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ABSTRACT 

Received:31.05.2024  

Accepted:28.04.2025  

Available online:28.06.2025 

Article type: Research 

article 

An important aspect of human life involves engaging directly or 

indirectly with work-related processes. Work plays a significant role in 

self-awareness and in living with a defined purpose. Given its 

importance, the aim was to understand how religious orientation and 

materialistic personality traits influence employees' perceptions of the 

meaning at work (MOW). Additionally, the study explores the impact of 

the MOW on humility behavior in the workplace. A quantitative 

approach was adopted, with data collected through surveys from 445 

employees in the Çankaya district of Ankara. Data were collected using 

convenience sampling, and exploratory and confirmatory factor 

analyses, as well as structural equation modeling, were conducted. 

Results show that religious orientation and materialistic personality 

traits (excluding nongenerosity) are key factors in explaining the MOW. 

Both intrinsic and extrinsic religious orientations have a similar impact 

on the MOW. Materialistic traits, such as envy, negatively influence the 

MOW, whereas preservation has a positive effect. Moreover, finding 

meaning in the workplace has been found to foster humility. These 

findings are significant for companies aiming to cultivate a prosocial 

organizational climate. 
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Dini yönelim ve materyalist kişilik denkleminde işte anlam ve tevazu 

MAKALE BİLGİSİ 

 

ÖZ 

Geliş:31.05.2024  

Kabul:28.04.2025  

Çevrim içi kullanım  

tarihi:28.06.2025 

Makale Türü: Araştırma 

makalesi 

İnsan ömrünün mühim bir kısmı direkt ya da dolaylı olarak “iş” ile 

alakalı bir sürece temas ederek geçmektedir. Bu minvalde yapılan iş 

bireyin kendini tanıma ve belirli bir gaye doğrultusunda hayatını idame 

ettirme sürecinde önemli bir role sahiptir. Bahsi geçen rolün önemine 

istinaden araştırmada çalışanların işin anlamına yönelik algılarında dini 

yönelimin ve materyalist kişilik özelliklerinin etkisinin anlaşılması 

amaçlanmıştır. Ayrıca işte kazanılan anlamın işte tevazu davranışına 

sebep olma durumu irdelenmektedir. Araştırmada nicel yöntem tercih 

edilmiş, veriler anketler aracılığıyla toplanmış ve Ankara ili Çankaya 

ilçesinde çalışan 445 çalışandan elde edilmiştir. Veriler kolayda 

örnekleme yöntemiyle toplanmış olup, keşfedici ve doğrulayıcı faktör 

analizinin yanı sıra yapısal eşitlik analizleri yapılmıştır. Araştırma 

sonuçlarına göre dini yönelim ve materyalist kişilik özellikleri (cimrilik 

hariç) işte anlamı açıklayan önemli değişkenlerdir. İçsel ve dışsal dini 

yönelim benzer düzeyde işte anlamı etkilemektedir. Materyalist bir 

özellik olan imrenme işte anlamı olumsuz yönde etkilerken muhafaza 

etme olumlu yönde etkilemektedir. Bununla birlikte işte anlam 

kazanmanın işyerinde tevazu davranışını pekiştirdiği iddiası da teyit 

edilmiştir. Elde edilen sonuçlar örgüt iklimini prososyal bir yapıya 

büründürmek isteyen şirketler açısından önem arz etmektedir. 

Anahtar Kelimeler: 
işte anlam, işte tevazu, 

dini yönelim, 

materyalizm, 

materyalist kişilik   

 

1. Introduction 

Harvard University's longitudinal study, spanning 85 years, suggests that success alone does not 

bring satisfaction; rather, satisfaction stems from attributing meaning or significance to one's work 

(Liebergall, 2023). Amid successive global crises, individuals are questioning the value of their current 

jobs and feeling compelled to pursue work that holds genuine significance. Consequently, many are 

opting to leave their current positions in search of more meaningful employment opportunities 

(Buckingham, 2022). How we position and give meaning to our work is a problem that affects how we 

perceive it (Steger, 2016). 

The unique characteristics of the job (Arvey, Bouchard Jr, Segal and Abraham, 1989), the degree 

of centrality of the job in life (Dubin, 1956), and our individual values (Ros, Schwartz and Surkiss, 

1999) influence the meaning we attribute to work. Values represent beliefs and principles that guide our 

attitudes and behaviors. They serve as standards for determining the appropriateness, morality, 

virtuousness, and effectiveness of our actions (Tekin, 2019). Values, acquired and developed by 

individuals and societies, are deeply ingrained attitudes and beliefs that consistently influence people's 

behavior across various situations (Turan and Aktan, 2008). 

