sahne olmuştur. Böylece  deregülasyon, 

özelleştirme ve vergi indirimleri gibi uygulamaları 

ekonomiye yön verirken (Harvey, 2005, s. 35), ekonomik 

özgürlüğe uluslararası alan açılması için işbirlikleri önem 

kazanmıştır. Bunun sonucunda serbest ticaret anlaşmaları, 

hızla yayılan çok uluslu şirketler ve finansal entegrasyon 

girişimleri (Hirst & Thompson, 1996, s. 52)karşılıklı 

bağımlılığın artmasına neden olmuştur.  

1980’li yılların bir diğer gelişmesi geleneksel devletin 

rollerinin sorgulanarak, kamu diplomasisinin öneminin 

artmasına yol açacak olan teknolojik gelişmelerin 

yaşanmasıdır. Kişisel bilgisayarlar hızla yayılırken; 

internetin temelleri atılmış ve iletişim teknolojilerinde 

önemli adımlar atılmıştır (Castells, 1996, s. 94). Bu 

dönemde ARPANET, TCP/IP protokollerini kullanmaya 

başladı, bu da internetin modern yapısının temelini 

oluşturmuştur. 1983 yılında Motorola ilk ticari cep 

telefonunu piyasaya çıkartmıştır. NASA (National 

Aeronautics and Space Administration/ Ulusal Havacılık ve 

Uzay Dairesi), ilk uzay mekiği uçuşunu gerçekleştirmiştir 

(Chaikin, 1994, s. 272). 1980’ler genetik mühendisliğinden 

uzay teknolojilerine kadar birçok alanda devrim niteliğinde 

değişimlere yol açmıştır ve bunun sonucunda gerek toplum 

yapısı gerekse devlet politikalarında değişimler kaçınılmaz 

olmuştur. Realist teorinin devlet tekeline sıkıştırdığı dış 

politika alanı artık iletişim teknolojileri ile bireye kadar 

genişlemiştir. Bir yandan teknolojik gelişmeler, diğer 

yandan ise ekonomide yaşanan özgürleşme adımları ışığında 

uluslararası politika alanında birçok önemli gelişme 

yaşanmıştır. 

Bu dönemin en önemli olaylarından biri soğuk savaşın sona 

ermesine neden olacak SSCB’nin dağılma sürecine 

girmesidir. Yetmişli yıllar petrol krizleri ve nükleer tehdit 

altında soğuk savaşın alevlendiği yıllar olmuştur. Buna 

karşın seksenlerde ekonomik özgürlüklerin artması ve 

küreselleşme akımı, özellikle sosyalist rejimler için zorlu bir 

sürece neden olmuştur. Dışa kapalı ekonomi modelleri 

karşısında çok uluslu şirketler tarafında finanse edilen, güçlü 

serbest piyasa ekonomileri büyük başarılar elde etmiştir. 

Sosyal devlet ve refah devleti kavramı sürdürülemez bir 

nitelik kazanmaya başlamıştır. Bu dönemde özellikle ABD 

ile uzay teknolojileri alanında rekabet içerisinde olan SSCB 

ekonomisi krize girmiştir. Doğu Bloku ülkelerinin reform 

hareketlerine girmesine neden olan bu gelişmeler sonucunda 

1989 yılında Berlin Duvarı yıkılmış ve 1991 yılında SSCB 

dağılmıştır. Türkiye’nin coğrafi ve kültürel etki alanında 

yaşanan bu değişim Türkiye’nin dış politikası üzerinde de 

derin etkiler yaratmıştır.  

Türkiye bu süreçte özellikle Orta Asya’da çıkan boşluğu 

değerlendirmek adına bir takım stratejik hamlede 

bulunmuştur. Özal’ın tutumu Batı ile entegrasyonu 

güçlendirirken, bölgesel güç olmak adına adımlar atmak 

olmuştur.  Orta Asya ve Kafkasya ülkeri ile tarihsel ve 

kültürel bağların avantajı ile ekonomik ve kültürel bağlar 

kurulmuştur. Türkiye, İran ve Pakistan tarafından kurulan 

Ekonomik İşbirliği Örgütü (ECO) 1992 yılında Orta Asya 

cumhuriyetlerinin katılımı ile genişletilmiştir (Aras, 2001, s. 

34). Aynı zamanda SSCB’nin dağılması dünya doğal gaz 

rezervlerinin önemli bir kısmını elinde bulunduran yeni 

ülkelerin ortaya çıkmasına yol açmıştır. Özal, Türkiye’yi 

enerji koridoru haline getirerek yeni ekonomik yapı 

içerisinde Batı ile karşılıklı bağımlılıkları dengelemek 

istemiştir. Batının ekonomik gücü ve Türkiye’nin ithal 

ikameci sosyal devletten, serbest piyasaya dayalı liberal 

ekonomiye geçişi sırasında artan karşılıklı bağımlılık, bir 

anlamda enerji ile dengelenmek istenmiştir. Zira doksanlı 

yıllarda ülkelerin hızlı sanayileşmeleri, enerji arzının 

güvenliğinin önemini arttırmıştır. Bu süreçte Türkiye Hazar 

Denizi'ndeki petrolün Türkiye üzerinden dünya pazarlarına 

taşınmasını amaçlayan Bakü-Tiflis-Ceyhan (BTC) Boru 

Hattı gibi projelerin temellerini atmıştır (Gereth, 2001, s. 

43). Batı ile enerji alanında sağlanan olumlu ilişkiler, 

Avrupa Birliği (AB) üyelik sürecine de yansımıştır. AB; 

SSCB’nin dağılmasının ardından, özellikle Doğu Avrupa 

ülkelerini hızla kendi tarafına çekmek için adımlar atmaya 

başlamıştır. Bu süreçte komünizm karşısında elde edilen 

başarının kalıcı hale gelmesi için Ab normatif gücünü 

sonuna kadar kullanmıştır. SSCB ardılı alanlarda güç 

kazanmak isteyen AB, önceki dönemlere oranla çok daha 

yayılmacı bir tutum izlemiştir. Bu politikaların Türkiye 

üzerindeki etkisi ise Gümrük Birliği sürecinin hız kazanması 

olmuştur (Bac, 1997, s. 88-90). 

Orta Doğu'nun jeopolitik manzarası, özellikle 1980'lerin 

sonu ve 1990'ların başında Turgut Özal'ın yönetimi altında 

Türkiye'nin dış politikasının şekillenmesinde önemli bir rol 

oynamaktadır. Bölgesel dinamiklerde önemli değişimlerin 

yaşandığı bu dönemde Özal, Türkiye'nin hem Batılı 

müttefikleri hem de komşu Arap ülkeleriyle olan tarihsel 

bağlarını dengelemeye çalışan proaktif bir yaklaşımı 

savunmuştur. Özal'ın politikaları, bölgede devam eden 

çatışmalar, Körfez Savaşı'nın etkileri ve etnik ve mezhepsel 

kimliklerin artan etkisi gibi birçok kritik faktör tarafından 

şekillendirildi. Sonuç olarak, Türkiye'nin stratejisi, 

Türkiye'nin Orta Doğu'daki yerini güçlendirmeyi amaçlayan 

pragmatizm ve iddialı diplomasinin bir karışımı olarak 

ortaya çıktmıştır. 

Özal'ın Orta Doğu politikasına yönelik vizyonu, Türkiye'nin 

Batı ile İslam dünyası arasında bir köprü görevi görebilecek, 

laik bir hükümete sahip Müslüman çoğunluklu bir ülke 
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olarak eşsiz konumunun kabul edilmesiyle desteklenmiştir. 

Özal yönetimi, Ortadoğu ulusları arasında istikrar ve 

karşılıklı bağımlılığı teşvik edecek bir araç olarak gördüğü 

ekonomik işbirliğine öncelik vermiştir. Ticaret anlaşmaları 

ve enerji ortaklıkları kurulması gibi girişimler bu yaklaşımı 

örneklemiş, Türkiye'yi sadece bölgesel bir oyuncu olarak 

değil, aynı zamanda kilit bir ekonomik ortak olarak 

konumlandırmıştır. Ayrıca Özal'ın politikaları, Türkiye'nin 

uluslararası sahnedeki statüsünü yükseltecek bir rolü 

benimseyerek, Arap devletleri arasındaki çatışmalara 

arabuluculuk yapmayı ve diyalogları kolaylaştırmayı içeren 

bir diplomatik angajmanı savunuyordu.  

Ekonomik boyutlara ek olarak, Özal'ın Orta Doğu politikası 

bölgedeki güvenlik sorunlarına dair keskin bir farkındalığı 

yansıtıyordu. İran Devrimi'nin etkileri, ardından gelen İran-

Irak Savaşı ve Kürt meselesi Türkiye'nin eylemlerini ve 

ittifaklarını belirlemede önemli rol oynamıştır. Bu dönemde 

Türkiye, toprak bütünlüğü ve iç güvenliği ile çeşitli 

çatışmalardan kaynaklanan dış baskıları dengelemeye 

çalışmıştır.  

Türkiye’nin etki alanında ortaya çıkan bir diğer gelişme ise 

Körfez Savaşıdır. 1990 yılında Saddam Hüseyin’in Kuveyt’i 

işgal etmesi sonucunda ABD öncülüğünde bir koalisyon 

gücü hazırlanmış ve Irak’a karşı harekete geçmiştir. Bir 

yandan askeri müdahale başlatılırken diğer yandan da 

Birleşmiş Milletler Antlaşması’nın 7. Bölümündeki tüm 

yaptırımlar olağanüstü hız ve etkili bir şekilde uygulamaya 

konulmuştur (Gözen, 2004, s. 257). Ekonomik yaptırımların 

genelleşmesi sağlanırken (Armaoğlu, 2005, s. 882), bu 

karara ilk uyan ülke Türkiye olmuş ve kararın ABD 

baskısıyla alındığı iddiaları eşliğinde, 7 Ağustos’ta Kerkük-

Yumurtalık Petrol Boru Hattı kapatılmıştır (Cumhuriyet 

Gazetesi, 1990). 

Ulusal çıkarlar açısından bakıldığında Türkiye’nin bu olay 

karşısında tarafsız kalması beklenmiştir (Önal & Özdağ, 

2016, s. 57). Cumhurbaşkanı Turgut Özal, 1 Eylül 1990’da 

Meclis’i açış konuşmasında “Özellikle Avrupa'da ve 

çevremizde son derece önemli ve ülkemizin bugününü ve 

yarınını yakından ilgilendiren gelişmelere, yeni köklü 

değişikliklere hep birlikte tanık olduk” dedikten sonra, 

Körfez Krizi’ne ilişkin görüşlerini dile getirmiş ve 

Türkiye’nin bu süreçte aktif bir politika izlemesi gerektiğini 

anlatmıştır (T.B.M.M Tutanak Dergisi, 1990, s. 8-14).   

Özal yönetiminin Körfez Savaşı sırasında Koalisyon'a 

verdiği destek, bir yandan bölgesel ilişkileri sürdürmek için 

manevralar yaparken diğer yandan ABD çıkarlarıyla hesaplı 

bir uyumun örneğini teşkil etmiştir. Dolayısıyla, Özal 

döneminin Orta Doğu politikaları, ekonomik ve güvenlik 

kaygılarının karmaşık bir etkileşimi olarak görülebilir; bu da 

Türkiye'nin, kesişen çok sayıda ulusal çıkarın damgasını 

vurduğu istikrarsız bir manzarada gezinirken nüfuzunu 

ortaya koyma hırsının bir yansımasıdır. 

Özal’ın tarafsızlık yerine proaktif bir politika tercih 

etmesinin en önemli nedeni ekonomik dönüşüm rüzgârı 

içerisinde ülke ekonomisinin kazanımlar sağlayacağına olan 

inancı olmuştur. Ancak bu dönemde Türk ekonomisi 4,5 

milyar dolar zarara uğramıştır.  Özal öncesi döneme 

bakıldığında, Arap- İsrail savaşları sırasında iç politik 

ortamın baskısı ile Filistin’i destekleyen, ancak genel olarak 

“yurtta sulh, cihanda sulh” şiarı ile tarafsızlık politikasını 

tercih eden Türkiye, ilk kez bu kadar açık bir şekilde batı 

bloğu yanında yer almıştır. Bunun en önemli nedenlerinden 

biri ABD’nin Reagan ile başlayan liberal ekonomi 

politikaları ve artan karşılıklı bağımlılıkları silah olarak 

kullanmasıdır. Ekonomi yetmişlerin krizlerinden sonra 

muhafazakâr liberal hükümetler tarafından içte 

özgürleştirilirken dışta bir silah olarak görülmüştür. Irak 

özelinde bakıldığında Irak petrollerinin %90’ı Türkiye ve 

Arabistan boru hatlarından geçmektedir ve Türkiye-Irak 

ticaret hacmi oldukça gelişmiştir. Bunun için Türkiye ile 

işbirliği, ABD’ye önemli bir üstünlük kazandırmıştır (Önal 

& Özdağ, 2016, s. 63). 

2. Yöntem 

Özal dönemi liberlleşme süreci SWOT analizi kullanılarak 

yapılmıştır. SWOT analizi, bir organizasyonun iç ve dış 

çevresinin sistematik bir değerlendirmesini sağlayan bir 

stratejik planlama aracıdır. SWOT, İngilizce’deki 

"Strengths" (Güçlü Yönler), "Weaknesses" (Zayıf Yönler), 

"Opportunities" (Fırsatlar) ve "Threats" (Tehditler) 

kelimelerinin baş harflerinden oluşur. Bu çerçeve, bir 

kurumun mevcut durumunu, hedeflerini ve bunlara ulaşma 

yolunda karşılaşabileceği faktörleri anlamasına yardımcı 

olur. Özellikle iş dünyasında ve kamu politikalarında yaygın 

olarak kullanılan bu analiz, karar alma süreçlerini 

desteklerken, stratejik planlama ve uygulamaların temelini 

de oluşturur. 

Bir SWOT analizi yaparken öncelikle içsel faktörler, yani 

kuruluşun güçlü ve zayıf yönleri dikkate alınır. Güçlü 

yönler, bir organizasyonun rekabet avantajı sağlayan 

unsurlarıdır; bu unsurlar arasında insan kaynakları, finansal 

kaynaklar veya teknolojik yeterlilikler gibi çeşitli boyutlar 

bulunabilir. Öte yandan, zayıf yönler ise organizasyonun bu 

avantajları yeterince kullanamadığı veya belirli risklerle 

başa çıkma kapasitesinin düşük olduğu alanları temsil eder. 

İçsel analiz tamamlandıktan sonra, dışsal faktörler 

üzerinden fırsatlar ve tehditler değerlendirilir. Olası fırsatlar, 

pazar eğilimleri, rekabet durumu veya teknolojik gelişmeler 

gibi dış unsurlardan kaynaklanırken, tehditler ise ekonomik 

dalgalanmalar, yeni rakiplerin ortaya çıkışı veya düzenleyici 

değişiklikler gibi olumsuz durumları içerebilir. 

Özal dönemi Türkiye'sinde liberalleşme süreci SWOT 

analizi çerçevesinde değerlendirildiğinde, söz konusu 

dönemin güçlü yönleri arasında ekonomik büyüme, 

özelleştirme çabaları ve dışa açılma politikaları yer 

almaktadır. Zayıf yönler ise, toplumsal eşitsizlikler, siyasi 

istikrarsızlık ve sosyal gerilimler olarak öne çıkıyor. 

Fırsatlar, uluslararası ticaretin artması ve yatırım 

iklimindeki iyileşme ile belirginleşirken; tehditler ise, 
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küresel ekonomik dalgalanmalar ve iç siyasi belirsizlikleri 

kapsamaktadır. Bu çerçevede, SWOT analizi, liberalleşme 

sürecinin dinamiklerini daha iyi anlamak ve stratejik 

yönelimler geliştirmek için önemli bir araç olarak işlev 

görmektedir. 

3.1 Güçlü Yönler 

Özal Dönemi Türkiye'nin liberalleşme süreci, ekonomik ve 

sosyal yapıda köklü değişimlere zemin oluşturmuş, bu 

değişimlerin güçlü yönleri ise reformların etkinliğini 

artırmıştır. Bu süre zarfında, piyasa mekanizmalarının 

serbestleştirilmesi, yabancı yatırımcılar için daha cazip bir 

ortam yaratmış ve Türkiye'nin yatırım iklimini önemli 

ölçüde iyileştirmiştir. Hükümetin inisiyatifiyle birlikte 

uygulanan ekonomik reformlar, düzenleyici engellerin 

azaltılması ve bürokrasinin sadeleştirilmesi gibi adımlar, 

özel sektörün büyümesini teşvik etmiş, bu da genel 

ekonomik dinamizmin artmasına katkı sağlamıştır. 

Ayrıca, Özal Dönemi, Türkiye’nin dışa açılma stratejisi 

benimsediği bir süreçtir. Bu strateji, hem uluslararası 

ticaretteki pozisyonunu güçlendirmiş hem de yerli 

üreticilerin rekabet gücünü artırmıştır. Sermaye 

hareketliliği, serbest dış ticaret ve özelleştirme uygulamaları 

ile Türkiye, uluslararası finansal sistemin bir parçası haline 

gelmiştir. Bu durum, ülkenin global ekonomideki yerini 

sağlamlaştırırken, yatırımcıların güvenini artırarak 

doğrudan yabancı yatırımlarda belirgin bir artış sağlamıştır. 

Pazarın büyümesi, liberalleşme sürecinin bir diğer güçlü 

yönüdür. Özelleştirme ve deregülasyon politikaları, 

ekonomik sektörde yeni fırsatlar yaratırken, piyasa 

genişlemesini desteklemiştir. Özel sektördeki büyüme, hem 

istihdam yaratma açısından hem de tüketim 

alışkanlıklarındaki değişim ile toplumun geniş kesimlerine 

ulaşmıştır. Bu bağlamda, girişimcilik ruhunun tetiklenmesi, 

yeni iş alanlarının ortaya çıkmasına neden olmuş ve yerli 

sanayinin modernleşmesine katkılar sunmuştur. Tüm bu 

gelişmeler ışığında, Özal Dönemi Türkiye'sindeki 

liberalleşmenin güçlü yönleri, ülkenin ekonomik ve sosyal 

dönüşümünde belirleyici bir rol oynamıştır. 

3.1.1. Yatırım İklimi 

Yatırım ikliminin, Özal dönemi Türkiye'sindeki 

liberalleşme sürecinin dinamiklerini anlamak için merkezi 

bir öneme sahip olduğu söylenebilir. 1980'lerden itibaren 

uygulamaya konan ekonomik reformlar, öncelikle devlet 

müdahalesinin azaltılması ve piyasa odaklı politikaların 

benimsenmesiyle kendini göstermiştir.  

Bu kapsamda, yabancı yatırımcılar için Türkiye'nin kapıları 

açılırken, ekonomik istikrarı sağlamak adına mali disiplin 

politikaları da gündeme gelmiştir. Özellikle, döviz 

kurlarındaki dalgalanmaların önlenmesi ve enflasyonun 

kontrol altına alınması, yatırımcıların güven duygusunu 

artırarak uzun vadeli yatırımlara yönelmelerine zemin 

hazırlamıştır. 

Grafik: 1980 -1995 Arası Türkiye’ye Gelen Doğrudan 

Yabancı Yatırımlar  

Kaynak : UNCTAD,1996 

Aynı zamanda, 1989'dan itibaren özelleştirme 

programlarının hayata geçirilmesi, devlete ait işletmelerin 

piyasaya arz edilmesi ve rekabetçi bir ortamın yaratılması 

bakımından önemli bir adım olmuştur. Özal hükümetinin bu 

özelleştirme hamleleri, özel sektör için yeni yatırım fırsatları 

oluşturarak, hem yerli hem de yabancı şirketlerin Türkiye'yi 

cazip bir pazar olarak değerlendirmesine katkıda 

bulunmuştur. Bunun yanı sıra, hukuki altyapının 

güçlendirilmesi ve yatırım teşvikleri gibi reformlar, 

Türkiye'nin yatırım iklimini daha da iyileştirmiştir. 

Yatırımcılar, bu etmenler neticesinde risklerini minimize 

ederken, Türkiye'nin stratejik konumunu ve büyüyen iç 

pazarını da göz önünde bulundurarak yatırım yapma 

kararlarını şekillendirmiştir. 

Ancak, iş yapma kolaylıkları sıklıkla düzenleyici 

belirsizlikler ve bürokratik engellerle gölgelenmiştir. 

Özellikle, 1990'ların başlarındaki ekonomik dalgalanmalar 

ve siyasi istikrarsızlık, yatırım iklimini olumsuz yönde 

etkilemiş, güveni sarsan gelişmelere yol açmıştır. Her ne 

kadar liberal politikalar yatırımcılar için bazı fırsatlar sunsa 

da, bu süreçte ortaya çıkan yapısal sorunlar, Türkiye'nin 

uluslararası yatırımcılar için daha az cazip hale gelmesine 

neden olmuştur. Dolayısıyla, Özal dönemindeki 

liberalleşme süreci, belirli olumlu gelişmelere rağmen, 

bazen karmaşık ve çelişkili bir yatırım iklimi sunmuştur. Bu 

çelişki, yatırımcıların karar süreçlerinde dikkatle 

değerlendirmeleri gereken bir etmen olarak ön plana 

çıkmaktadır. 

3.1.2. Pazarın Büyümesi 

Özal dönemi, Türkiye'nin ekonomi politikalarında köklü 

değişimlerle tanınırken, bu süreç içerisinde pazarın 

büyümesi önemli bir odak noktası olmuştur. Ekonomik 

liberalleşme ile başlatılan özel sektör odaklı büyüme 

stratejileri, piyasa dinamiklerinin geliştirilmesine olanak 

tanımış; bu durum, ekonomik büyümenin yanı sıra, rekabet 

gücünün artmasını da beraberinde getirmiştir. 1980'lerde 

uygulamaya konulan liberal politikalar neticesinde ithalatın 

serbestleştirilmesi, dış yatırımların teşvik edilmesi ve 

özelleştirme uygulamaları gibi unsurlar, piyasa 

katılımcılarının önünü açmış, böylece yeni girişimlerin 

ortaya çıkmasını ve mevcut işletmelerin genişlemesini 

hızlandırmıştır. 
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Grafik: 1980-1995 Arası Türkiyenin GSYH Büyüme 

Oranları 

 Kaynak : (The World Bank Group, 2023) 

Bu büyüme süreci, Türkiye'nin ekonomik altyapısını 

dönüştürürken, aynı zamanda çeşitli sektörlerde de önemli 

gelişmelere imza atılmasını sağlamıştır. Tarım, sanayi ve 

hizmet sektörlerinde yaşanan istihdam artışı, piyasa 

şartlarının iyileşmesiyle doğrudan ilişkilidir. Sanayi sektörü, 

1980’lerden itibaren dışa açılım ile birlikte gelişim gösteren 

alanların başında gelmektedir. Ekonomik büyüme ivmesi, 

özellikle 1980 sonrası dönemde, Türk sanayisinin dünya 

pazarlarındaki rekabetçiliğini artırmış ve yerli üretimin 

global tedarik zincirlerine entegre olmasına zemin 

hazırlamıştır. Ayrıca, özelleştirme ile birlikte birçok kamu 

işletmesinin verimliliği artmış ve kaynakların daha etkin bir 

biçimde kullanılması sağlanmıştır, bu da piyasanın toplam 

büyüklüğünü doğrudan etkilemiştir. 

Sonuç olarak, Özal dönemi, Türkiye pazarında özelleşme ve 

dışa açılma yoluyla büyüme dinamiklerinin oluşturulmasına 

önemli katkılarda bulunmuştur. Bu süreç, sadece ekonomik 

ölçütlerle sınırlı kalmamış, aynı zamanda toplumsal yapının 

dönüşümüne de zemin hazırlamıştır. Artan talep ve 

çeşitlenen ürün yelpazesi, pazar büyümesini destekleyen 

temel etkenler arasında sayılabilirken, tüketim 

alışkanlıklarındaki değişim ve siyasi istikrar, bu büyumanın 

sürdürülebilirliği için kritik öneme sahip olmuştur. 

Dolayısıyla, pazarın büyümesi, Türkiye’nin liberalleşme 

yolunda attığı adımların somut bir göstergesi olarak 

değerlendirilmelidir. 

3.2. Zayıf Yönler 

Özal dönemi, Türkiye'nin liberalleşme sürecinde önemli 

adımların atıldığı bir dönem olmasına rağmen, bazı zayıf 

yönleri de beraberinde getirmiştir. Bu zayıf yönlerin başında 

sosyal adalet sorunları gelmektedir. Liberalleşme, ekonomik 

büyümeyi hızlandırma hedefiyle yola çıktığında, bir dizi 

sosyal eşitsizliği de derinleştirmiştir. Özellikle gelir 

dağılımındaki adaletsizlik, toplumsal huzursuzluğun 

artmasına zemin hazırladı. Ekonomik politikalar, büyük 

ölçüde özelleştirme ve deregülasyon üzerine 

kurgulandığından, bu süreçte özellikle dezavantajlı gruplar 

daha fazla dışlanmış ve yoksulluk artmıştır. Bu bağlamda, 

sosyal güvenlik sisteminin yetersizliği ve eğitimdeki 

eşitsizlikler, sosyoekonomik farklılıkların derinleşmesine 

yol açmış ve toplumsal bütünlük açısından ciddi sorunlar 

yaratmıştır. 

İstihdam sorunları da dönemin diğer belirgin zayıf yönlerini 

oluşturmuştur. Ekonomik liberalleşme, bazı sektörlerde 

büyüme sağlamış olmasına karşın, bu büyüme sürecinin 

yaratmış olduğu istihdam imkânları, beklenenin altında 

kalmıştır. İşgücü piyasasında kayıtdışı istihdamın 

yaygınlaşması, iş güvencesinin azalması ve işsizlik 

oranlarının yükselmesi, Özal döneminin istenen ekonomik 

faydasını gölgede bırakmıştır.İstihdam kalitesi, yapılan 

reformların ekonomiye entegre edilmesinde büyük ölçüde 

başarısız kalmış; yüksek işsizlik oranları, özellikle genç 

nüfus arasında umutsuzluk yaratmıştır. Ayrıca, yeni iş 

alanlarının oluşturulamaması, mevcut işgücü potansiyelinin 

etkili bir şekilde değerlendirilmemesine neden olmuştur. Bu 

durum, sadece ekonomik değil, aynı zamanda sosyal ve 

psikolojik sorunlar da yaratmış, toplumda bir boşluk hissi 

yaratmıştır. 

Sonuç olarak, Özal dönemi Türkiye’nin liberalleşme 

sürecinin zayıf yönleri, sosyal adalet sorunları ve istihdam 

eksikliği gibi temel meseleler üzerinden kendini 

göstermiştir. Bu zayıf yönler, liberal ekonomik politikaların 

yanında, sosyal denge ve refahın sağlanmasında 

öngörülmesi gereken unsurların yeterince dikkate 

alınmadığını göstermektedir. Bu bağlamda, Türkiye'nin 

gelecekteki ekonomik stratejileri, sosyal adaletin sağlanması 

ve istihdam olanaklarının artırılması gibi konuları öncelikli 

hedefler olarak belirlemelidir. 

3.2.1. Sosyal Adalet Sorunları 

Özal dönemi, Türkiye'nin liberalleşme sürecinde sosyal 

adalet sorunlarının belirginleştiği bir dönem olarak 

değerlendirilmektedir. Bu dönemde, özellikle ekonomik 

liberalizasyonun getirdiği genişlemeler, toplumun farklı 

kesimleri arasında gelir eşitsizliğini artırıcı etkiler 

yaratmıştır. Özellikle tarım ve sanayi sektörlerindeki serbest 

piyasa uygulamaları, kırsal nüfus ile kentsel nüfus 

arasındaki sosyal ve ekonomik farkları derinleştirmiş; 

kırsaldan şehre göç eden bireyler, genellikle yetersiz sosyal 

güvenlik imkanları ile karşılaşmıştır. Bu durum, sosyal 

adalet arayışının yanı sıra, sosyal hareketlilik konusunda da 

engeller ortaya çıkarmıştır. 

Özellikle eğitim fırsatlarından yararlanma oranı, sınıf ve 

bölge bazında önemli farklılıklar göstermiştir. Zengin ve 

fakir bölgeler arasında eğitim olanakları açısından büyük 

farklılıklar yaşanmış, bu durum fırsat eşitliğini zedelemiştir. 

Eğitimdeki eşitsizlik, sadece bireylerin sosyal ve ekonomik 

statüsünü değil, aynı zamanda toplumsal dinamizmi de 

etkilemiştir. Ekonomik büyümenin hızlandığı bu dönem, 

eğitim ve sosyal hizmetlerdeki yetersizliklerle birleşince, 

sosyal adaletin sağlanmasında ciddi sıkıntılar doğurmuştur. 

Özellikle ekonomik liberalleşme süreçlerinde, devletin 

sosyal politikalar üzerindeki rolü yeniden tanımlanmış, 

sosyal güvenlik ağı zayıflamıştır. Bu noktada, 
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özelleştirmeler ve piyasa odaklı reformlar, sosyal güvenlik 

sisteminin dışlanmasına ve sosyal yardımların azalmasına 

sebep olmuştur. Bu değişim, özellikle düşkün grupların 

ihtiyaçlarının karşılanmasında yetersiz kalmış, sosyal adalet 

bilincinin zayıflamasına yol açmıştır. Sonuç olarak, Özal 

dönemi Türkiye’sinin liberalleşme sürecinde yaşanan sosyal 

adalet sorunları, sadece ekonomik etkilerle sınırlı kalmayıp, 

toplumsal dokunun zayıflamasına ve kimlik parçalanmasına 

da yol açan karmaşık bir hâl almıştır. Bu süreçte, sosyal 

adaletin sağlanması için gerekli olan politikaların 

geliştirilmemesi, toplumun çeşitli kesimleri arasında sarsıcı 

bir uçurum açmıştır. 

3.2.2. İstihdam Sorunları 

İstihdam sorunları, Özal döneminde Türkiye’nin 

liberalleşme sürecinin önemli zayıf yönlerinden biri olarak 

öne çıkmaktadır. Özellikle 1980’lerin başında başlatılan 

ekonomik dönüşüm, piyasa mekanizmalarının ön plana 

çıkmasını sağlarken, aynı zamanda istihdam yapısında da 

derin değişiklikler meydana getirmiştir. Liberalizasyon 

politikaları, sanayileşmeyi hızlandırmak amacıyla devletin 

ekonomideki rolünü azaltmayı hedeflese de, bu süreçte 

ortaya çıkan sosyal etkiler ve istihdam sorunları göz ardı 

edilmiştir. Özellikle tarım sektöründe meydana gelen 

dönüşüm, kırsal alandan kentsel alanlara göçün 

hızlanmasına zemin hazırlamış ve işsizlik oranlarını 

artırmıştır. 

Grafik :1980-1995 Yıllarında Türkiye’de İşsizlik Oranları 

Kaynak : (TUİK, 2023) 

Söz konusu politikalar, istihdam yaratma hedefleri açısından 

ikili bir yapıya yol açmıştır. Bir yandan, özel sektörün teşvik 

edilmesi, yeni iş fırsatlarının oluşmasını sağlarken; diğer 

yandan, bu istihdamın genellikle düşük ücretli ve 

güvencesiz bir yapıda olması, çalışanların sosyal güvenlik 

şemsiyesinden uzak kalmasına neden olmuştur. Bunun 

sonucunda, çalışma koşulları giderek esnekleşmiş ve 

neoliberalleşme sürecinin getirdiği belirsizlikler, hem iş 

güvencesi hem de gelir dağılımı açısından ciddi 

eşitsizliklere sebebiyet vermiştir. Türkiye’deki işsizlik 

oranı, özellikle gençler arasında ciddi bir sorun haline 

gelirken, iş gücüne katılımda da cinsiyet eşitsizliği dikkat 

çekmiştir. 

Özal dönemi, ekonomik büyümenin sağlanması amacıyla iş 

gücü piyasasında gerçekleştirilen deregülasyon sonucunda, 

nitelikli iş gücünün yetersizliği ve eğitim sisteminin işgücü 

talebine uygun hale getirilememesi gibi yapısal problemler 

de ortaya çıkmıştır. İstihdam yaratılan sektörlerin 

çoğunluğu, teknoloji ve bilgi yoğun sektörlerden ziyade, 

emek yoğun, düşük katma değerli sektörler üzerine 

yoğunlaşmıştır. Sonuç olarak, bu durum, hem ekonomik 

kalkınmanın sürdürülebilirliği açısından riskler taşımış hem 

de geniş kitlelerin ekonomik refah düzeyini olumsuz 

etkilemiştir. Türkiye’nin liberalleşme sürecinde, istihdam 

meseleleri, sadece ekonomik göstergelerle değil, aynı 

zamanda toplumsal değişim ve sosyal adalet açısından da ele 

alınması gereken karmaşık bir zayıflık olarak 

belirginleşmiştir. 

3.3. Fırsatlar 

Türkiye'nin Özal dönemi, liberal ekonomik reformların 

hayata geçirilmesiyle beraber, çeşitli fırsatlar sunmuştur. Bu 

fırsatlar, iç dinamiklerin yanı sıra, küresel ekonomik 

değişimlerin etkisiyle de şekillenmiştir. Özellikle yabancı 

yatırımlar, Türkiye'nin ekonomisinin modernizasyonuna 

katkı sağlayarak, istihdam ve üretkenlik alanlarında önemli 

gelişmeler yaşanmasını mümkün kılmıştır. 1980'lerin 

ortalarında başlatılan liberal politikalar, Türkiye'yi dünya 

pazarlarına daha fazla entegre etmekle kalmamış, aynı 

zamanda dış sermayenin ülke içine çekilmesine yardımcı 

olmuştur. Özellikle sanayi ve hizmet sektörlerinde yaşanan 

yabancı yatırımlardaki artış, üretim kapasitesinin 

genişlemesine ve Türk iş gücünün kalitesinin yükselmesine 

katkıda bulunmuştur. 

Globalleşme süreci, Türkiye'nin dış ticaretinde önemli bir 

kırılma noktası oluşturmuştur. Bu dönem boyunca, birçok 

Türk işletmesi uluslararası pazarlarda rekabet edebilir hale 

gelirken, aynı zamanda yabancı firmaların Türkiye'ye olan 

ilgi ve talebi artmıştır. Türk ürünleri, özellikle tarım, tekstil 

ve otomotiv sektörlerinde, küresel pazarda yer bulmuş, bu 

durum da ihracatın artmasıyla ekonomik büyümeyi 

desteklemiştir. Globalleşmenin sağladığı fırsatlar, 

Türkiye'nin marka imajını uluslararası alanda 

güçlendirirken, yerel şirketlerin de uluslararası standartlara 

ulaşmasını teşvik etmiştir. 

Buna ek olarak, Özal dönemi, özel girişimciliğin teşvik 

edilmesi ve devletin ekonomideki rolünün azaltılmasıyla 

birlikte, kendi kendine yeterlilik hedeflerine ulaşma 

konusunda fırsatlar sunmuştur. Küçük ve orta ölçekli 

işletmelere yönelik destekler, yerel girişimcilerin, yeni 

teknolojilere yatırım yapmalarını ve yenilikçi çözümler 

geliştirmelerini sağlamıştır. Sonuç olarak, Türkiye’nin 

liberal ekonomiye geçişi, yalnızca ekonomik göstergeler 

üzerinde değil, aynı zamanda toplumsal yapı üzerinde de 

uzun vadeli etkiler yaratmış, bu değişim süreci Türkiye’nin 

uluslararası konumunu güçlendirmiştir. Bu fırsatlar, 

liberalizasyon politikalarının uzun vadeli sürdürülebilirliği 

için de zemin hazırlamıştır. 

 

3.3.1. Yabancı Yatırımlar 

Yabancı yatırımlar, Özal dönemi Türkiye'sinin ekonomik 
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liberalleşme sürecinde kritik bir rol oynadı. 1980'li yılların 

başındaki reformlar, Türkiye'yi küresel ekonomik sisteme 

entegre ederken, yabancı sermaye girişini teşvik eden bir 

dizi politika geliştirdi. Özelleştirme uygulamaları, 

serbestleşme ile birlikte gelirken, bu durum yabancı 

yatırımcılar için yeni fırsatlar yarattı. Özal'ın hükümeti, 

yatırım ortamını iyileştirmek adına hukuki ve idari reformlar 

gerçekleştirerek, yabancı girişimcilerin Türkiye'de iş yapma 

koşullarını kolaylaştırdı. Bu dönemde, yabancı yatırımcılar 

için sağlanan vergi muafiyetleri ve teşvikler, Türkiye’yi 

cazip bir pazar haline getirdi. 

Yabancı yatırımların Türkiye ekonomisi üzerindeki etkisi 

yalnızca finansal kaynak sağlamakla kalmadı; aynı zamanda 

teknoloji transferini ve yeni iş yapma becerilerini de 

beraberinde getirdi. Türkiye'deki birçok sektör, özellikle 

imalat ve hizmet alanlarında, yabancı sermaye ile büyüdü. 

Örneğin, otomotiv, bilgi teknolojisi ve telekomünikasyon 

sektörleri, yabancı yatırımların etkisiyle önemli bir gelişme 

gösterdi. Ayrıca, doğrudan yabancı yatırımlar, istihdam 

yaratmakla birlikte, rekabeti artırarak yerel işletmelerin 

verimliliğini olumlu yönde etkiledi. Bu gelişmeler, Türk 

sanayisinin uluslararası düzeyde rekabet edebilirliğini 

artırdı. 

Bununla birlikte, yabancı yatırımlara olan bağımlılık, bazı 

riskler de doğurdu. Ekonomik dalgalanmalar, siyasi 

belirsizlikler ve global piyasalardaki değişimler, Türkiye'nin 

yabancı yatırımlara olan güvenini sarsabilecek faktörler 

olarak öne çıktı. Ayrıca, belirli sektörlerdeki aşırı 

yabancılaşma, yerli sanayi üzerinde baskı oluşturarak, uzun 

vadede sürdürülebilir büyüme açısından tartışmalı bir durum 

yarattı. Dolayısıyla, yabancı yatırımların Türkiye'deki 

liberalleşme sürecindeki rolü, yalnızca olumlu katkılar 

değil, aynı zamanda dikkatle yönetilmesi gereken sorunlar 

ve zorluklar da içermektedir. Bu dinamik etkileşim, Özal 

dönemi hakkında yapılan analizlerin ve değerlendirmelerin 

merkezinde yer almaktadır. 