In the history of philosophical thought, an ongoing struggle exists between concepts rooted in 

idealism and materialism (Aydeniz, 2010). While religions often direct individuals towards an ultimate 

power and will, emphasizing life's meaning in accordance with religious principles, materialist thought 

posits that the world operates solely on physical laws and human existence is grounded in material 

contexts and their interactions (Smart, 1963). This study aims to investigate the importance that 

employees assign to their work, taking into account their religious orientation and materialistic 

personality traits, within the framework of these two fundamental philosophical perspectives. 

Another aim of the research is to investigate whether the sense of meaning at work fosters 

humility behavior within the organization. Various studies have indicated that meaning at work 

positively influences employees' levels of psychological well-being (Keleş, 2017), job satisfaction 
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(Kanyılmaz Polat, 2022), work integration processes (Karataş and Özdemir, 2022), and their inclination 

to demonstrate organizational citizenship behavior (İmalı and Kaya, 2022). The research also delved 

into the impact of meaning at work, as a factor that fosters positive organizational outcomes, on altruistic 

humility behavior. 

This study makes three primary contributions: (1) it examines the significance attributed to work 

by simultaneously considering religious orientation and materialistic personality traits, (2) it is among 

the first to explore the relationship between meaning at work and organizational humility behavior, and 

(3) it offers an original contribution to the emerging literature on meaningful work within the Turkish 

context. Understanding how the meaning of work is shaped during a period of shifting societal value 

judgments is of strategic importance for organizational human resource practices. Also, examining 

religious orientation and materialistic values within the Turkish cultural context is expected to offer 

alternative perspectives to the predominantly Western-centered findings., The shared findings are 

instrumental in advocating for the establishment of a prosocial organizational framework and promoting 

altruistic behaviors within the workplace.  

 

2. Literature review 

2.1. Religious orientation  

It is difficult to express the concept of religion with a single definition that is universally 

accepted and encompasses every religion (Önder and Bulut, 2013). However, it can be said that the 

common thread among the meanings of the terms chosen by each religious culture to express the concept 

of religion is "way, belief, custom, bond, servitude" (Tümer, 2024). The concept of religion involves 

phenomena such as defining the sacred, experiencing fear and love towards the Creator, displaying 

sincere devotion and belief, and adopting a servant's attitude towards the Creator (Tümer, 1987). 

Religious orientation refers to the manner in which an individual practices or lives out their 

beliefs and values (Cirhinlioğlu, 2006). The factors that influence people's beliefs and motivate them to 

act depend on their religious orientation (Erdoğan, 2015). Allport (1963) categorized religious 

orientation into two main categories: intrinsic and extrinsic religious orientation. 

Allport (1963) suggests that intrinsic religious orientation is more therapeutic and protective 

compared to extrinsic religious orientation. For individuals with an extrinsic religious orientation, 

religion may be seen as a mundane habit or an occasional ritual, something to be turned to only when 

personal relief is needed. Such individuals may use religion to enhance their social status, bolster their 

self-confidence, increase their income, acquire friends, power, and connections. They tend to 

instrumentalize religion for personal gain and are more likely to exhibit prejudice compared to those 

with an intrinsic religious orientation. The extrinsic type, in theological terms, turns towards God 

without moving away from the self (Allport, 1963; Harlak and Eskin, 2018; İkis and Kuşat, 2021). 

Individuals with an intrinsic religious orientation derive their primary motivation in life from 

religion. They internalize all their religious beliefs and values, such as humility, compassion, tolerance, 

respect, and love for one's neighbor. In a life where religion is internalized, there is little room for 

negative emotions and behaviors such as contempt, disdain, and hatred (Allport and Ross, 1967). 

Religion serves as the most significant value system that provides meaning to life. A person shapes their 

life and even their daily routines according to religious principles. The influence of religion permeates 

every aspect of life (Cirhinlioğlu, 2010). Those with an intrinsic religious orientation generally exhibit 

higher scores of psychological well-being compared to those with an extrinsic religious orientation 

(Maltby and Day, 2000). 