3.3.2. Globalleşme 

Küreselleşme, Turgut Özal'ın görev süresi boyunca 

Türkiye'nin sosyo-ekonomik ve siyasi manzarasıyla iç içe 

geçmiş, ülkenin liberalleşme yörüngesini önemli ölçüde 

etkileyen çok yönlü bir olguyu temsil etmektedir. 1980'ler 

boyunca Türkiye, ticareti artırmayı, yabancı yatırımları 

çekmeyi ve küresel tedarik zincirlerine entegre olmayı 

amaçlayan ekonomik reformlarla karakterize edilen, küresel 

piyasalarla yoğun bir etkileşim yaşadı. Bu dönem, korumacı 

bir ekonomik duruştan açık pazar modeline doğru stratejik 

bir dönüşe işaret ederek daha derin uluslararası ilişkileri ve 

gelişen ihracat odaklı bir ekonomiyi teşvik etmiştir. 

Küreselleşmiş bir ekonomiye geçiş, hükümetin bürokratik 

engelleri ortadan kaldıran ve rekabetçiliği teşvik eden 

deregülasyon ve özelleştirme taahhüdü ile daha da 

kolaylaştırılmıştır. İhracat işleme bölgelerinin kurulması ve 

serbest ticaret anlaşmaları, doğrudan yabancı yatırımları 

katalize ederek yurt dışından sermaye girişini, ileri 

teknolojileri ve yönetim uzmanlığını getirmiştir. Eş zamanlı 

olarak, Türkiye'nin Ekonomik İşbirliği ve Kalkınma Örgütü 

(OECD) gibi çeşitli uluslararası kuruluşlara üyeliği ve 1995 

yılında Avrupa Birliği ile Gümrük Birliği'ne başlaması, 

küresel ekonomiye entegrasyonunun altını çizmiştir. Bu 

entegrasyon sadece ekonomik alışverişlerin ötesine geçmiş, 

kültürel ve sosyal boyutlar da yakınlaşmaya başlamış ve 

çeşitli kültürel alışverişlerin ve etkilerin akınına neden 

olmuştur. 

Ancak Özal dönemindeki küreselleşme sürecinin zorlukları 

da yok değildi. Ekonomik büyüme ve modernleşmenin 

önünü açarken, yerel endüstrileri etkileyen artan rekabet ve 

bölgesel ekonomik kalkınmadaki eşitsizlikler de dahil 

olmak üzere iç pazardaki kırılganlıkları da ortaya çıkardı. 

Yabancı sermayenin hızlı akışı, üretkenliği ve yenilikçiliği 

artırmada faydalı olsa da, zaman zaman düzenleyici 

çerçeveleri aşarak finansal istikrarsızlığa ve sosyal 

gerilimlere yol açmıştır. Sonuç olarak, küreselleşmenin 

faydaları eşit olmayan bir şekilde dağılmış ve ortaya çıkan 

sosyo-ekonomik eşitsizliklerin giderilmesinde liberal 

ekonomi politikalarının sürdürülebilirliği konusunda soru 

işaretleri yaratmıştır. Dolayısıyla, bu önemli dönemde 

Türkiye'deki küreselleşme güçlerinin analizi, hem büyüme 

fırsatlarını hem de hızlı liberalleşmeye eşlik eden içsel 

gerilimleri ortaya koymaktadır. 

3.4. Tehditler 

Türkiye'de 1980'lerde Turgut Özal'ın politikalarından büyük 

ölçüde etkilenen liberalleşme dönemi, aslında ülkenin 

ekonomik ve siyasi çerçevesine meydan okuyan bir dizi 

tehdidi ortaya çıkardı. En acil tehditler arasında yüksek 

enflasyon oranları, kur dalgalanmaları ve tekrar eden 

ödemeler dengesi sorunları ile karakterize edilen ekonomik 

krizler vardı. Bu krizler, ekonomik büyümeyi ve istikrarı 

teşvik etmeyi amaçlayan liberal piyasa reformlarının altını 

oydu. Hızlı deregülasyon ve piyasaların açılması, 

başlangıçtaki ekonomik genişlemeyi katalize ederken, aynı 

zamanda dış şoklara önemli ölçüde maruz kalmaya yol açtı. 

Örneğin, petrol fiyatlarındaki şoklar gibi küresel ekonomik 

dalgalanmalar, Türkiye'nin ithalata bağımlı ekonomisini 

doğrudan etkileyerek ciddi ticaret açıklarına yol açabilir. 

Yabancı yatırımlara aşırı bağımlılık, yetersiz yerli finansal 

kurumlarla birleşince ekonomiyi spekülatif saldırılara ve 

yatırımcı güveninin kaybına açık hale getirerek konjonktürel 

gerilemeleri artırmıştır. 

Siyasi istikrarsızlık da Özal dönemindeki liberalleşme 

çabaları için aynı derecede ürkütücü bir tehdit oluşturdu. 

Ekonominin liberalleşmesiyle birlikte mevcut güç 

yapılarına meydan okuyan yeni siyasi dinamikler ortaya 

çıktı. Artan ekonomik özgürlükten kaynaklanan yeni 

aktörlerin siyasi alana girmesi, çoğu zaman mevcut 

gerilimleri artırdı ve bir parçalanma ortamı yarattı. Örneğin, 

iş dünyası lobileri ve sendikalar da dahil olmak üzere çeşitli 

çıkar gruplarının yükselişi sıklıkla öngörülemeyen siyasi 

çatışmalara ve grevlere yol açarak yasama süreçlerini 
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sekteye uğrattı. Ayrıca, siyasi partiler arasında değişen 

bağlılıklar ve ideolojik ayrılıklar, gerekli ekonomik 

reformları raydan çıkarabilecek koalisyon istikrarsızlığı 

olasılığını artırmıştır. Ele alınmayan etnik ve bölgesel 

eşitsizlikler de toplumsal huzursuzluğa katkıda bulunarak, 

zaten milliyetçilik ve kimlik politikalarıyla ilgili sorunlarla 

boğuşan bir ülkede liberal gündemi tehdit etti. Dolayısıyla, 

ekonomik krizler ve siyasi istikrarsızlığın bir araya gelmesi 

sadece Türkiye'nin liberalleşme yörüngesini tehlikeye 

atmakla kalmamış, aynı zamanda yönetişim, sosyal uyum ve 

bu dönüşüm döneminde başlatılan reformların uzun vadeli 

sürdürülebilirliği ile ilgili daha geniş soruları da beraberinde 

getirmiştir. 

3.4.1. Ekonomik Krizler 

Ekonomik krizler, Özal dönemi Türkiye'sinin liberalleşme 

çabalarını ve genel ekonomik istikrarını önemli ölçüde 

tehdit eden unsurlar arasında yer almaktadır. 1980'lerin 

başları, Türkiye'nin ekonomisinde yaşanan yapısal 

dönüşümlerin yanı sıra, uluslararası ekonomik 

dalgalanmaların da etkisiyle, farklı krizlerle karakterize 

edilen bir dönem olmuştur. Bu bağlamda, 1989-1990 

yıllarında yaşanan yüksek enflasyon ve döviz kurlarındaki 

dalgalanmalar, ekonomik istikrarı zedelemiş ve gerçekçi bir 

liberalizasyon stratejisi geliştirmeyi zorlaştırmıştır. 

Özal'ın serbest piyasa reformları ve özelleştirme politikaları, 

Türkiye'nin ekonomik yapısını dönüştürmeyi amaçlasa da, 

bu süreçte enflasyon, borçlanma, ve ticaret dengesi gibi 

makroekonomik göstergelerde kontrolden çıkan birtakım 

sorunlar baş göstermiştir. 1994 yılında ortaya çıkan 

ekonomik kriz, bu dönüşüm sürecinin en çarpıcı 

örneklerinden biridir. Kriz, hem iç hem de dış dinamiklerin 

bir araya gelmesiyle patlak vermiştir. Özellikle döviz 

krizinin tetiklediği devalüasyon, bankacılık sistemine olan 

güvensizliği artırarak bankaların iflasına yol açmış, bunun 

sonucunda ekonomik aktivitelerde derin bir daralma 

meydana gelmiştir. 

Bu ekonomik dalgalanmalar, Türkiye'nin liberalleşme 

sürecinde önemli bir sınav olmuştur. Yüksek enflasyon 

oranları ve işsizlik problemleri, sosyal huzursuzlukları da 

beraberinde getirirken, hükümetin ekonomi politikalarının 

halk nezdinde geçerliliğini sorgulatmıştır. Liberalizasyon 

sürecine olan destek, ekonomik kriz dönemlerinde 

aksaklıklar yaşadıkça zayıflamış ve bu durum, Türkiye'nin 

hem iç dinamiklerinde hem de uluslararası alanda 

karşılaştığı tehditleri artırmıştır. Dolayısıyla, Özal dönemi 

ekonomik krizleri, Türkiye'nin demokrasi ve ekonomik 

liberalizasyon hedefine ulaşmasında kritik bir engel teşkil 

etmiştir. 

3.4.2. Siyasi İstikrarsızlık 

Siyasi istikrarsızlık, Özal döneminde Türkiye'nin 

liberalleşme sürecini derinden etkilemiştir. Bu dönemde, 

özellikle 1980'lerin ortalarından itibaren, sıklıkla hükümet 

değişiklikleri, koalisyon çatışmaları ve toplumsal 

huzursuzluklar yaşandı. Her ne kadar Turgut Özal'ın 

başbakanlığı, ekonomik reformların ve liberal politikaların 

hayata geçirilmesi açısından olumlu bir başlangıç sağlasa 

da, siyasi arenada yaşanan belirsizlikler bu reformların 

etkisini sınırladı. Özal, güçlü bir liderlik sergileyerek siyasi 

istikrarsızlığın etkilerini en aza indirmeye çalıştı, ancak 

ülkenin siyasi yapısındaki temel sorunlar, reformların 

sürdürülmesine engel oldu. 

Oluşan siyasi belirsizlik, hem halkın güveninin azalmasına 

hem de yurtiçindeki ve uluslararası yatırımcıların dikkatinin 

dağılmasına yol açtı. Dönemin siyasi atmosferi, sıkça ortaya 

çıkan ve ekonomik anlamda kaygı verici olan toplumsal 

hareketler ve protestolarla şekillendi. 1986'daki 1 Mayıs 

olayları gibi önemli dönüm noktaları, bütün bu gelişmelerin 

sonucunda hayat buldu. Bu tür olaylar, istikrar arayışındaki 

engeller olarak ortaya çıkarken, aynı zamanda devletin 

sosyal yapısıyla ilgili derin sorunların da gün yüzüne 

çıkmasına neden oldu. Çoğu zaman istikrarsız siyasi ortam, 

ekonomik liberalizasyonun yarattığı eşitsizliklerin 

toplumsal tepkilerle birleşmesine zemin hazırladı. 

Sonuç itibariyle, siyasi istikrarsızlık, Türkiye'nin 

liberalleşme sürecinde hem bir engel hem de bir tehdit 

olarak karşımıza çıktı. Reformların etkili bir şekilde hayata 

geçirilememesi, ülkenin ekonomik kalkınmasını da olumsuz 

yönde etkiledi. Özal dönemi, siyasi anlamda tutarsızlıkla 

dolu bir örnek olarak, ilerleyen yıllarda hem Türkiye'nin iç 

dinamiklerini hem de uluslararası konumunu şekillendiren 

temel bir referans olarak görülebilir. Bu bağlamda, siyasi 

istikrarsızlığın sunduğu zorluklar, liberalleşme sürecinin 

sadece bir ekonomik dönüşüm değil, aynı zamanda bir siyasi 

adaptasyon süreci olduğunu da gözler önüne sermektedir. 

3. Bulgular ve Sonuç 

1970’li yıllar dünyada ekonomik ve politik dönüşümünün 

başlangıcını işaret etmiştir. İkinci Dünya Savaşı sonrasında 

kurulan ve 1 ons altını 35 ABD dolarına eşitleyerek, sisteme 

üye ülkelerde sabit döviz kuru sağlayan Bretton Woods 

sistemi, 1971 yılında “Nixon Şoku” diye bilinen kararla son 

bulmuştur. 1973 ve 1979 yıllarında ortaya çıkan petrol 

krizleri, Batı ülkelerinin yüksek enflasyon ve yüksek işsizlik 

ile karşı karşıya kalmasına yol açmıştır. Ortaya çıkan bu 

ekonomik açmazlar, Keynezyen ekonomi modellerinin ve 

sosyal devlet algısının sorgulanmasına yol açmıştır. 

İngiltere’de Demir Leydi lakabını alan Margaret Thatcher, 

ABD’de ise Ronald Reagan hükümetleri ile neoliberal 

ekonomi politikaları hayata geçmeye başlamıştır. Seksenli 

yıllarda dünyada artık devlet; ekonomi alanında sınırlayıcı 

ve hegomon güç olmak yerine, özel sektörü ve çok uluslu 

şirketleri destekleyen bir rol almaya başlamıştır. Bu 

dönüşüm işbirliği ve karşılıklı bağımlılıkları arttırmıştır. 

Gelişmiş ülkeler normatif güç kullanarak yetmişli yılların 

kriz ortamından çıkmaya çalışmıştır. Gelişmekte olan 

ülkelerde ise özellikle SSCB’nin dağılmasının ardından 

sosyalist ve ithal ikameci politikaların yerini liberal 

ekonomi politikaları almaya başlamış ve bunun sonucunda 

gelişmiş ülkelere olan bağımlılık hızla artmıştır. İthalatın 

önündeki engellerin kalkması, dış ticaret açıklarını 
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beraberinde getirmiştir. 

Bu dönemin bir diğer önemli gelişmesi ise Soğuk Savaşın 

sona ermesi ile birlikte özellikle Batı Bloğu ülkelerinin daha 

yayılmacı politikalar izlemeye başlamasıdır. SSCB’nin 

dengeleyici gücünün ortadan kalkması ve komünizmin bir 

daha güçlenmemesi arzusu, Batı Bloğu’nu yayılmacı bir 

tutum almaya yönlendirmiştir. Ekonomideki neo liberal 

akımı, politik alanda muhafazakâr tutumlar takip etmiştir. 

Batılı değerlerin korunması ve Doğu Bloku içerisinde ortaya 

çıkan yeni devletlere bu değerlerin yayılması önem 

kazanmıştır.  

Bu süreçte Türkiye 12 Eylül 1980 ihtilali ile demokrasi 

serüvenine bir kez daha ara vermiştir. Bu aranın ardından 

seksenli yıllar Dünya Bankası gibi Ortodoks ekonomi 

pratiği olan Turgut Özal’ın liberal- muhafazakar yönetimi 

ile başlamıştır. Türkiye darbe sonrası dönemde dünyadaki 

ana ekonomik akıma eklemlenmeye çalışmıştır. İthal 

ikameci politikalar terk edilerek liberal ekonomi modeli 

benimsenmiş, eoknomi üzerindeki devlet tekeli 

kaldırılmıştır. Döviz yasaklarını kaldırılarak dalgalı kura 

geçilmesi, Ortodoks ekonomi modeli aracılığı ile Batıya 

yakınlaşmayı amaçlamıştır. AB’nin Doğu Avrupa ve Orta 

Asya üzerinde SSCB sonrası alan doldurma politikalarına 

karşılık Türkiye, bu alanda menfaatlerini koruyucu bir 

pozisyon almaya çalışmıştır. Özal’ın özellikle enerji hatları 

üzerindeki girişimleri, Batı ile karşılıklı bağımlılıklarda 

teknoloji eksikliğinden kaynaklanan dezavantajlı konumu 

dengelemeyi amaçlamıştır.  Körfez Savaşı sırasında tarafsız 

kalması beklenen Türkiye’nin, koalisyon güçlerine destek 

açıklayan ilk ülkelerden biri olması, ekonomi alanında 

olduğu gibi dış politika alanında da dönüşümün 

yaşandığının göstergesidir. Statükocu devlet anlayışının 

yerini proaktif devlet almıştır.  

Özal Dönemi, Türkiye'nin liberalleşme sürecinde köklü 

dönüşümlere sahne olan bir dönemdir. Turgut Özal 

liderliğinde gerçekleştirilen ekonomik reformlar, Türkiye’yi 

devlet ağırlıklı bir ekonomiden, serbest piyasa 

mekanizmalarının etkin olduğu bir yapıya kavuşturmayı 

hedeflemiştir. Bu geçişte, özelleştirmeler ve deregülasyon 

ön plana çıkmış, dış yatırımların teşvik edilmesi, finansal 

piyasalardaki dönüşüm ve ihracata dayalı büyüme 

stratejileri ile desteklenmiştir. Ancak bu süreç, yalnızca 

ekonomik değişimle sınırlı kalmamış; toplumsal yapıda da 

önemli dönüşümler meydana getirmiştir. Özal’ın liberal 

politikaları, tüketim alışkanlıklarını ve toplumun ekonomik 

aktörler arasındaki dinamikleri değiştirmiştir. Özellikle, 

ticari faaliyetlerin artması ve bireysel girişimciliğin teşvik 

edilmesi, Türkiye’de yeni bir ekonomik kültürün 

şekillenmesine olanak sağlamıştır. 

Ancak bu liberalleşme süreci, çeşitli zorlukları ve riskleri de 

beraberinde getirmiştir. Ekonomide yaşanan dalgalanmalar, 

gelir dağılımındaki adaletsizlikler ve büyüme süreçlerinin 

sürdürülebilirliği konusundaki eleştiriler, Özal hükümetinin 

politikalarını sorgulatan unsurlar arasında yer almıştır. 

İleriye dönük olarak, siyasi istikrarla eş zamanlı olarak 

yapılandırıcı bir ekonomik politikaya duyulan ihtiyaç, 

toplumsal barış ve ekonomik refahın teminatı olmuştur. 

Özal Dönemi’nin getirdiği liberalleşme, derin sosyo-

ekonomik etkiler oluşturmuş; ancak bu etkilerin uzun vadeli 

başarıya dönüşebilmesi için çeşitli yapısal reformların 

gerçekleştirilmesi gerektiği anlaşılmıştır. 

Sonuç olarak, Özal Dönemi, Türkiye’nin liberalleşme 

serüveninin yalnızca bir başlangıcı değil, aynı zamanda 

zorluklarla dolu bir süreç olarak tarihte iz bırakmıştır. Bu 

dönemde atılan adımlar, Türkiye'nin ekonomik profiline 

kalıcı etkiler yapmış; ancak liberal politikaların etkinliğini 

artıracak kapsamlı stratejilerin gerekliliği her zaman 

gündemde kalmıştır. Aynı zamanda, liberalleşmenin 

getirdiği kırılganlıklar, gelecek dönemde takip edilmesi 

gereken süreçlerin ve politika setlerinin doğru bir biçimde 

kurgulanmasının önemini vurgulamaktadır. Bu bağlamda, 

Özal Dönemi’nden çıkarılacak dersler, Türkiye’nin 

gelecekteki ekonomik ve sosyal politikalarının 

şekillenmesinde kritik rol oynamaktadır. 

Özal dönemi incelendiğinde yaşanan ekonomik ve politik 

dönüşümün seksenli ve doksanlı yılların dünya ekonomik ve 

politik sistemine uyum gayreti olduğu görülmektedir. 

Özal’ın uyguladığı politikalar dünyada ortaya çıkan 

makroekonomik veriler ışığında incelendiğinde bir tercih 

olmaktan ziyade zorunluluğun sonucudur. 
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Extended Abstract 

Purpose 

This study aims to analytically examine the economic 

transformation experienced during the Özal era in Turkey 

and its impact on foreign policy. The period from 1980 

onwards marked a paradigm shift in Turkey’s political 

economy, characterized by the adoption of neoliberal 

reforms and global economic integration strategies. The 

research investigates how these reforms restructured the 

national economy and reshaped Turkey’s diplomatic 

orientation. 