2.2. Materialist personality  

Materialism is a perspective on existence or reality which posits that only matter exists or is 

real. According to this view, matter is the fundamental and essential constituent element of the universe, 

and it is the sole cause of mental entities, processes, or events (Akgün, 2014). 

With the onset of the Industrial Revolution in the 19th century, materialism transitioned from 

being solely a philosophical concept to a stance that advocated for the tangible and objective aspects of 
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life (worldly goods and pleasures), while diminishing the importance of abstract and spiritual elements 

(such as eternal life and religion) (Shrum and Rustagi, 2018). In the 20th century, materialism evolved 

to be conceptualized as a trait or value influencing our pursuit of meaning and happiness, thereby 

shaping the goals and methods we employ (Wong, Chugani, Shrum and Gunz, 2011). Materialism is 

regarded as part of individuals' attitudes, representing a set of characteristics that mirror their values 

(Kilbourne Grünhagen and Foley, 2005). 

According to Richins and Dawson (1992), materialism serves as a guiding value influencing 

individuals' behaviors and preferences across various situations. Belk (1985) defines materialism as the 

meaning individuals attribute to worldly possessions. At its highest levels, materialism entails 

possessions occupying a central role in one's life and being perceived as the primary source of both 

satisfaction and dissatisfaction. Materialism is characterized as a set of core beliefs regarding the 

importance of material possessions in an individual's life (Karabati and Cemalcilar, 2010). These beliefs 

are reflected in the extent to which material possessions serve as the primary determinant of an 

individual's contentment or discontentment with their life (Rindfleisch, Burroughs, and Denton, 1997). 

Belk (1984) assessed materialism through the lens of personality traits and defined it as "the 

meaning an individual places on worldly possessions." Belk (1985) further examines materialistic 

personality traits across three sub-dimensions: "possession," "nongenerosity," and "envy." Later, a 

fourth dimension, "preservation," was added to these three dimensions, creating a four-dimensional 

structure (Ger and Belk, 1996). Below are brief explanations of the dimensions of materialistic 

personality traits, a key variable in this research (Belk, 1985, pp. 267-268; Ger and Belk, 1996, p. 64): 

Nongenerosity: This encompasses individuals' reluctance to share their material possessions, 

experiences, knowledge, or positions. Moreover, such individuals tend to oppose charitable actions like 

lending and donations. 

Envy: This involves feelings of displeasure and ill will towards another person's possessions, 

happiness, success, reputation, or position. Envy is characterized by a strong desire for others' 

possessions, whether material or experiential. Materialistic individuals often experience anger towards 

those who possess the things they desire and may feel a sense of humiliation as a result. 

Preservation: This pertains to the act of preserving events, experiences, and memories in 

material form. The aim is to materialize, safeguard, and conserve objects laden with memories. 

2.3. Meaning at work  

The word meaning is defined as "What is understood from a word, a behavior or a phenomenon, 

and the thought or meaning that they remind" (TDK, 21.02.2023). What is comprehended from the 

process or how it is interpreted becomes more significant than the process itself and those involved in 

it. While meaning significantly impacts individuals in living consistently and healthily, meaningfulness 

is defined as the extent to which a person contributes to society or themselves in line with their existential 

purpose rather than obtaining something materially (Altunok, 2021; Göçen, 2019). 

In the business context, meaning encompasses the alignment between the job's requirements and 

an individual's beliefs, behaviors, and value judgments (Spreitzer, 1995). The meaning and value 

attributed to work vary among individuals due to shifting norms, values, and beliefs throughout 

economic development over time (Özkalp, 2003). Work's meanings and roles serve to fulfill 

psychological and sociological needs alongside physical necessities of life. Consequently, the meaning 

and breadth of work have gained increased importance for both individuals and their families (Kapız, 

2001). 

Various researchers have proposed different conceptualizations of the meaning of work. Lips-

Wiersma and Wright (2012) introduced a 7-dimensional model, Steger, Dik, and Duffy (2012) proposed 

a 3-dimensional model, Lee (2015) presented a 4-dimensional model, Bendassolli, Borges-Andrade, 

Alves, and Torres (2015) proposed a 6-dimensional model, and Göçen and Terzi (2019) proposed a 6-

dimensional model as well. In this research, two dimensions from Göçen and Terzi's (2019) model were 

utilized, which are outlined briefly below. 
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Meaning at Work: This dimension encompasses gaining self-awareness through one's work, 

aligning with personal goals and aspirations, deriving spiritual fulfillment from work, and making 

substantial contributions to personal growth. It also plays a significant role in fostering self-awareness. 