Literature Review 

Existing literature highlights the 1980s as a decade of global 

neoliberal transition, with leaders such as Ronald Reagan 

and Margaret Thatcher advocating deregulation, 

privatization, and market liberalization. In Turkey, Turgut 

Özal implemented similar reforms, aligning the country with 

global trends. Scholars like Ziya Öniş and Emre Kongar 

have emphasized both the structural transformation of the 

Turkish economy and the changing dynamics in its foreign 

policy, particularly in relation to the West and newly 

independent Turkic states. The literature also reveals gaps 

concerning the systemic evaluation of this transformation, 

particularly through strategic planning frameworks like 

SWOT. 

Methods 

The study adopts a qualitative research method grounded in 

document and policy analysis. The core analytical 

framework is the SWOT analysis, which evaluates the 

strengths, weaknesses, opportunities, and threats associated 

with Turkey’s liberalization process during the Özal era. 

This approach allows for a structured understanding of 

internal dynamics and external influences shaping the 

country’s economic and diplomatic trajectories. 

Findings 

The SWOT analysis indicates several strengths, such as 

rapid economic growth, a favorable investment climate, 

privatization, and export-led development. Opportunities 

arose from increasing global trade, foreign direct 

investment, and Turkey's growing geostrategic importance. 

However, the liberalization process also brought significant 

weaknesses, including social inequality, unemployment, and 

political instability. Threats encompassed global economic 

fluctuations, internal structural deficiencies, and regional 

crises such as the Gulf War. Foreign policy shifted from a 

passive stance to a proactive strategy, with Turkey seeking 

to strengthen ties with the West while extending influence 

in Central Asia and the Middle East. The findings 

demonstrate that the Özal era was a turning point, where 

economic reform and foreign policy became mutually 

reinforcing, shaping Turkey's modern identity and 

international posture. 
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ÖZ 

Bu çalışma, hisse senedine dayalı vadeli işlem sözleşmelerinin fiyat hareketlerini modellemek amacıyla 

gelişmiş zaman serisi analiz tekniklerini kullanmakta ve Tüpraş vadeli işlemlerini örnek olay olarak ele 

almaktadır. Finansal piyasaların karmaşıklığını tam olarak yansıtamayan geleneksel ARIMA modellerinin 
sınırlılıkları dikkate alınarak, bu araştırmada hisse senedi fiyatları, piyasa endeksleri, döviz kurları, faiz oranları 

ve enflasyon gibi temel dışsal değişkenleri içeren genişletilmiş bir ARIMAX çerçevesi geliştirilmiştir. 

Çalışmada Ocak 2017 ile Ağustos 2023 arasındaki aylık veriler kullanılmıştır. Sağlam ve güvenilir tahminler 

elde edebilmek için veri ön işleme, keşifsel analiz, durağanlık testi adımları uygulanmıştır. Ampirik sonuçlar, 

RMSE, MSE, R², AIC ve BIC gibi doğruluk ölçütleri açısından değerlendirildiğinde, ARIMAX modelinin hem 

temel hem de optimize edilmiş ARIMA modellerinden belirgin şekilde daha iyi performans gösterdiğini ortaya 

koymaktadır. Bu araştırma, dışsal değişkenlere dayalı modellerin enerji türevleri gibi volatil ve yapısal olarak 

karmaşık piyasalarda sunduğu açıklayıcılığı ortaya koyarak finansal ekonometri alanına katkı sağlamaktadır. 
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A B S T R A C T 

This study investigates the modelling of price movements in stock-based futures contracts by applying 

advanced time series techniques, using the Tupraş futures as a case study. Recognizing the limitations of 

traditional ARIMA models in capturing the complexities of financial markets, the research develops an 
extended ARIMAX framework that incorporates key exogenous variables such as stock prices, market indices, 

exchange rates, interest rates, and inflation. The dataset spans from January 2017 to August 2023 with monthly 

observations. Data preprocessing, exploratory analysis, and stationarity test steps were applied to obtain robust 

and reliable estimates. Empirical results reveal that the ARIMAX model significantly outperforms the baseline 

and optimized ARIMA models, as indicated by improved accuracy metrics, including RMSE, MSE, R², AIC, 

and BIC. This research contributes to financial econometrics by demonstrating the explanatory power of 

exogenous-driven models in volatile and structurally complex markets such as energy derivatives. 
 

1. Introduction 

Forecasting the price movements of stock-based futures 

contracts plays a pivotal role in financial analysis by 

supporting strategic decision-making in hedging, 

speculation, and investment planning (Allen et al., 2018; 

Holmes and Otero, 2019). These contracts, which derive 
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value from underlying securities, allow market participants 

to mitigate risk and exploit arbitrage opportunities, 

particularly in markets where volatility and liquidity 

asymmetries are pronounced (Figlewski, 1984; 

Jongadsayakul, 2022). The pricing relationship between 

futures and spot markets reflects broader theoretical 

conditions such as contango and backwardation—market 

structures where futures prices deviate systematically from 

spot prices due to storage costs, investor expectations, or 

supply-demand imbalances (Wahab et al., 2019; Fernandez, 

2016).  

As financial derivatives gain prominence in emerging 

markets, their forecasting becomes even more critical, 

especially for sectors sensitive to global economic 

fluctuations, such as energy. In other words, futures 

contracts tied to large-cap firms in sectors like energy often 

attract institutional attention due to their strategic 

macroeconomic sensitivity (Scheitrum et al., 2018). In this 

context, Tupraş (Türkiye Petrol Rafinerileri AŞ)—the 

leading oil refining company in Türkiye—constitutes a 

distinctive case to examine the key drivers of single-stock 

futures pricing. The firm holds strategic importance in terms 

of national energy supply and exhibits strong linkages with 

global oil prices and domestic policy shifts (Özdurak, 2021). 

Previous studies on individual firms in commodity-intensive 

sectors have similarly highlighted the role of firm-level 

idiosyncrasies in price behaviour (Scheitrum et al., 2018), 

making Tupraş a relevant and timely subject of analysis. 

With a market value of over 278 billion TRY (TradingView, 

2023), Tupraş is exposed to various macroeconomic and 

financial factors, such as global oil prices, foreign exchange 

rate instability, and domestic policy changes. These 

dependencies increase the difficulty of forecasting the 

futures contracts and require a distinctive model other than 

the conventional one. While classical ARIMA models have 

been widely used to model financial time series and detect 

autoregressive price trends (Çatak, 2022), their effectiveness 

may diminish in the presence of exogenous shocks and 

structural breaks. In response, ARIMAX models have 

gained traction as they incorporate explanatory 

macroeconomic and market-specific variables to better 

capture dynamic interactions (Lu et al., 2020; Sun et al., 

2015). This augmented approach is particularly useful in 

emerging markets, where financial series often reflect 

external shocks and policy-induced fluctuations. Adding 

these drivers via ARIMAX models gives a sounder and more 

economical base for introducing exogenous shocks and 

better predictive accuracy (Joarder, 2018; Krishnan and 

Mani, 2019). 

To account for such complexity, the current paper builds a 

multi-layered review-based conceptual model based on prior 

literature on price discovery, volatility formation, macro-

financial linkages, and market liquidity. The dynamic 

interplay between spot and futures markets further 

complicates price forecasting. Futures contracts are 

frequently leading indicators due to higher liquidity and 

faster information assimilation. This mechanism has been 

empirically supported across multiple commodity markets 

(Madhavan, 1985; Holmes and Otero, 2019), with studies 

showing that futures markets often lead to information 

assimilation due to superior liquidity and leverage 

advantages. Studies in global oil markets (e.g., Palm oil, 

Brent crude) have shown that futures prices often adjust 

before spot markets, indicating a bi-directional feedback 

mechanism that demands careful modelling (Ab Rahman et 

al., 2012; Miljkovic and Goetz, 2020). Likewise, Go and 

Lau (2019) found that crude palm oil futures Granger-cause 

refined oil spot returns. However, reverse causality is also 

observed, highlighting that shocks in the physical market 

can transmit back to futures markets under certain inventory 

or procurement conditions. In this context, Tupraş’s equity 

and single-stock futures are modelled as a jointly determined 

system to account for such bidirectional feedback 

mechanisms. 

The second analytical layer addresses volatility dynamics in 

futures markets, particularly within energy finance. 

volatility dynamics exhibit clustering and asymmetry, often 

triggered by policy interventions or geopolitical tensions. In 

the Turkish context, Özdurak (2021) demonstrates that 

energy firms experience volatility spillovers tied to global 

oil prices and local governance decisions. Moreover, studies 

show that systemic shocks and structural breaks, such as the 

2008 financial crisis, can substantially alter both short-term 

volatility and the persistence of price disturbances in crude 

oil markets (Azevedo et al., 2015). Similarly, introducing 

stock futures in India was followed by a measurable decline 

in the unconditional volatility of energy stocks, although the 

persistence of these effects was not explicitly analysed 

(Shirodkar and Raju, 2021). To accommodate such market 

regime changes, this study embeds GARCH-type processes 

and includes structural-break dummies corresponding to key 

market events. 

The third component of the framework emphasizes macro-

financial determinants that shape the pricing of oil-related 

futures. Research highlights that oversupply conditions and 

speculation through options markets can exert downward 

pressure on oil futures (Abraham and Harrington, 2016), 

while macroeconomic growth shocks—both short-run and 

long-run—help explain volatility structures and risk premia 

along the futures curve (Hitzemann, 2016). Interestingly, 

daily energy-futures returns have shown limited sensitivity 

to scheduled U.S. macroeconomic news releases, suggesting 

that investor expectations have more influence on price 

movements than direct news flows (Kilian and Vega, 2008; 

Chan and Gray, 2017). The pricing of such contracts also 

reflects broader macro-financial interactions, including the 

influence of exchange rates, interest rates, and inflation 

expectations. Empirical findings from BRICS economies 

(Tiwari et al., 2019) and Türkiye (Ekinci and Saygılı, 2023) 

reveal that macroeconomic shocks can significantly alter the 

risk-return profile of financial instruments, including 

commodity-linked equities.  
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A fourth analytical tier introduces a risk-management and 

corporate governance perspective. Futures contracts are 

used for hedging and speculation and serve as mechanisms 

to align corporate performance with market outcomes. 

Pradhan (2011) argued that stock-based derivatives 

encourage organizational alignment by incentivizing 

executives based on market-driven performance outcomes. 

Similarly, Gomaa (2012) emphasized that the widespread 

use of futures contracts strengthens shareholder value as 

executive performance becomes directly linked to 

measurable financial results. 

Beyond macroeconomic determinants, market 

microstructure factors—such as liquidity, transaction costs, 

and regulatory changes—play a crucial role in shaping 

pricing efficiency and the effectiveness of hedging strategies 

in futures markets. Studies by Malhotra (2015) and Xiong et 

al. (2017) emphasize that systemic transitions, including 

exchange reforms and clearinghouse restructuring, can 

substantially influence arbitrage conditions and the overall 

functioning of price discovery mechanisms. Specifically, 

Malhotra (2015) finds that in India’s refined oil futures 

markets, minimum-variance hedge ratios reduce return 

variance by up to 71% in highly liquid contracts, while their 

effectiveness diminishes to approximately 28% in thinly 

traded ones. To reflect this imbalance, variables like market 

index, exchange rate, and interest rate are brought into the 

analysis. They help explain how differences in market 

activity can affect how smoothly information flows and how 

effective hedging strategies are in practice. 

Finally, to truly understand how futures pricing works in 

Türkiye’s energy sector, a systematic perspective provides 

to zoom out and consider the bigger picture. The country has 

been working to cut its reliance on imported energy, align 

with EU environmental standards, and open its markets—

moves that have shifted how investors think and how energy 

firms react to change (Yıldız, 2010; Müftüler-Baç and 

Başkan, 2011; Kaplan and Aladağ, 2016). These shifts don’t 

happen in isolation—they’re part of a broader mix of 

economic, technological, and political forces shaping the 

energy landscape (Hosseini et al., 2016). In this context, 

national energy strategies become upstream influences that 

ripple through financial systems and ultimately shape 

company-level expectations about things like refining 

margins, risk, and profitability. This interplay underscores 

the need for a multi-layered, context-aware modelling 

approach that captures both the immediate market dynamics 

and the broader strategic landscape in which firms operate. 

In terms of methodology, this research employs a sequential 

time-series modelling strategy. First, an ARIMA model 

captures historical price dynamics as a baseline. This model 

is then expanded into an ARIMAX model by incorporating 

selected exogenous macro-financial variables. The forecast 

accuracy is assessed by using standard statistical measures 

such as the mean absolute error (MAE), mean square error 

(MSE), and the root mean square error (RMSE), and model 

selection criteria such as the Akaike Information Criterion 

(AIC) and Bayesian Information Criterion (BIC). This 

procedure provides a full-fledged comparison between 

traditional and extended models to estimate the incremental 

information of external data in predicting future prices. 

The overall findings thus contribute to the broader literature 

on energy-sector financial valuation by providing a nuanced 

insight into the second-order effects of (1) spot–futures 

feedback, (2) volatility structures, (3) macro-financial 

linkages, (4) liquidity conditions in the underlying stock 

market, and (5) governance-motivated hedging in driving 

single-stock futures prices. Focusing on Tupraş as an 

empirical case, the study improves forecasting accuracy and 

equips market participants with more effective tools for 

managing derivative exposures in a volatile and 

interconnected global financial environment. The following 

section presents a detailed literature review, providing the 

theoretical and empirical foundations for the research 

question and methodology. 

2. Literature Review 

The dynamics and pricing of stock index futures contracts 

have been the central subject of much research because of 

their important role in financial markets. Futures are 

derivative contracts that do so by getting their values from 

the performance of underlying assets and are used for 

hedging, speculation, and risk management purposes. Due 

to the prominence of these contracts in financial markets, 

several methods have been proposed for studying the effect 

of internal and external factors on these instruments, which 

have helped reveal that they have affected market efficiency, 

volatility, and price discovery. Consequently, futures 

markets have been the subject of substantial research to 

inform their pricing mechanism and reaction to fluctuating 

economic circumstances. 

In the literature on futures markets, the interest has been 

directed to modelling and forecasting the dynamics of 

futures prices. Much effort has been devoted to representing 

these markets' nonlinear and time-varying characteristics. 

Indeed, studies have come to rely on more complex models 

to better capture the complexity of the dynamics of futures 

prices. For example, Markov-switching models have been 

used to analyse volatility regimes in futures markets, which 

can better capture structural breaks than linear models. 

Cabrera et al. (2018) proposed to use Markov-switching 

models to capture state switching in emerging stock 

markets. In the same wave, Caporin and Fontini (2017) 

utilized these models for oil and gas markets and detected 

structural breaks caused by technological change and 

supply-side factors. These studies highlight the ability of 

regime-switching models to account for market dynamics 

that are often overlooked in linear approaches. 

Another critical line of literature on futures markets 

examines the dynamics between the spot and futures prices. 

It has been examined in many studies because futures 
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markets are generally believed to be more efficient in 

reflecting new information than their spot markets 

(Madhavan, 1985). Futures market structural advantages—

such as leverage, lower transaction costs, and more rapid 

information transmission— lead to price discovery that is 

informative to the spot market. Holmes and Otero (2019) 

also provided evidence of the role of future markets as 

mechanisms to stabilize and transmit to spot markets, 

notably in the oil market. Similarly, Allen et al. (2018) 

investigated the linkage across energy, agricultural, and 

biofuel markets, and they showed that common economic 

fundamentals drive price co-movement in those agricultural 

commodities. These results reveal the role of futures 

contracts in promoting price discovery and market 

stabilization. 

The effect of shocks and intermarket linkages on futures 

pricing has been a focus of studies. Chuffart and Hooper 

(2019) analysed the impact of oil price volatility on the 

financial instruments of oil-exporting countries, showing the 

process that altered the backdrop for sovereign credit risk 

and other markets. Tiwari et al. (2019) further expanded this 

assessment by analysing the relationship between oil prices 

and equity markets of BRICS countries. They found how the 

global economic state affects the price dynamics among 

markets. This literature accentuates the importance of 

models that account for the interplay of futures markets and 

macroeconomic factors and the global contagion forces that 

drive the pricing process. 

Concerns about market dynamics formed by supply and 

demand also make it difficult to forecast future prices. 

Scheitrum et al. (2018) probed into WTI and Brent crude oil 

prices and revealed how market conditions evolved, arising 

from supply and demand changes and storage facilities 

limitations. Similarly, Rodrigues et al. (2018) showed that 

adjusting fuel commodities’ prices is often asymmetric, 

especially in the face of supply and demand shocks. These 

results underline the importance of models, such as time-

varying parameter econometrics, which are more adept at 

the pricing dynamics of futures markets and can better 

capture the price dynamics during volatile periods. 

Hybrid approaches that integrate econometric and machine 

learning methods have been proposed very recently in the 

literature of predictive modelling. For example, Lu et al. 

(2020) inserted forward-looking information further to 

search trends into dynamic Bayesian structural time series 

models to enhance the interpretability of crude oil price 

dynamics. Similarly, Zhang et al. (2019) used support 

vector machines to learn the complex prices, and Sun et al. 

(2015) applied fuzzy time series models to obtain a more 

accurate forecast in the Chinese stock index futures market. 

These studies demonstrate how we use machine learning 

models and other original approaches to enhance the 

forecasting accuracy of futures pricing. 

When we look at the energy topic in Türkiye, we see that the 

rapidly changing energy landscape of Türkiye has been 

reflecting a sense of urgency to fulfil increasing energy 

demand, decrease foreign dependency, and move towards 

global sustainability objectives. The academic literature on 

this subject can be clustered into two areas: general energy 

policy and resource planning, as well as pricing and 

forecasting. 

Much of the literature emphasizes the strategic shift toward 

clean and renewable energy. Yüksel, Arman, and Demirel 

(2018) highlight the critical role of clean energy 

technologies and infrastructure in shaping future energy 

policies. Supporting this, Öz and Alyürük (2020) underline 

the importance of investment in domestic renewable 

resources to ensure long-term energy security. Okay (2015) 

and Kaygusuz (2004) further advocate for exploiting 

Türkiye’s natural potential in solar, wind, and hydro, 

stressing environmental and economic benefits. 

Dincer et al. (2017) focus on sustainable energy policy 

design, while Demirbaş (2006) discusses the near-future 

feasibility of renewable facilities. Toklu and Kaygusuz 

(2012) highlight the importance of energy efficiency and 

demand-side strategies. Müftüler-Baç and Başkan (2011) 

take a geopolitical view, framing Turkey as a crucial energy 

corridor for Europe with implications for international 

energy diplomacy. 

Natural gas policy is critically examined by Çağaptay and 

Evans (2013), who advocate for diversified sourcing to 

reduce strategic vulnerability. Kaplan and Aladağ (2016), 

Kiliç (2006), and Sözen and Arcaklıoğlu (2007) emphasize 

resource diversification and domestic utilization. Biomass 

potential is addressed by Kara et al. (2017), while Özdamar 

et al. (2020) explore the investment landscape for 

renewables, identifying regulatory and financial constraints. 

Hydropower, as discussed by Ozturk (2004), is presented as 

a key but environmentally sensitive energy source. These 

collective insights suggest that Turkey's energy future 

depends on coordinated policy reforms, technological 

innovation, and regulatory support for renewables. 

In energy pricing, Ak, Türk, and İslatince (2019) apply a 

Nash-Cournot model to reveal how market structure impacts 

price formation. Ekinci and Saygılı (2023) assess oil price 

pass-through effects across sectors, revealing asymmetric 

transmission, particularly in energy-intensive industries. 

In sum, the studies explicitly conducted for Türkiye 

demonstrate strong support for a renewable-driven, 

diversified energy strategy for Türkiye, paired with 

improved modelling of market behaviour. However, 

integration between pricing models and broader policy 

frameworks remains underexplored, highlighting a need for 

more interdisciplinary research linking macroeconomics, 

market dynamics, and energy governance. 

On the other hand, in the energy markets, specific studies 

have explored the challenges and opportunities presented by 

futures contracts. For instance, Özdurak (2021) examined 

the volatility spillovers among Turkish energy firms, 

including Tupraş, revealing how futures markets can be used 
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to enhance market efficiency. Hu (2016) explored the 

introduction of the CSI 300 stock index futures into the 

Chinese market, finding no evidence of increased volatility, 

which might be attributed to the regulatory mechanisms that 

have improved market maturity. Likewise, Truong and 

Friday (2021) examined the effects of VN30-Index futures 

on the Ho Chi Minh Stock Exchange, and they found that 

futures contracts significantly reduced the “day-of-the-

week” effect and contributed to greater efficiency in the 

exchange market. 

The reform of trading systems has also contributed to 

enhancing future markets. Xiong et al. (2017) investigated 

the effects of a change in the trading system in China from 

T+1 to T+0, demonstrating that the change also improved 

liquidity and price discovery. These results emphasize the 

crucial role of regulations and possible structural 

adjustments in improving the efficiency and performance of 

futures markets. 

However, even with this progress, one of the significant 

limitations in the current literature is the insufficient 

inclusion of the exogenous economic inputs in forecasting 

frameworks of ARIMA. Although most analysts attribute 

price dynamics to internal market drivers, macroeconomic 

data and other external factors (such as interest rates, market 

indices, etc.) have now been largely ignored despite being 

essential in understanding how prices can evolve. This paper 

seeks to fill this gap by bringing exogenous factors to an 

ARIMAX framework augmented with regime-switching 

and machine-learning methodologies. This integrated model 

can enhance the robustness and prediction ability of futures 

price models and give a more genuine picture of the reality 

of the futures pricing phenomenon. 

The literature also emphasizes the growing relevance of 

hybrid deep learning approaches in predicting financial time 

series. In recent years, cascades such as convolution–GRU–

MLP have been applied to leverage heterogeneous layers, 

and they significantly reduce forecasting errors compared to 

baselines for several major stock exchanges (Ningshen et al., 

2024). Wang et al. (2022) pre-ranked explanatory factors 

using-gradient boosted trees, which were then further fine-

tuned using bidirectional GRU to enhance forecasting 

performance in indices such as CSI 500, NASDAQ100, and 

FTSE 100 futures. Transformer models have demonstrated 

significant potential in time series forecasting, particularly 

when enhanced with advanced positional encoding 

techniques like Time2Vec (Tevare and Revankar, 2023). 

Further, LSTM models are still successful in predicting 

volatility, and even after principal component analysis, they 

keep a strong predictive power for volatility prediction (Xue 

Chen and Hu, 2022). Moreover, stacked-LSTM models are 

found to perform better than support vector regression on 

Indian stock price prediction (Raut, 2024). These results 

suggest that machine learning methods can improve 

predictive accuracy in future markets. 

However, the choice of inputs is a contributing factor that 

can influence model performance. Li and Wang (2022) 

indicated and showed that based on the most correlated 

variables instead of the whole futures database significantly 

improves forecasting precision. Methods such as wavelet 

denoising (Wang and Nie, 2018) and grey theory 

integration (Chi et al., 1999) have been previously used to 

remove noise and select appropriate input attributes, thus 

promoting the forecast accuracy of futures prices. 

To summarize the literature on futures markets, we distil 

three main lessons: (1) ensemble and cascaded learning 

frameworks prevail in noisy, non-stationary financial 

markets; (2) purposeful feature engineering is critical for 

improving forecasting performance; and (3) contextual 

model selection via, for example, regime-switching or meta-

learning may afford meaningful economics gains. These 

observations motivate the current work, which combines the 

cascaded structure for loan-approval prediction with 

heterogeneous classifiers, adaptive feature filtering, and 

regime-aware switch criteria that leverage the 

complementary properties identified in prior financial 

forecasting works. 

In conclusion, this study addresses several critical gaps in 

the literature by incorporating exogenous economic 

variables into an enhanced ARIMAX framework, regime-

switching, and machine-learning techniques. Doing so 

provides a more robust and accurate approach to forecasting 

future prices. It offers valuable insights for financial 

decision-making in both futures markets and broader 

applications, such as automated credit appraisal. 

3. Data and Methodology   

Data Collection  

The focus of this research is the analysis of the movements 

of the prices of stock futures contracts. Tupraş has been 

selected for this case study due to its suitability. Our sample 

spans January 2017 to August 2023, with monthly 

observations. Data comes from websites and official 

establishments, guaranteeing accuracy and completeness. 

The data source names are listed in Table 1 below. 
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Table 1: Set of Variables  

Variable Name Source Literature Reference 

Future Contract Price (TUPRS_F) Tradingview (Ayankoya et al., 2016) 

Stock Price (X1 - TUPRS) Tradingview (Xu, 2023) 

Market Indices (X2 - XU100) Tradingview (Novandi and Falah, 2023) 

Exchange Rates (X3 - USDTRY) Tradingview (Adaramola et al., 2023) 

Inflation Rates (X4 - 

InflationRate) 

TÜİK (Turkish Statistical 

Institute) 

(Novandi and Falah, 2023; Ervina et al., 

2022) 

Data Pre-processing 

The cleanliness of the raw data we use for processing is an 

important step in the data analytics pipeline (Isik et al., 

2012). Two well-known solutions to tackle problems in this 

stage are data consistency enhancement and missing value 

imputation (Adineh et al., 2020). This aspect is emphasized 

by Kalra and Aggarwal (2017), arguing that textual data 

must be pre-processed and data preparation is a prerequisite 

for applying machine-learning methods. Before modelling, 

preprocessing steps are implemented to maintain the data's 

accuracy and consistency and enable modelling. These steps 

included: 

Variables’ ranges and scales are different, so all are 

normalized. The z-score normalization method is used to 

standardize the scale of various variables and aid in the 

model’s convergence. The training and testing datasets are 

separated from the original datasets. To help the model learn 

efficiently, 80% of the data is used in the model's training 

process; 20% is used for testing to assess how well the model 

can predict data that has yet to be observed. After the 

preparation stage, the data were entered into the modelling 

program, establishing the foundation for the study's primary 

analysis. 

Exploratory Data Analysis 

Exploratory data analysis is a fundamental preliminary step 

in the modelling process. By understanding the entire 

dataset comprehensively, it is possible to gain insight into 

the modelling objectives and data requirements. Exploratory 

data analysis encompasses a range of techniques that 

collectively form a valuable tool set for pre-modelling 

investigations.  

Descriptive Statistics  

We first looked at some of our dataset's basic statistical 

properties to begin our exploratory data analysis. 

Descriptive statistics are used for this purpose, which help 

us understand the data distributions’ central tendencies, 

dispersions, and shapes. We calculated the mean, median, 

standard deviation, and other vital statistics for each variable 

in our dataset to understand their characteristics.

Table 2: Descriptive Statistics 
 

Inflation Rate XU100 Interest Rate  USDTRY TUPRS TUPRS_F 

count 74 74 74 74 74 74 

std 2.6186 1608.12 5.57147 6.46135 25.2662 25.554 

75% 2.55 1988.95 18.75 14.4479 26.7821 27.0864 

mean 2.29324 1956.4 14.3919 10.0504 28.2758 28.7073 

max 13.6 7917.93 25 27.2999 141.1 138.77 

 

Count: All columns have 74 entries, indicating no missing 

values in this dataset for these variables. 

Mean: The mean (average) shows the central tendency of 

each variable. For instance, the average of TUPRS_F is 

approximately 28.71, indicating that the typical value of this 

futures contract price over the observed period is around this 

figure. 

Std (Standard Deviation): This measures the variation or 

dispersion of a set of values. A low standard deviation 

indicates that the values are close to the mean, while a high 

standard deviation indicates a broader range of values. For 

example, TUPRS and TUPRS_F have a relatively high 

standard deviation (around 25.27 and 25.55, respectively), 

indicating significant fluctuations in these stock prices over 

the period. 

Max: This represents the highest value recorded for each 

variable during the period. The maximum values, especially 

for TUPRS and TUPRS_F, highlight some of the peaks in 

the data, which could be due to various market factors. 

75% (Third quartile): This is the median of the upper half of 

the data and shows that 75% of the data points fall below 

this value. For instance, 75% of TUPRS_F values are below 

approximately 27.09. 

Correlation Analysis   

A correlation analysis is conducted to understand the 

relationships between the variables. The heat map revealed 

significant correlations between certain variables, notably 



Akusta, A. & Gün, M. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 655-671                                     661                                         

 

between the stock price (TUPRS) and the futures contract 

price (TUPRS_F). Such relationships are crucial in guiding 

subsequent modelling efforts and understanding potential 

multicollinearity issues.  

Figure 1: Correlation matrix 

In Figure 1, the heat map visually represents the correlation 

coefficients between variables. Darker shades of blue 

indicate strong positive correlations, while darker shades of 

red indicate strong negative correlations. The variable 

TUPRS_F (Futures Contract Price) has strong positive 

correlations with TUPRS (Stock Price) and XU100 (Market 

Indices). It suggests that the futures contract price also 

increases as these variables increase. In the modelling 

section, whether a multicollinearity problem exists was 

evaluated. 

Distribution Analysis 

Histograms and density plots visualize the distribution of 

critical variables. These figures highlighted the distributions' 

skewness and kurtosis, indicating potential outliers and the 

need for data transformations.  

In Figure 2, the histograms provide insights into each 

variable's distribution and frequency of values. The kernel 

density estimation (KDE) curves give a smoothed 

representation of the distribution. Variables like TUPRS_F, 

TUPRS, and XU100 appear to have a somewhat normal 

distribution. Other variables like USDTRY, Inflation Rate, 

and Interest Rate show varied distributions with potential 

skewness. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 2: Distribution Analysis  

 

Time Series Decomposition 

Time series decomposition plays an instrumental role in 

distinguishing between the trend and cycle of time series 

data. Proper estimation of trends is pivotal when 

undertaking cyclical analysis, ensuring that the underlying 

patterns and fluctuations in the data are accurately 

represented and interpreted. It is noteworthy to highlight that 

various detrending methods yield broadly consistent 

outcomes. These outcomes agree with the identified 

chronology of growth cycles (Zarnowitz and Ozyildirim 

2006). West (1997) offers an insightful perspective on time 
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series decomposition, emphasizing its practicality and 

relevance in the analysis of observed data. Using dynamic 

linear models allows inferences about the latent component 

series. These components usually have a physical or 

substantial interpretation through which the data can be 

understood. A popular subclass in this sense is that of the 

state space autoregressive component models. In this 

framework, the decomposition is also particularly useful in 

identifying the hidden quasi-cyclic components. Time series 

decomposition analysis is performed for the futures contract 

price of the TUPRS_F, where the time series data is broken 

into the observed,  trend, seasonal, and residual 

components. It is done to see the periodic behaviour in the 

data, long-term patterns, and other irregularities or 

anomalies. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 3: Time Series Decomposition  

The initial stage in forecasting the price of the TUPRS_F 

futures contract involves decomposing the time series to 

examine its constituent components, including the observed 

data, trends, seasonal patterns, and residuals.  

In general, time series decomposition facilitates the 

identification of cyclical patterns and underlying trends 

while also revealing potential irregularities within the data. 

This process may contribute to a more systematic and 

rational understanding of the series, thereby enhancing the 

accuracy of future price forecasts. 

Visual Representation and Interpretation of the 
Results 

Observed: The observed plot represents the original 

unadjusted time series plot of the TUPRS_F. 

Trend: The trend component is the smoothed, or filtered, 

version of the time series that allows us to identify a long-

term direction in the TUPRS_F. In this case, the trend is 

slightly upward.  

After reviewing the data, it is evident that TUPRS_F has 

been steadily climbing over the observed period. This 

consistent upward movement is crucial for setting 

expectations and building predictive models, as it highlights 

a stable trend that can guide future forecasts. 

Seasonal: This is where the data exhibits consistent patterns 

or cycles, implying upcoming periodic influences like what 

has occurred in the past. A pattern becomes even more 

prevalent within our TUPRS_F data, arguing for a solid 

seasonal effect on the data.  

The consistent spikes or dips at regular intervals make it 

clear that a focus on incorporating seasonality will be 

essential to increase our predictive model’s accuracy and 

reliability. 

Residual: The residual plot is also known as the noise left in 

the data after both the trend and seasonality series are 

removed. An ideal result in time series decomposition is 

when the residuals appear random and lack discernible 

structure. This randomness suggests that the model has 

successfully captured the underlying patterns in the data. 

Unit Root Test   

A unit root test is conducted to understand the time series 

data's stationarity. A unit-root test evaluates the null 

hypothesis that a time series contains a unit root, signalling 

non-stationarity and a stochastic trend (Dickey et al., 1986). 

If structural breaks are ignored, standard unit-root tests can 

suffer severe size distortions and power loss, potentially 

leading to false conclusions about non-stationarity (Lanne et 

al., 2003). The Augmented Dickey-Fuller (ADF) test is 
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widely applied for this purpose, yet its assumption of 

complete data limits its direct use when observations are 

missing (Fowler et al., 2024). When level shifts are present, 

Dickey–Fuller–type tests should estimate parameters under 

the unit-root null rather than local alternatives to preserve 

test reliability (Lanne et al., 2002). 

Visual inspection of the time series decomposition (Figure 

3) and ACF/PACF diagnostics (Figure 8) indicates that 

while seasonal patterns appear to be present, they do not 

appear to dominate the series. The seasonal component 

seems relatively modest in amplitude compared to the trend 

and residual components, and seasonal autocorrelations are 

insignificant. Given these observations, explicit seasonal 

modelling or differencing is not considered necessary. 

Consequently, the study adopts a non-seasonal ARIMA 

framework, which is supported by the observed predictive 

accuracy and satisfactory residual diagnostics, applying 

standard ADF tests rather than seasonality-based unit root 

tests. The results indicated the need for differencing to 

achieve stationarity, guiding the subsequent steps in the 

ARIMA modelling process.  

Table 3 below shows the results of the unit root test (ADF 

test) for the time series data of TUPRS_F:  

Table 3: Unit Root Test Statistics  

 

In Table 3, for the level results, the ADF statistic (0.1962) is 

greater than all critical values, and the p-value (0.9720) 

exceeds the 0.05 threshold. Therefore, the null hypothesis of 

a unit root cannot be rejected, suggesting that the series is 

non-stationary. When the test is applied to the first-

differenced series, the ADF statistic (-7.6697) is below all 

critical values, and the p-value (0.0000) falls well below 

0.05. These results indicate that the null hypothesis is 

rejected at the first difference, and the series can be 

considered stationary after differencing. 

4. Model Building and Evaluation 

Building model 

The development process involves creating three models in 

succession. The initial model is a basic ARIMA framework, 

which is then optimized using a Bayesian optimization 

algorithm. The final model incorporates exogenous 

variables using an ARIMAX structure. 

The ADF test ensures that the data meet the stationarity 

requirement for time series modelling. The findings indicate 

non-stationarity at the level but stationarity after first-order 

differencing. Consequently, we employ differenced data 

(d=1) in all model iterations. 

Model Selection and Initial Results 

The ARIMA (Autoregressive Integrated Moving Average) 

model is the most appropriate given the characteristics of our 

data and the study's objectives. This choice is motivated by 

its capability to handle non-stationary data and describe 

various time series patterns. Consequently, Model 1, the 

preliminary ARIMA model, is fitted using p=1, d=1, and 

q=1; in other words, the model is fitted without 

optimization. Figure 4 displays the results of Model 1. 

Figure 4: Time Series Model without Fine-Tuning  

 

 

Level First Difference 

ADF Statistic: 0,1962 ADF Statistic: -7,6697 

P-value: 0,9720 P-value: 0,0000 

Critical Values: Critical Values: 

1%: -3,5369 1%: -3,5242 

5%: -2,9079 5%: -2,9023 

10%: -2,5915 10%: -2,5885 
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Model Fine-tuning and Results 

The ARIMA model’s parameters are adjusted to improve the 

model. To make sure the model is doing as well as it can, the 

Akaike Information Criterion (AIC) is used. During this 

step, a methodical grid search is carried out to test every 

possible combination of parameters and find the best 

combination that shows the lowest AIC value for Model 2. 

The characteristics of the revised ARIMA model for Model 

2 are p=2, d=1, and q=0. The results of this improved model 

are shown in Figure 5. 

 

Figure 5: Time Series Model with Fine-Tuning 

 

Incorporating Exogenous Variables and Results 

We further enhance the accuracy of the predictive model by 

extending our methods beyond the conventional ARIMA 

structure. In Model 3, we introduce external factors: stock 

prices, market indices, exchange rates, inflation, and interest 

rates. We use the SARIMAX technique with parameters 

p=2, d=1, and q=0. This strategy considers the impact of 

these outside variables smoothly. 

 

Figure 6: Time Series Model with Exogenous Variables 
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Our analysis suggests a strong positive relationship between 

TUPRS_F (futures contract price), TUPRS (stock price), 

and XU100 (market indices). It indicates how the price of 

the futures contract follows the up of the latter variables. We 

were cautious of multicollinearity during our modelling. 

The inclusion of exogenous variables should be thoroughly 

checked for multicollinearity, paying special attention to the 

correlation between the Tupraş share price and the future 

contract price. To ascertain this, we formulated two distinct 

scenarios: 

• Scenario 1: Including TUPRS 

• Scenario 2: Excluding TUPRS 

Figure 7 illustrates a detailed comparison between these two 

scenarios, highlighting their performance metrics. 

 

Figure 7: SARIMAX Predictions for Two Scenarios  

The metrics in Table 4 provide valuable indices that offer an 

overall view of the model’s excellence and reliability. These 

metrics depict the value of each approach against various 

scenarios and represent the situation at hand. A well-

structured comparison of different optimization approaches 

provides valuable insights into their pros and cons. This 

understanding is essential for selecting the most suitable 

method for a given problem and making informed 

adjustments to enhance model performance.  

In addition to overall error measures, we considered model 

behaviour under differing market conditions to provide 

further insight into its potential generalizability. For 

example, during the relatively low-volatility phase in 2019, 

the model's forecast errors remained limited (RMSE below 

2.5 TRY). In contrast, in the more volatile period associated 

with the 2022 energy shock, RMSE increased to 

approximately 3.0 TRY. Throughout these periods, the 

primary exogenous variables—exchange rates, inflation, 

and the XU100 index—continued to account for a large 

proportion of the variance in futures prices, with explained 

variance exceeding 90%. While these results do not offer a 

definitive conclusion, they may indicate that the model 

retains a reasonable degree of predictive consistency across 

different market regimes. 

The Mean Squared Error (MSE) in Scenario 1 is 

significantly lower, suggesting improved accuracy when 

TUPRŞ is included as an exogenous factor. It implies a 

potential enhancement in the model’s predictive capability. 

Similarly, the Root Mean Squared Error (RMSE) is notably 

reduced in Scenario 1, indicating stronger predictive 

performance and a closer alignment between predicted and 

observed values. The Coefficient of Determination (R²) 

approaches near-perfect levels in Scenario 1, implying that 

the independent variables may explain a substantial portion 

of the variance in TUPRŞ_F, signalling a potentially robust 

model. Lastly, the Akaike Information Criterion (AIC) and 

Bayesian Information Criterion (BIC) favour Scenario 1, 

suggesting it may achieve a more favourable balance 

between model fit and complexity. 

Table 4: Statistics for two scenarios  

Metric Scenario 1 (with 

TUPRS) 

Scenario 2 (without 

TUPRS) 

MSE 5,60 98,23 

RMSE 2,37 9,91 

R² 0,991 0,849 

AIC 87,78 215,68 

BIC 104,27 230,11 

 

5. Findings 

Our modelling process began with visually inspecting the 

Autocorrelation Function (ACF) and Partial Autocorrelation 

Function (PACF) for the TUPRS_F time series, as depicted 

in Figure 8 below.:  

The ACF plot, by design, reveals the correlation of a time 

series with its sequential lags. Our observations highlight a 

steady decay in autocorrelation values as lag numbers 
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increased, hinting at a probable AR term in the model. On 

the other hand, the PACF plot, which reflects the correlation 

of the time series with its lags minus the influences of any 

preceding lags, shows a pronounced decline after the second 

lag. This observation underpins the inference that the 

optimal AR term could be approximately 2. 

Several confirmations emerge regarding ARIMAX model 

parameters. The PACF plot’s suggestion of an AR term 

around 2 is in harmony with our previously determined 

optimal parameter (p=2). Furthermore, the optimal 

differencing term (d=1) identified earlier agrees with the 

time series trend we observed. As for the MA term, the ACF 

plot's gradual decline indicates a potential need for such a 

term, a notion supported by our earlier findings, which 

pinpoint q=1 as the optimal parameter. Moreover, it is worth 

noting that integrating exogenous variables like TUPRS, 

XU100, USDTRY, Inflation Rate, and Interest Rate 

significantly bolstered the ARIMAX model's precision, as 

evidenced by a diminished RMSE. 

 

Figure 8: Autocorrelation Function (ACF), Partial Autocorrelation Function (PACF) Plots  

Our approach stands out for carefully evaluating how well 

the models perform. To achieve this, we used a wide range 

of metrics, such as R2, AIC, BIC, Mean Absolute Error 

(MAE), Mean Squared Error (MSE), and Root Mean 

Squared Error (RMSE). The benefits of careful parameter 

optimization and the thoughtful addition of exogenous 

variables were readily seen when these findings were 

compared to a baseline ARIMA model that had not been 

adjusted. 

Model 1 makes a strong argument for re-examination. Its 

noticeably high error metrics serve as a warning sign, 

suggesting that other models might be more suited to capture 

the nuances of the given data. The error data clearly shows 

that Model 3 is the better option. It has the lowest values for 

MAE, MSE, and RMSE. It suggests that it may be one of the 

more accurate representations. On the other hand, Model 2 

is not as precise, even with its remarkable improvement over 

Model 1. As much as Model 2 outperforms the baseline, it 

still does not reach the standard established by Model 3. 

Examining the Coefficient of Determination (R²) further 

consolidates these observations: 

• Model 3, boasting an R² value of 0.9914, exemplifies 

excellence by accounting for approximately 99.14% 

of the variance in the dependent variable. 

• Model 2, with an R² value of 0.1508, leaves much 

room for improvement, explaining only 15.08% of 

the variability. 

• Model 1, curiously, registers a negative R². Such 

values typically indicate a model's inability to fit the 

data, often performing worse than a horizontal line. 

Finally, turning our attention to model complexity metrics 

(AIC and BIC): 

• Model 3 emerges as the frontrunner, presenting the 

lowest values and indicating an optimal balance 

between fit and complexity. 

• Model 1 falls short when considering other 

evaluative metrics like R², despite having lower AIC 

and BIC values than Model 2. 

• Model 2, although burdened with higher AIC and 

BIC values than Model 1, trumps the latter in error 

metrics and R², signifying a better overall fit. 

While the in-sample R² value of 0.991 may raise concerns 

regarding potential overfitting, the results from our hold-out 

evaluation provide additional context. When the SARIMAX 

model is applied to the test set covering September 2022 to 

August 2023, it produces an R² of 0.958, an RMSE of 2.75, 

and an MAE of 2.10.  

 

These values indicate a limited decline in predictive 

performance compared to the training period (R² = 0.991; 

RMSE = 2.37; MAE = 1.85). Although some degradation is 

expected in out-of-sample evaluation, the magnitude of 

change observed here may be considered moderate, 

suggesting that the model’s performance on unseen data 

remained relatively stable during the test period. 
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6. Conclusion 

Accurate forecasting of futures market movements is crucial 

for investors, analysts, and policymakers due to the volatility 

and complexity of financial markets. This study 

demonstrates that incorporating exogenous variables into 

traditional time series models, specifically the ARIMAX 

framework, significantly improves the accuracy of 

forecasting stock-based futures prices. The research adds to 

the existing literature by involving external economic 

information, considering market indexes, foreign exchange 

rates, and macroeconomic variables, indicating that futures 

pricing is affected by vast external factors rather than 

independent action. This result implies that using rich data 

inputs contributes to the accuracy of financial predictions. 

Previous studies (e.g., Cabrera et al., 2018; Caporin and 

Fontini, 2017) emphasize that flexible model frameworks 

must accommodate time‐varying volatility, market changes, 

and data characteristics typically not captured by simple 

models, such as ARIMA. Moreover, studies by Holmes and 

Otero (2019), Chuffart and Hooper (2019), and Tiwari et al. 

(2019) further emphasize the role of external economic 

factors, like world oscillations and commodity prices, in 

determining futures prices, demonstrating the 

interdependence between financial markets. In addition, 

Rodrigues et al. (2018) and Scheitrum et al. (2018) 

emphasize the necessity for such models that adjust to 

nonlinearities and abrupt changes in the market. 

The results of this study are consistent with including 

exogenous variables into the ARIMA model as an ARIMAX 

structure to increase the predictive accuracy of Tupraş 

futures prices. Adding international factors like market 

indices and exchange rates enables the model to predict 

future price movements more effectively. The findings align 

with current knowledge, highlighting the importance of 

external economic conditions in forecasting future prices. 

It also contributes to the literature regarding the importance 

of non-stationary models in capturing abrupt market 

changes and non-linearity. The ARIMAX model, by 

including exogenous variables, can better approximate these 

dynamics and lead to better predictions. This approach is 

consistent with the work of Rodrigues et al. (2018) and 

Scheitrum et al. (2018), who explicitly support flexible 

modelling that can adapt to new market dynamics. 

However, the study has some drawbacks. It relies on a single 

case study—Tupraş futures—over a specific period; hence, 

the extent of generalizability is unknown. There is also the 

possibility that historical knowledge could be outdated when 

market conditions change in such a way that conventional 

methods cannot predict real-time market changes. It is 

desirable to investigate how the addition of real-time data 

can improve the model’s stability. Furthermore, the hybrid 

methodologies integrating econometric models such as 

ARIMAX with machine learning algorithms may capture 

nonlinearities and complexities in the financial market. 

Extending this method to work on other sub-trend 

instruments like commodity, derivative, and equity would 

give us a broader view of the ARIMAX model and its 

performance. Using current data would help forecasting be 

more accurate, particularly in times of market turbulence. 

The better predictive performance of the ARIMAX model 

results in practical implications for investors, analysts, and 

policymakers. Investors and analysts can make better 

decisions, while policymakers can use those insights to help 

craft regulations and manage market volatility. By analysing 

the influence of major macro factors on future prices, 

decision-makers could predict the market turning point and 

make better policies ahead of schedule. 

Finally, we can conclude that integrating exogenous 

variables enhances forecast accuracy in the ARIMA model, 

thus adding to the literature on financial forecasting. The 

results highlight the role of external proxies for the economy 

and relevant ones in forecasting future prices, and they are 

consistent with the body of literature that proposes a 

connected nature between financial markets. This study 

provides practical implications for risk management and 

policy making. It suggests future work to improve the model 

with high-frequency data and mixed approaches for more 

accurate forecasting of dynamic financial markets. 
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Yazım Kuralları 
 

JOEEP (Journal of Emerging Economics and Policy), Haziran ve Aralık sayısı olmak üzere yılda iki defa düzenli 

olarak yayımlanmaktadır.  

Dergide yayımlanan makaleler yazı işlerinin izni olmaksızın başka hiçbir yerde yayımlanamaz veya bildiri olarak 

sunulamaz. Kısmen veya tamamen yayımlanan makaleler kaynak gösterilmeden hiçbir yerde kullanılamaz. 

Dergiye gönderilen makalelerin içerikleri özgün, daha önce herhangi bir yerde yayımlanmamış veya yayımlanmak 

üzere gönderilmemiş olmalıdır. Makaledeki yazarlar isim sırası konusunda fikir birliğine sahip olmalıdır. 

•      Makaleler MS Word 2007 veya üstü bir sürümde hazırlanarak gönderilmelidir. 

•      Sayfa yapısı A4 kâğıdı (210 x 297 mm) boyutunda, MS Word programında, Times New Roman veya benzeri 

bir yazı karakteri ile 10 punto, tek satır aralığıyla yazılmalıdır. Sayfa kenarlarında üst 2 cm olmak üzere diğer 

kenarlar için 1.5 cm boşluk bırakılmalı ve sayfalar numaralandırılmalıdır. 

•      Yazar(lar)ın ad(lar) ve soyad(lar), kurumsal unvanları; yazar(lar)ın görev yaptığı kurum(lar), e-posta adres(ler) 

bilgileri ve ORCID numaraları verilmelidir. Ayrıca makalelerde sorumlu yazar belirtilmelidir. 

•      Makale başlığı, içerikle uyumlu, içeriği en iyi ifade eden bir başlık olmalıdır. Başlık, kalın ve 13 punto 

büyüklüğünde olmalı ve ilk harfler büyük olacak şekilde sola hizalanarak yazılmalıdır. Makaleler aynı özellikte 

İngilizce bir başlık/title içermelidir. 

•      Makalenin başında, konuyu kısa ve öz biçimde ifade eden ve en az 75, en fazla 120 kelimeden oluşan Türkçe 

“Öz” bulunmalıdır. Öz içinde, yararlanılan kaynaklara, şekil ve çizelge numaralarına değinilmemelidir. Özün 

altında bir satır boşluk bırakılarak, en az 3, en çok 5 sözcükten oluşan anahtar kelimeler verilmelidir. Anahtar 

kelimeler makale içeriği ile uyumlu ve kapsayıcı olmalıdır. Aynı şekilde makaleler İngilizce bir başlık/title, 

anahtar sözcükler/keywords ve özet/abstract içermelidir. 

•      JOEEP’nin yayın dili Türkçe ve İngilizcedir.  

•      Herhangi bir sempozyum veya kongrede sunulmuş olan çalışmalar kongrenin adı, yeri ve tarihi belirtilerek 

yayımlanabilir. Bir araştırma kurumu veya fonu tarafından desteklenen çalışmalarda (BAP, TÜBİTAK, 

Kalkınma Bakanlığı vb.) desteği sağlayan kuruluşun adı ve proje numarası ilk sayfanın altında verilmelidir. 

•      Makaleler giriş, gelişme ve sonuç yer alacak şekilde hazırlanmalıdır. 

•      Formüller ve denklemler Math Type ya da Word Denklem Düzenleyici kullanılarak yazılmalıdır. 

•      Çalışma, dil bilgisi kurallarına uygun olmalıdır. Makalede noktalama işaretlerinin kullanımında, kelime ve 

kısaltmaların yazımında en son çıkan TDK Yazım Kılavuzu esas alınmalı, açık ve yalın bir anlatım yolu 

izlenmeli, amaç ve kapsam dışına taşan gereksiz bilgilere yer verilmemelidir. Makalenin hazırlanmasında 

geçerli bilimsel yöntemlere uyulmalı, çalışmanın konusu, amacı, kapsamı, hazırlanma gerekçesi vb. bilgiler 

yeterli ölçüde ve belirli bir düzen içinde verilmelidir. 

•      Bir makalede sırasıyla özet, ana metnin bölümleri, kaynakça ve (varsa) ekler bulunmalıdır. Makalenin bir 

“Giriş” ve bir “Sonuç” bölümü bulunmalıdır. “Giriş” çalışmanın amacı, önemi, dönemi, kapsamı, veri 

metodolojisi ve planını mutlaka kapsamalıdır. Konu gerektiriyorsa literatür tartışması da bu kısımda verilebilir. 

“Sonuç” araştırmanın amaç ve kapsamına uygun olmalı, ana çizgileriyle ve öz olarak verilmelidir. Metinde 

sözü edilmeyen hususlara “Sonuç”ta yer verilmemelidir. Belli bir düzen sağlamak amacıyla ana, ara ve alt 

başlıklar kullanılabilir. 
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•      Tablo/Şekillerin numarası ve başlığı bulunmalıdır. Tablo çiziminde dikey çizgiler kullanılmamalıdır. Yatay 

çizgiler ise sadece tablo içindeki alt başlıkları birbirinden ayırmak için kullanılmalıdır. Tablo/Şekil numarası 

üste, tam sola dayalı olarak dik yazılmalı; tablo/şekil adı ise, her sözcüğün ilk harfi büyük olacak şekilde 

yazılmalıdır. Kaynakça verilmesi gereken bir durum varsa tablonun altında metin içi kaynak gösterme 

formatında verilmelidir. 

•      Makalede, düzenli bir bilgi aktarımı sağlamak üzere ana, ara ve alt başlıklar kullanılabilir. Makale başlığı 

dışındaki diğer tüm başlıklar yalnız ilk harfleri büyük, 11 punto (üst 12 nk; alt 6 nk) ve sola hizalı olarak 

yazılmalıdır. Birinci derece başlıklar koyu karakterde; ikinci derece başlıklar, koyu olmayan; üçüncü derece 

başlıklar ise koyu olmayan ve italik harflerle yazılmalıdır. 

1.    Birinci Derece Başlık 

1.1.       İkinci Derece Başlık 

1.1.1.  Üçüncü Derece Başlık 

•      Kaynak göstermede kullanılan format, APA (American Psychological Association) Style 6th Edition’dır. 

Gerek alıntılamalarda gerekse de kaynakça kısmında yazarlar, Amerikan Psikoloji Derneği’nin yayımladığı 

Amerikan Psikoloji Derneği Yayım Kılavuzu’nda belirtilen yazım kurallarını ve formatını takip etmelidir. 

Ayrıntılı bilgi için bakınız: http://www.apastyle.org/learn/tutorials/basics-tutorial.aspx 

•      Madde imli listeler dâhil edilebilir ve şöyle görünmelidir: 

(i)     İlk nokta 

(ii)   İkinci nokta 

(iii)  Ve bunun gibi 

•      Tablo/Şekillerin numarası ve başlığı bulunmalıdır. Tablo çiziminde dikey çizgiler kullanılmamalıdır. Yatay 

çizgiler ise sadece tablo içindeki alt başlıkları birbirinden ayırmak için kullanılmalıdır. Tablo/Şekil numarası 

üste, tam sola dayalı olarak dik yazılmalı; tablo/şekil adı ise, her sözcüğün ilk harfi büyük olacak şekilde 

yazılmalıdır. Kaynakça verilmesi gereken bir durum varsa tablonun altında metin içi kaynak gösterme 

formatında verilmelidir. 

Tablo 1. Tablo Örneği 

Bir Sütun Başlığı Örneği Sütun A (t) Sütun B (t) 

Bir giriş 1 2 

Bir başka giriş 3 4 

Bir başka giriş 5 6 

•      Denklemler ve formüller Mathtype'da ya da ofis programlarının denklem araçları özelliği kullanarak yazılmalı 

ve sayfanın sağ tarafındaki parantez içinde art arda numaralandırılmalıdır (metinde açıkça belirtilmişse). 

 (1) 

•      Metin İçi Kaynak Gösterme: Kaynak göstermede kullanılan format, APA (American Psychological 

Association) Style 6th Edition’dır. Gerek alıntılamalarda gerekse de kaynakça kısmında yazarlar, Amerikan 

Psikoloji Derneği’nin yayımladığı Amerikan Psikoloji Derneği Yayım Kılavuzu’nda belirtilen yazım 

kurallarını ve formatını takip etmelidir. Ayrıntılı bilgi için bakınız: 

http://www.apastyle.org/learn/tutorials/basics-tutorial.aspx 

Bu kısımda farklı metin içi gönderme yapma şekilleri, çalışmanın türüne ve yazar sayısına göre nasıl metin içi 

gönderme yapılacağı anlatılmakta, metin içi gönderme yaparken karşılaşılabilecek farklı durumlar örneklerle 

aktarılmaktadır. 

Metin içi göndermeler en temelde iki şekilde yapılır: 

Örnek: 

Sağlanacak bu tasarruf ile birlikte yıllık yaklaşık olarak 7,3 milyar dolarlık bir kazanımın olacağı ifade 

edilmektedir (Bayrak ve Esen, 2014). 

ya da 

Bayrak ve Esen’e (2014) göre ……. 
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İngilizce çalışmalarda Türkçe bir kaynağa gönderme yapılıyorsa “ve” yerine “and” ifadesi, Türkçe bir çalışmada 

İngilizce bir kaynağa gönderme yapılıyorsa “and” yerine “ve” ifadesi kullanılmalıdır. 

Eğer makalenin genelinde bahsedilen bir durum yerine ilgili makaledeki belirli bir konuya referans vermek 

istenirse sayfa numarası da atıfa eklenebilir. 

Örnek: 

Sağlanacak bu tasarruf ile birlikte yıllık yaklaşık olarak 7,3 milyar dolarlık bir kazanımın olacağı ifade 

edilmektedir (Bayrak ve Esen, 2014: 65). 

ya da 

Bayrak ve Esen’e (2014:65) göre ……. 

Üç veya daha fazla yazarlı eserlere atıf yapmak için ilk yazarın soyisminden sonra diğer yazarların soyisimlerini 

kullanmak yerine  “vd.” ifadesi kullanılır. 

Örnek: 

Aydın vd. (2016) Azerbaycan, Kazakistan, Kırgızistan, Özbekistan ve Türkmenistan’dan oluşan beş Türk 

cumhuriyetinde enflasyonun ekonomik büyüme üzerindeki etkisini panel veri analizi ile araştırmıştır. 

ya da 

… etkisini panel veri analizi ile araştırılmaktadır (Aydın vd., 2016). 

Bir konuyu desteklemek mahiyetinde birden fazla kaynak referans gösterilebilir. Bu durumda atıfları “;” işaretiyle 

ayırmak gerekir. Ayrıca aynı parantez içerisinde yapılan çoklu göndermelerde çalışmanın yayın tarihine göre 

sıralanmalıdır. 

Örnek: 

Buna rağmen devletin ekonomiye müdahale etmesi halinde bunun ekonomiye hiçbir fayda sağlamayacağı, aksine 

ekonominin kendi doğal kanunları içerisinde işleyen düzeni bozacağını ifade etmektedirler (Esen ve Bayrak, 2015; 

Aydin ve Esen, 2019; Aydın vd., 2019). 

Aynı yazara ait tek yazarlı yayınlarda yayın yılı aynı olması halinde kaynakların ayrımının yapılabilmesi için 

tarihin yanına küçük harfler (a, b, c, ...) eklenir. 

Örnek: 

(Esen, 2019a; Esen, 2019b) 

Tüzel yazarlı çalışmalara atıf yaparken: Yazar olarak bir grup/tüzel kişi (dernekler, şirketler, devlet kurumları ve 

diğer çalışma grupları gibi) ifade ediliyorsa bu gruba ilişkin ad bilgisi metin içindeki göndermede oldukça açık ve 

anlaşılır biçimde verilmelidir. Grup adı bazı durumlarda kısaltılabilir. Eğer grup adı uzunsa, kısaltma herkesçe 

anlaşılır oluyorsa veya ada yönelik zaten bilinen bir kısaltma var ise ilk kullanımda hem açık hali hem kısaltma 

hali kullanılıp, sonraki kullanımlarda ise sadece kısaltma kullanılabilir. Eğer grup adı kısa ise veya kısaltması 

herkesçe anlaşılır olmuyorsa tüm göndermelerde adın açık hali yazılır. 

Örnek: 

İlk gönderme 

(Türkiye İstatistik Kurumu [TÜİK], 2018) 

İkinci ve sonraki göndermeler 

(TÜİK, 2018) 

Gönderme cümle içerisinde yapılıyorsa 

İlk gönderme 

Türkiye İstatistik Kurumu (TÜİK, 2018)… 

İkinci ve sonraki göndermeler 

TÜİK (2018)… 

•      İkincil Kaynaklar 
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Bir yazarın makalesine ulaşılamıyorsa ikincil kaynaklardan alıntı yapan bir kaynağa referans veriliyorsa asıl 

yararlanılan kaynağa göndermede bulunulur. 

“(Aktarılan kaynağın yazarının [veya yazarlarının] Soyadı, Yıl)’dan aktaran” ifadesi getirilerek atıf yapılır. Buna 

bağlı olarak da kaynakçada sadece ikincil kaynağa yer verilir. (Smith, 1890'dan aktaran: Esen, 2006: 1) gibi 

Smith (1890) her bireyin kendi kârını arttırmaya çalışırken amacı hiç de bu olmadığı halde bütün toplumun 

zenginliğinin artmasına hizmet ettiğini ve bunu yaptıranın ise piyasanın gizli eli olduğunu vurgulamaktadır 

(aktaran: Esen, 2006: 1). 

Klasik Eserler 

Yayın yılı tam olarak bilinmeyen klasik eserler için yayın yılı kısmında “çev.” kısaltması ile birlikte çeviri yılı ya 

da “sür.” kısaltması ile birlikte kullanılan sürümün yılı verilir. 

Örnek: 

(Aristotle, çev. 1931) 

Klasik eserin orijinal tarihi biliniyorsa o da gönderme içinde kullanılır. 

Örnek 

(Balzac, 1836, çev. 1941) 

•      Kaynakça Gösterimi 

(i)          Türkçe kitap: 

Meriç, C. (2009). Bu Ülke. İstanbul: İletişim Yayınları. 

(ii)          Çeviri kitap: 

Davison, A. (2006). Türkiye’de Sekülerizm ve Modernlik. Tuncay Birkan (Çev.). İstanbul: İletişim Yayınları. 

(iii)          Editörlü kitap: 

Çetin, İ. (Ed.) (2010). Dil ve Edebiyat Öğretim Yöntemleri. İstanbul: Nobel. 

(iv)          Editörlü kitapta bölüm: 

Esen, Ö. (2018). Enflasyon. İçinde: D. Çağrı Yıldırım & Emrah İ. Çevik (Ed.), Para Bankacılık ve Finansal 

Sistem (s.43-67). Bursa: Ekin Yayınevi. 

(v)          Makale: 

Esen, Ö. (2012). Türkiye’de Döviz Kuru Belirsizliğinin İhracat Üzerine Etkisi. Finans Politik & Ekonomik 

Yorumlar, 49(568), 87-97. 

(vi)          Çift yazarlı makale: 

Bayrak, M., & Esen, Ö. (2014). Türkiye’nin Enerji Açığı Sorunu ve Çözümüne Yönelik Arayışlar. Atatürk 

Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Dergisi, 28(3), 139-158. 

Çok yazarlı makale: 

Esen, Ö., Aydin, C., & Aydin, R. (2016). Inflation Threshold Effect on Economic Growth in Turkey.  Journal of 

Advanced Research in Law and Economics, 7(22), 1983-1993. 

(vii)          Tezler: 

Esen, Ö. (2013). Sürdürülebilir Büyüme Bağlamında Türkiye’nin Enerji Açığı Sorunu: 2012-2020 Dönemi Enerji 

Açığı Projeksiyonu. Doktora Tezi. Erzurum: Atatürk Üniversitesi. 

(viii)          İnternet tabanlı kaynaklar: 

Eğilmez, M. (2017). İşsizlik Niçin Düşmüyor?. (Erişim: 01.02.2018), 

http://www.mahfiegilmez.com/2017/12/issizlik-nicin-dusmuyor.html 

TÜİK (2018). Temel İstatistikler. (Erişim: 01.02.2018), http://tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist 

•      Bir yazarın makalesine ulaşılamıyorsa ikincil kaynaklardan alıntı yapan bir kaynağa referans veriliyorsa asıl 

yararlanılan kaynağa göndermede bulunulur. 
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           (i)        “(Aktarılan kaynağın yazarının [veya yazarlarının] Soyadı, Yıl)’dan aktaran” ifadesi getirilerek atıf 

yapılır. Buna bağlı olarak da kaynakçada sadece ikincil kaynağa yer verilir. (Smith, 1890'dan aktaran: 

Esen, 2006: 1) gibi 

         (ii)        Smith (1890) her bireyin kendi kârını arttırmaya çalışırken amacı hiç de bu olmadığı halde bütün 

toplumun zenginliğinin artmasına hizmet ettiğini ve bunu yaptıranın ise piyasanın gizli eli olduğunu 

vurgulamaktadır (aktaran: Esen, 2006: 1). 

•      JOEEP’ye yazım kurallarına uygun olarak gönderilen makaleler, daha sonraki aşamada intihal denetiminden 

geçirilir. Dergide intihal denetimi turnitin programı ile yapılmaktadır ve intihal denetiminde kabul edilebilir 

benzerlik oranı en fazla %20 olmalıdır. 

•      Örneklerle Kaynakça 

Bayrak, M., & Esen, Ö. (2012). Bütçe açıklarının cari işlemler dengesi üzerine etkileri: İkiz açıklar hipotezinin 

Türkiye açısından değerlendirilmesi. Ekonomik Yaklasim, 23(82), 23-49. 

Esen, Ö., & Bayrak, M. (2015). Kamu Harcamaları ve Ekonomik Büyüme İlişkisi: Geçiş Sürecindeki Türk 

Cumhuriyetleri Üzerine Bir Uygulama. Bilig, (73), 231-248. 

Aydin, C., & Esen, Ö. (2019). Does too much government spending depress the economic development of 

transition economies? Evidences from dynamic panel threshold analysis. Applied Economics, 51(15), 1666-

1678. 

Aydin, C., Esen, Ö., & Aydin, R. (2019). Is the ecological footprint related to the Kuznets curve a real process or 

rationalizing the ecological consequences of the affluence? Evidence from PSTR approach. Ecological 

Indicators, 98, 543-555. 

Eğilmez, M. (2017). İşsizlik Niçin Düşmüyor?. (Erişim: 01.02.2018), 

http://www.mahfiegilmez.com/2017/12/issizlik-nicin-dusmuyor.html 

TÜİK (2018). Temel İstatistikler. (Erişim: 01.02.2018), http://tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist 

Esen, Ö. (2013). Sürdürülebilir Büyüme Bağlamında Türkiye’nin Enerji Açığı Sorunu: 2012-2020 Dönemi Enerji 

Açığı Projeksiyonu. Doktora Tezi. Erzurum: Atatürk Üniversitesi. 

Esen, Ö., Aydin, C., & Aydin, R. (2016). Inflation Threshold Effect on Economic Growth in Turkey. Journal of 

Advanced Research in Law and Economics, 7(22), 1983-1993. 

Bayrak, M., & Esen, Ö. (2014). Türkiye’nin Enerji Açığı Sorunu ve Çözümüne Yönelik Arayışlar. Atatürk 

Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Dergisi, 28(3), 139-158. 

Esen, Ö. (2012). Türkiye’de Döviz Kuru Belirsizliğinin İhracat Üzerine Etkisi. Finans Politik & Ekonomik 

Yorumlar, 49(568), 87-97. 

Esen, Ö. (2018). Enflasyon. İçinde: D. Çağrı Yıldırım & Emrah İ. Çevik (Ed.), Para Bankacılık ve 

Finansal Sistem (s.43-67). Bursa: Ekin Yayınevi. 

Çetin, İ. (Ed.) (2010). Dil ve Edebiyat Öğretim Yöntemleri. İstanbul: Nobel. 

Meriç, C. (2009). Bu Ülke. İstanbul: İletişim Yayınları. 

Davison, A. (2006). Türkiye’de Sekülerizm ve Modernlik. Tuncay Birkan (Çev.). İstanbul: İletişim Yayınları. 
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Instructions for Authors 
  

JOEEP is published biannually in June and December.  

The articles that are published in the journal cannot be published or presented anywhere else unless permission is granted from 

the editorial board. The articles that are published either partially or completely cannot be used anywhere else unless reference 

is given. The articles that are sent to the journal has to be authentic, not previously published or sent to be published. The 

authors of the articles have to have a consensus regarding the order of the authors' names in the article. 

•      The articles should be in MS Word 2007 or higher version. 

•      The layout has to be custom-designed A4 paper (210 x 297 mm). The file format has to be MS Word. The font has to be 

Times New Roman or a similar one with a size of 10. The file has to have single-line spacing. Page margins have to be 2 

cm on the top and 1.5 cm for all the other sides. The pages have to be numbered. 

•      The articles should include the name(s), surname(s), institutional title(s), institution name(s), e-mail address(es), 

and  ORCID of the author(s). In addition, the corresponding author has to be indicated in the articles. 

•      The title of the article has to be consistent with the content and must reflect the content in the best way possible. The title 

has to be boldface with a font size of 13. The first letter of all the words has to be uppercase. The title has to be left-aligned. 

The articles should have an English title with the same properties. 

•      The article needs to include an “Abstract” at the beginning not less than 75 words nor longer than 120 words summarizing 

the content in the most precise and concise way. The abstract must not include references, figures, and table numbers. 

Leaving a space under the abstract, the author has to add keywords including at least 3 and utmost 5 words. The keywords 

have to be consistent with the content and should be comprehensive. Similarly, the articles have to include an English title, 

keywords, and abstract. 

•      JOEEP is published in Turkish and English.  

•      The works that are presented in any symposium or congress can be published after specifying the name, place and the date 

of the congress. The works (BAP, TUBITAK, Word Bank ect.) that are supported by a research organization or fund have 

to indicate the name of the supportive organization and the number of the project. 

•      The articles should be organized as introduction, body, and conclusion. Subtitles and lower-level titles must have a font 

size of 11 (12 nk before and 6 nk after) and be left-aligned. 

•      Formulas and equations should be written via Math Type or Word Equation Editor. 

•      The study has to comply with grammatical rules. The latest Turkish Language Association Spell Check has to be employed 

regarding the use of punctuation, spelling of the words, and abbreviations. The text is expected to be clear and simple. No 

expressions out of purpose and scope must be included in the work. The valid scientific methods have to be employed to 

prepare the article. The content, purpose, scope, justification, etc. of the study have to be provided as much as needed in a 

certain order. 

•      An article is expected to include abstract, sections of the main text, references, and appendices (if there is any) respectively. 

An article has to have an “Introduction” and “Conclusion” sections. The “Introduction” is definitely expected to include 

the purpose, importance, period, scope, data methodology, and outline of the study. If it is necessary for the subject to be 

dealt with, literature review can be given in this section as well. The “conclusion” needs to be in compliance with the 

study’s purpose and scope. It needs to be given generally and concisely. The points that are not mentioned within the text 

must not be included in “conclusion”. Headings, titles, and subtitles can be used to organize the text. 

•      Tables/Figures should be numbered and given with their titles. No vertical lines must be used to draw the tables. Horizontal 

lines can only be used to separate the subtitles within the table from each other. Table/Figure number has to be at the top 

left-aligned and non-Italic. The name of tables/figures has to be written with each word having its first letter uppercase. In 

addition, tables/figures have to comply with black and white print. If there is anything in the table that requires reference, 

the references must be given at the bottom of the table with in-text reference format. 

•      Headings, titles, and subtitles can be used to ensure an ordered information transfer. All the other titles except for the title 

of the article have to have a font size of 11. First-level titles should be uppercase but boldface; the first letters of all the 

words in the second-level titles should be uppercase and not boldface; and only the first letters of the words in the third-

level titles should be uppercase, and these titles have to be italic. In addition, the titles have to be organized with 6 nk before 

and after the title. 

1.  First-Level Title 

1.1.    Second-Level Title 

1.1.1. Third-level Title 

•      The citation format is APA (American Psychological Association) Style 6th Edition. The authors have to follow the spelling 

principles and format specified by American Psychological Association in American Psychological Association Publication 
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Manual regarding both quotations and bibliography. For detailed information: 

http://www.apastyle.org/learn/tutorials/basics-tutorial.aspx 

   (i)        Reference to a book: 

Stopford, M. (1997). Maritime Economics. New York: Routledge. 

  (ii)        Translated book: 

Davison, A. (2006). Türkiye’de Sekülerizm ve Modernlik. Tuncay Birkan (Trans.). İstanbul: İletişim Yayınları. 

 (iii)        Reference to a chapter in an edited book: 

Esen, Ö., & Aydın, C. (2018). Tunisia. In: S. Özdemir, S. Erdoğan, & A. Gedikli (Eds.), Handbook of Research on 

Sociopolitical Factors Impacting Economic Growth in Islamic Nations (pp. 68-94). USA: IGI Global. 

 (iv)        Reference to a journal publication: 

Esen, Ö. (2016). Security of the energy supply in Turkey: Prospects, challenges and opportunities. International Journal 

of Energy Economics and Policy, 6(2), 281-289. 

  (v)        Two authors: 

Aydin, C., & Esen, Ö. (2018). Does the level of energy intensity matter in the effect of energy consumption on the growth 

of transition economies? Evidence from dynamic panel threshold analysis. Energy Economics, 69, 185-195. 

 (vi)        Theses and dissertations: 

Esen, Ö. (2013). Sürdürülebilir Büyüme Bağlamında Türkiye’nin Enerji Açığı Sorunu: 2012-2020 Dönemi Enerji Açığı 

Projeksiyonu. Doctoral Dissertation. Erzurum: Atatürk University. 

(vii)        Internet Based Sources 

IATA (2016). Annual Reports Review. (15.10.2017), Retrieved from https://www.iata.org/about/Documents/iata-annual-

review-2016.pdf 

•      In-text references have to be indicated in brackets where relevant. 

              (i)          For single author: (Surname, Date of Publication: Page Number) 

            (ii)           For multiple authors: (Surname et al., Date of Publication: Page Number) 

•      The manuscripts that comply with the publication principles of JOEEP are passed through plagiarism checking. The 

journal uses the turnitin software to detect instances of overlapping and similar text in submitted manuscripts. If the 

similarity level is above 20%, the manuscript is not accepted for publication. 

•      The articles are sent through Online Application System for the first step of the publication. An automatically-sent 

confirmation message is sent to your e-mail address upon the completion of the application. For further information, please 

contact the editor via http://dergipark.gov.tr/JOEEP. 
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Değerlendirme Süreci ve Aşırmacılık (İntihal) Taraması 

 

Hakem Değerlendirme Süreci 

JOEEP, makale değerlendirme sürecinde çift kör hakemlik politikası uygulamaktadır. Makalenin kapsamını ve biçimi 

incelendikten sonra, her bilimsel makale en az iki Profesyonel hakem tarafından incelenir. Dergi, yazarlara makalelerinin 

durumu hakkında üç ay içinde geri bildirim sağlar. 

JOEEP, makale değerlendirme sürecinde çift kör hakemlik politikası uyguladığı için hem hakemler hem de yazarlar inceleme 

süreci boyunca anonim kalmaktadır. 

Yazarlar aday makalelerini JOEEP dergisine Dergipark online başvuru sistemi üzerinden göndermelidirler. 

Makale gönderildikten sonra kapsam, alaka düzeyi ve diğer gereklilikler için bir ön editoryal değerlendirmeye tabi tutulur. 

Derginin gereksinimlerini karşılamayan yazılar reddedilir veya bu başlangıç noktasında revizyonlar için iade edilir. 

Gözden geçirilmiş makale tüm gereklilikleri karşılıyorsa, editör bu konuyu ilgili uzmanlığa sahip en az iki hakem atar. 

Editör, editör yöneticisi aracılığıyla potansiyel hakemlere davetiye gönderir. Bu hakemler davete 21 gün içinde cevap 

vereceklerdir. 

Davetiyeler reddedilirse, gerekli sayıda kabul edilene kadar başka bir davet gönderilir. 

Hakemlere makaleyi incelemek için 21 gün verilir. 

Hakemlerin kararına bağlı olarak, makale onaylanabilir, reddedilebilir veya revizyon için geri gönderilebilir. 

Eğer makale her iki hakem tarafından reddedilirse, derhal reddedilir. Hakemlerden biri tarafından reddedilirse, incelenmek 

üzere üçüncü bir kişiye gönderilir. Yazıyla ilgili nihai karar üçüncü incelemeden sonra verilir. 

Makale revizyon için geri gönderilirse, yazar revize edilmiş çalışmayı 30 gün içinde revize eder ve gönderir. 

Editör ve / veya hakemler makaleyi yeniden değerlendirir, önerilerini yerine getirir. Daha fazla revizyon gerektiğinde makale 

yazara geri gönderilir ve tekrar değerlendirilir. 

Son olarak, editör makalenin kabul edilip edilmeyeceğine karar verir. 

Yazar bu prosedürün her adımı hakkında bilgilendirilir. 

Aşırmacılık (İntihal) Taraması 

JOEEP’e gönderilen tüm aday makaleler iThenticate ve Turnitin gibi yazılımlarla taranmaktadır. Tüm makalenin benzerlik 

oranı %20’den ve bir kaynak için benzerlik oranı %3’ten aşağıda olmalıdır. JOEEP akademik aşırmacılık taşıyan tüm aday 

makaleleri editörlük aşamasında reddetme hakkına sahiptir. 
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Peer Review Process and Plagiarism Detection 
 

Peer Review Process 

This journal implements a double-blind peer review. After an initial screening process to verify scope and format of article, 

each scientific paper is reviewed by at least two Professional reviewers. The journal provides feed back to authors about their 

articles’ status within four months. 

JOEEP employs double blind review policy and according to that both the referees and author/s remain anonymous throughout 

the review process. 

Authors submit their manuscripts to JOEEP via Dergipark online submission system.  

Upon submission, the article is subjected to a preliminary editorial assessment for scope, relevance and other requirements. 

Manuscripts which do not meet the journal’s requirements are either rejected or returned for revisions at this inital point. 

If the revised manuscript fullfills all the requirements, the editor assignes it to at least two reviewers with relevant expertise. 

The editor sends invitations to potential reviewers through editorial manager. Those reviewers are to response the invitation in 

21 days. 

If the invitation/s are rejected, further one are issued until the required number of acceptances is obtained.   

The reviewers have 21 days to check the paper. 

Depending on the reviewers’ decision, the manuscript may be approved, rejected or sent back for revision. 

If the paper is rejected by both of the reviewers, it is rejected immediately. If it is rejected by one of the referees, it is sent to a 

third one for review. The final decision regarding the manuscript is given after the third review. 

If the manuscript is sent back for a revision, the author revise and submit the revised paper in 30 days. 

The editor and/or the reviewers re-evaluate the paper, do their recommendations. If further revisions are required the manuscript 

is sent back to the author and re-evaluated again. 

Lastly, the editor decides whether to accept or reject the manuscript. 

The author is informed about each step of this procedure. 

Plagiarism Detection 

All candidate articles sent to JOEEP are scanned with software such as iThenticate and Turnitin. The similarity rate of the 

entire article must be less than 20% and the similarity rate for one source must be less than 3%. JOEEP reserves the right to 

reject papers leading to plagiarism or self-plagiarism. 
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Yayın İlkeleri 

 

JOEEP’e gönderilecek çalışma, alanında bir boşluğu dolduracak özgün bir yazı olmalı ya da daha önce yayımlanmış 

çalışmaları değerlendiren, konuya dair yeni ve dikkate değer görüşler ortaya koyan bir inceleme olmalıdır. 

·      JOEEP’nin yayın dili Türkçe ve İngilizce’dir. 

·      JOEEP’e gönderilen çalışmalar daha önce hiçbir yerde yayımlanmamış ve halihazırda yayımlanmak üzere sunulmamış 

olmalıdır. Bilimsel bir toplantıda sunulmuş bildiriler, durum açıkça belirtilmek şartıyla dergiye gönderilebilir.  

·      JOEEP, Haziran ve Aralık sayısı olmak üzere yılda iki defa düzenli olarak yayımlanmaktadır. 

·      JOEEP’e gönderilen yazılara telif hakkı ödenmez. Yayımlanan makalelerin telif hakkı Journal of Emerging Economics 

and Policy’ne aittir. 

·      JOEEP’de yayımlanan yazıların bilimsel ve hukuki sorumluluğu yazarlarına aittir. 

·      JOEEP’de yer alan yazılardaki görüş ve düşünceler yazarlarının kişisel görüşleri olup derginin ve bağlı olduğu kurumların 

görüşlerini yansıtmaz. 

·    JOEEP’e gönderilen çalışmalar, TÜBİTAK ULAKBİM’in DergiPark Sistemi (UDS) üzerinden elektronik ortamda 

gönderilmektedir. Bu sisteme http://dergipark.org.tr/joeep de yer alan "Kullanıcı Sayfası/Yeni Gönderi" linkinden 

ulaşılabilir. Söz konusu sisteme kayıt yapılıp makale gönderildikten sonra hakem süreciyle ilgili gelişmeler ve hakem 

değerlendirme raporları yazarlar tarafından kolaylıkla takip edilebilir. 
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Editorial Principles  
 

·      The works that are sent to JOEEP must be either an authentic work to eliminate a lack in the literature or a review assessing 

the previously-published works and suggesting relevant, new, and noteworthy opinions. 

·      Publication languages of JOEEP are Turkish and English.  

·      The works that are sent to JOEEP must not be published previously anywhere. They have to be ready for publication. The 

papers that have previously been presented in a scientific meeting can be sent to the journal if it is clearly indicated. 

·      JOEEP is regularly published biannually in June and December.  

·      No copyright payment is made for the papers that are sent to JOEEP. The copyrights of the works that are published in 

the Journal are transferred to JOEEP (Journal of Emerging Economics and Policy). 

·      Scientific and legal liabilities of the articles published in JOEEP belong to the authors. 

·      All the opinions and ideas indicated in the articles that are published in JOEEP are authors’ personal opinions and do not 

reflect the opinions of the Journal or the affiliated institutions by any means. 

·    The works that are sent to JOEEP are sent to TUBITAK ULAKBIM’s DergiPark System (UDS) in electronical 

environment. This system can be accessed via http://dergipark.org.tr/joeep under the link “User Page/New Submission”. 

After registering in the system and submitting the paper, the developments regarding the reviewing process and reviewer 

reports can be followed by the authors. 
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Araştırma Etiği ve Yayın Etiği 

 

JOEEP dergisinde uygulanan yayın süreçleri bilginin tarafsız ve etik kurallara uygun bir biçimde dağıtılması ve geliştirilmesi 

ilkesine dayanmaktadır. JOEEP bu doğrultuda, Yayın Etiği Komitesi (Comittee of Publication Ethics - COPE)’nin uygulama 

rehberini izlemeyi taahhüt etmektedir. 

Etik dışı bir durumla karşılaşıldığında lütfen cyildirim81@gmail.com adresine bildiriniz. 

Etik Kurul izni gerektiren çalışmalar  

Etik Kurul izni gerektiren çalışmalar (anket ya da ölçek uygulamayı gerektiren, görüşme ve gözlem içeren; doküman, resim, 

anket vb. diğerleri tarafından geliştirilen ve kullanım izni gerektiren çalışmalar) için etik kurullardan ya da komisyonlardan 

gerekli izinlerin araştırma yapılmadan önce alınmış olması, bunların makale içeriğinde belirtilmesi ya da ek olarak sunulması 

gerekmektedir. Bu izinlerin olmaması durumunda yayın ön inceleme safhasında yazara iade edilir. Hakem 

değerlendirmelerinde olan araştırmalara ilişkin ham verilerin hakemler tarafından talep edildiğinde sunulması şarttır. Verilerin 

makalenin yayımı sonrasında da gerektiğinde sağlanması zorunludur.  

Editör(ler) 

• Editör ve alan editörleri, dergiye yayınlanmak üzere gönderilen çalışmaların, 21 gün içinde, değerlendirmeye alınıp 

alınmadığını yazara bildirmelidir. Editör veya yardımcıları gönderilen çalışmaların hangilerinin yayınlanması gerektiğine karar 

vermekten sorumludur. 

• Editör ve alan editörleri, ilgili alanda uzman hakemler aracılığıyla değerlendirme sürecinin eşit, adil ve zamanında 

tamamlanmasından sorumludur. Herhangi bir ek hakeme ihtiyaç duyulmadıkça, editör veya alan editörü, dergiye gönderilen 

makalenin en az iki harici ve bağımsız hakem tarafından değerlendirilmesini sağlar. 

• Dergiye gönderilen çalışmalar editör veya alan editörleri tarafından öncelikle intihal ihtimaline karşı kontrol edilmelidir. Bu 

aşamada intihal ihtimali olan çalışmalar, editör veya alan editörleri tarafından reddedilir. 

• Dergiye gönderilen çalışmalarda yer alan yayınlanmamış yöntem ve bilgiler, yazarın açık yazılı izni olmaksızın hiçbir kimse 

tarafından kendi çalışması içinde kullanılmamalıdır. 

• Dergiye gönderilen çalışmalar; yazarların sosyal, kültürel, siyasi ve/veya ekonomik özellikleri ile dini inançları göz önüne 

alınmaksızın, sadece entelektüel değerleri çerçevesinde değerlendirilmelidir. 

• Dergiye gönderilen çalışmalar, editör veya alan editörleri tarafından çalışmanın yazar(lar)ı, hakemleri, alan editörleri ve 

yayıncı dışında hiç kimseye ifşa edilmemelidir. Dergiye gönderilen tüm makalelerin gizliliği, ilgili taraflarla iletişimler ve 

hakemlerin kimlik bilgileri editör ve alan editörü tarafından korunmalıdır. 

• Editör veya alan editörleri tarafından dergiye gönderilen çalışmaların başka bir yazar ve/veya kurum ile çıkar çatışmasının 

olduğunu tespit etmesi halinde, çalışma yayın/değerlendirme sürecinden çekilmelidir. 

• Dergiye gönderilen çalışmaların kabulü veya reddi ile ilgili son görüş editöre aittir. Editör çalışmanın özgünlüğü ve önemi 

gibi hususları dikkate alarak kararını vermelidir. 

• Editör, dergiye gönderilen çalışmaların kabulü için yazarlara dergideki herhangi bir makaleye veya başka bir çalışmaya atıf 

yapması konusunda telkinde bulunmamalıdır. 

• Editör veya alan editörleri, fikri mülkiyet hakları ve etik standartlardan taviz vermeden iş süreçlerini takip etmekten 

sorumludur. 

Hakem(ler) 

• Editör veya alan editörleri tarafından kendisine değerlendirme için gönderilen çalışmayı değerlendirme konusunda çalışma 

ile ilgili yeterli bilgiye sahip olmadığını hisseden ya da ivedi bir değerlendirme yapamayacak durumda olan bir hakem, editörü 

bu durumdan haberdar ederek değerlendirme görevinden ayrılmalıdır. 

https://publicationethics.org/
https://publicationethics.org/files/u7141/1999pdf13.pdf
https://publicationethics.org/files/u7141/1999pdf13.pdf
mailto:cyildirim81@gmail.com
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• Hakemler, gizlilik ilkesine riayet ederek değerlendirmesini yapmalıdır. Editör veya alan editörleri dışındaki kişilere çalışmalar 

gösterilmemeli ve başkalarıyla çalışma hakkında tartışma yapılmamalıdır. 

• Hakemler, inceleme sürecinde elde etmiş olduğu ayrıcalıklı bilgi ve fikirleri gizli tutmalı ve kişisel çıkarı için 

kullanmamalıdır. Ayrıca hakemler, değerlendirmesini yaptığı ve henüz yayınlanmamış çalışmanın verilerinin herhangi bir 

parçasını kullanmamalıdır. 

• Hakem eleştirileri nesnel olarak yapılmalıdır. Yazara karşı hiçbir kişisel eleştiri yöneltilmemelidir. Hakemler, fikirlerini açık 

biçimde destekleyen argümanlarla ifade etmelidir. 

• Hakemler, ret yönünde rapor verecekleri aday makaleler için açık ve ayrıntılı gerekçeler bildirmelidir. 

• Hakemler değerlendirilen çalışmanın daha önce yayınlanmış başka bir çalışma ile arasında esaslı bir benzerlik veya örtüşmeyi 

tespit etmeleri halinde, durumu editöre iletmelidirler. 

• Hakemler, yazarı ile aralarında rekabet, işbirliği veya başka türlü ilişki veya bağlantılar bulunduğunu tespit ettiği çalışmaları 

değerlendirmemelidir. 

• Makaleyi değerlendirmek üzere atanan hakemin, hakemlerin (veya ortaklarının) çalışmalarının refere edilmesine ilişkin 

önerisi, hakemin alıntı sayısının arttırılması niyeti olmadan bilimsel olarak makul olmalıdır. 

Yazar(lar) 

• Dergiye, bir araştırma makalesi gönderen yazarlar, makalenin içeriğinde, çalışmanın önemini vurgulayan orijinal sonuçlar ve 

tartışmaların olmasına dikkat etmelidir. Yüklenen makale derleme veya diğer türde bir makaleyse, içeriklerinin somut ve nesnel 

olması gerekmektedir. 

• Yazar(lar) kullanılan verilerin kullanım haklarına, araştırma/analizlerle ilgili gerekli izinlere sahip olduklarını veya deney 

yapılan deneklere yönelik izin prosedürlerini gerçekleştirdiğini gösteren belgeye sahip olmalıdır. 

• Yazarlar temelde aynı araştırmayı tanımlayan metni birden fazla makalede yayınlatmamalı ve dergiye göndermemelidir. 

• Yazar(lar), aynı makaleyi kısmen (bir özet veya yayımlanmış bir dersin veya akademik tezin veya elektronik bir basımın 

dışında) veya tamamen birden fazla dergiye göndermemelidir. Bu tür bir davranış etik değildir ve dergi tarafından kabul 

edilmez. 

• Yazarlar çalışmalarına ilişkin verileri etik ilkeler çerçevesinde toplamalıdır. Yayımcı, editör ve hakem, çalışmanın dayanağını 

oluşturan ham verileri yazar(lar)dan talep edebilir. 

• Dergiye gönderilen çalışmalar, yeterli düzeyde kaynak bilgisi ve ayrıntı içermelidir. Hileli ve bilinçli yanlış ifadeler etik 

olmayan durumlara yol açacağından kabul edilemez. 

• İntihal ve tartışmalı, yanlış ifadeler gibi etik olmayan konular, bir makale içeriğinde asla kabul edilemez. 

• Yazarlar tarafından dergiye gönderilen çalışmalar özgün olmalı ve çalışmanın özgün olduğu garanti edilmelidir. Eğer 

gönderilen çalışmalarda başkalarının çalışmalarını ve/veya kelimeleri kullanılıyorsa uygun bir şekilde atıf yapılmalıdır. Ayrıca 

yapılacak alıntı da bilimsel etik ve dergi yazım kurallarına uygun olmalıdır. Yazarlar gönderdikleri çalışmalarının esasını 

etkileyen önceki yayınlara atıf yapmak zorundadır. 

• Yazarlar gönderdikleri çalışmaları destekleyen kuruluşları, finansal kaynakları veya çıkar çatışmasını beyan etmekle 

yükümlüdür. 

• Dergiye gönderilen çalışmanın tasarımına, uygulanmasına veya yorumuna katkı sağlayan her kişi, çalışmada belirtilmelidir. 

Önemli katkıda bulunan tüm katılımcılar ilk yazarı takiben listelenmelidir. Bunun dışındaki kişiler ise çalışmanın “Teşekkür 

(Acknowledgement)” kısmına ilave edilmelidir. 

• Yazar, dergide yayınlanmış çalışması içerisinde önemli bir yanlışlık veya kusur tespit ederse, bu durumu acil olarak dergi 

editörüne veya yayıncıya bildirmek ve mevcut yanlışlığın veya kusurun düzeltilmesi için editörle işbirliği yapmak 

yükümlülüğündedir. 
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Research and Publication Ethics 

The publication process in JOEEP is based on the principle of ethical and fair distribution and development of information. 

Accordingly, JOEEP undertakes to follow the implementation guide of the Committee of Publication Ethics (COPE). 

Please inform to cyildirim81@gmail.com when an unethical situation is encountered. 

Studies requiring an Ethics Committee's permit  

The necessary permissions from the ethical committees or commissions for studies requiring an Ethics Committee's permit 

(studies requiring a questionnaire or scale, including interviews and observations; developed by others such as documents, 

pictures, questionnaires, etc., and requiring use permits) have been obtained before conducting research. It must be specified 

in the content or presented as an attachment. In the absence of these permissions, the publication is returned to the author during 

the preliminary examination phase. 

The raw data related to the researches in the referee evaluations must be presented when requested by the referees. It is 

mandatory to provide the data when necessary after the publication of the article. 

Editor (s) 

• The editor and field editor(s) should acknowledge receipt of submitted manuscripts to the authors within 21 days. The editor 

and field editor(s) have responsibility in order to determine which of the submitted manuscripts could be published. 

• The editor and field editors are responsible for the equal, fair and timely completion of the evaluation process through expert 

reviewer(s) in the relevant field. Unless any additional reviewers are required, the editor or field editors ensures that the article 

submitted to the journal is evaluated by at least two external and independent reviewers. 

• First of all, the submitted manuscripts will be controlled by the editor and the field editor(s) in case of the plagiarism 

possibility. In this stage, the detected plagiarized manuscripts by the editor and the field editor(s) will be rejected by the editor 

and field editor(s). No way that the plagiarized manuscripts will be taken in the consideration process. 

• The unpublished data and method in the submitted manuscripts should not be exploited/use by anyone in her/his study without 

the written permission of the author. 

• Reviewer (s) should provide clear and detailed reasons for the candidate papers to report in the direction of rejection. 

• The submitted manuscripts should be evaluated in accordance to the framework of solely intellectual norms in regardless of 

social, religious, cultural, economic background. 

• The submitted manuscripts should not be disclosed no one other than the reviewer, the publisher, the editor assistants and the 

author(s) of such manuscripts by the editor and the field editor(s). 

• When obtained interest struggle/conflict among the submitted manuscripts and other author(s) and/or institution, such 

submitted manuscripts should be recuse himself or herself from the review process. 

• The final decision concerning the acceptance or rejection of the submitted manuscripts belongs to the editor. This situation 

will be decided with reference to the originality and significance of the submitted manuscripts. 

• The editor should not oblige the authors to cite any articles or papers in the journal as the submitted manuscripts of the authors 

to be able to accept in the journal. 

• The editor or field editor(s) are responsible for following business processes without compromising intellectual property 

rights and ethical standards. 

Reviewer(s) 

• The reviewers have responsibility to the editor to inform the editor and the field editors regarding the review process of the 

submitted manuscript in case the reviewers do not feel enough qualified in order to review the assigned manuscript of if they 

cannot complete the review process on time. 

• The reviewers should complete her/his task in the respect to principle of secrecy. Reviewers should not share or discuss any 

data regarding the submitted study with no one except the editor and the field editor(s). 

• The reviewer should not disclose and share any data/content and opinions of the submitted manuscripts and should not use 

personal interest. Furthermore, the reviewers should not use any data of the unpublished paper. 

• The criticism of the reviewers should be based on objective and scientific perspective and also the reviewers should avoid 

from personal criticism against the author(s). The reviewers are supposed to support her or his opinions by providing clear and 

tangible proofs. 

• If the reviewers detect any similarities between the assigned manuscript and another published articles in the journal or in 

another journal, they are supposed to notify the editor about this situation. 
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• The reviewers should not take any part in evaluation process of the submitted manuscripts with author(s) who have 

competition, cooperation or other kind of relations or links. 

• The proposal of the reviewer(s) appointed to evaluate the paper should be scientifically reasonable for referencing his own 

work. 

Author(s) 

• Authors who submit a research article to the journal should pay attention to the original results and discussions that emphasize 

the importance of the study in the content of the article. If the uploaded article is a review article or other type of article, its 

contents must be concrete and objective. 

• The author (s) may request raw data on their articles within the framework of evaluation processes, in which case the author(s) 

should be prepared to submit the expected data and information to the editors' board and the scientific committee. 

• Authors should basically not publish a text describing the same research in more than one article and submit it to a journal. 

• The author (s) should not submit the same article, partially or entirely, to more than one journal. This type of behavior is 

unethical and not accepted by the journal. 

• Authors should provide data on their work within the framework of ethical principles. The publisher, editor, and referee may 

request the raw data that underpin the work, from the author (s). 

• Studies submitted to the journal should contain sufficient source information and details. Fraudulent and deliberate 

misrepresentation is unacceptable as it will lead to unethical situations. 

• Unethical issues such as plagiarism, controversial and misrepresentation are never acceptable in the content of an article. 

• The submitted manuscripts should be original and the originality of the study should be ensured by the author(s). If others’ 

papers and/or words are used in the context of the submitted manuscript, the reference should be provided in accordance to 

appropriate style. Also, excerpts should be in an appropriate style in accordance to the writing rules of the journal and scientific 

ethics. The authorities are supposed to refer to other publishments which effect the essence of their submitted studies. 

• The authors are supposed to notify a conflict of interest, financial sources and foundations if any of them are supported their 

studies. 

All the person(s) who contributed to the submitted manuscript in the respect of design, interpretation or implementation should 

be written on the submitted manuscript. All participations contributed in essence, should be listed respectively. Also, apart 

these persons should be added to the part of “Acknowledgement”. 

If the author detects any flaw or error(s) in the context of the submitted manuscript, the author is responsible to urgently notify 

this situation to the editor or the publisher in behalf of collaboration in order to correct such error(s) or flaw(s) 

 