Humility at Work: Humility entails being modest, unpretentious, and gracious (Poyraz and 

Cilveoğlu, 2020, p. 129). In the context of work, humility involves not seeking praise or recognition for 

one's skills and abilities, prioritizing the needs of others, and viewing one's actions as a service to society. 

Individuals’ value systems, particularly religious orientation and materialistic tendencies, serve 

as critical frameworks through which they interpret life events and define their purpose (Fletcher, 2004; 

Burroughs and Rindfleisch, 2002). Given that work constitutes a significant domain where individuals 

pursue existential fulfillment (Steger and Dik, 2010), it is reasonable to expect that these overarching 

value systems also influence how meaning is attributed to work. Religious beliefs often encourage 

viewing work as a calling or service to a higher purpose, thereby promoting deeper work engagement 

and meaning (Davidson and Caddell, 1994; David and Iliescu, 2020). Conversely, materialistic 

orientations, which emphasize personal gain and possessions, may hinder the perception of work as a 

meaningful endeavor (Unanue et al., 2017). Furthermore, previous research has shown that the 

experience of meaning at work fosters prosocial behaviors such as humility, as individuals who find 

their work meaningful are more likely to demonstrate respect, modesty, and altruism toward others 

(Davis et al., 2011; Göçen and Terzi, 2019). Therefore, examining how religious orientation and 

materialistic personality traits influence meaning at work, and how meaning at work subsequently 

impacts humility behavior, is critical for understanding the psychological and social dynamics that 

contribute to the development of a prosocial organizational climate, particularly in societies undergoing 

shifts in value orientations. 

2.4. Theoretical hypothesis constructs 

One of the greatest tragedies of modern humanity is being employed in a work environment 

devoid of soul or spirituality. Consequently, individuals have begun to search for the meaning of their 

lives, particularly the meaning of work (Baykal, 2018). 

Religion's commands and prohibitions are closely related to the social sphere. It provides a 

framework that defines values, customs, and attitudes, shapes social conduct, and renders the meaning 

of life and work comprehensible and explicable. Discrepancies in adherence to religious values not only 

guide life choices but also influence preferences and interactions with others (Akto, 2014; Bozyiğit, 

2019; Fam, Waller and Erdogan, 2004; Tiltay, 2010). Individual religious beliefs advocated and 

manifested in work environments can imbue meaning into work, fostering positive work attitudes 

(David and Iliescu, 2020). However, even among employees who share the same religion, the meaning 

they attribute to their work may vary depending on different religious orientations (Seo, Mahudin and 

Sohn, 2022). 

Harpaz (1998) suggests that employees with strong religious beliefs tend to find their jobs more 

meaningful. Similarly, a study indicates that Muslim employees exhibit greater centrality of work 

compared to employees of Jewish origin, a difference attributed to the internalization and 

implementation of religious work values (Sharabi, 2011). Given that individuals generally perceive 

religious beliefs and experiences as sources of meaning in their lives (Fletcher, 2004), the aim was to 

assess whether individuals with intrinsic and extrinsic religious orientations perceive their work as more 

meaningful. The hypothesis was formulated accordingly: 

H1: Religious orientation affects the meaning at work. 

While many individuals center their lives around the possessions they have acquired or desire, 

for those who are more content, these possessions are viewed as tools necessary for sustaining their lives 

(Yüceldoğan, 2010). When materialistic values clash with other values, individuals must redefine the 

significance of their values in order to cope with the resulting tensions (Burroughs and Rindfleisch, 

2002).  

According to Bredemeier and Toby (1960), materialists replace religion with the pursuit of 

possessions in structuring their lives and directing their behavior. Since materialism is a lifestyle or 
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personality trait, these attitudes and behaviors are also reflected in the workplace. Organizations may 

perceive materialism in employees as an important determinant of productivity and utilize this value to 

accomplish organizational objectives (Deckop, Giacalone and Jurkiewicz, 2015). 

On the contrary, materialistic personality traits have been found to negatively impact the 

meaning of work (Unanue, Rempel, Gómez and Van den Broeck, 2017), leading to negative work-

related outcomes such as job dissatisfaction (Unanue, Oriol, Oyanedel, Rubio and Unanue, 2021), as 

well as dissatisfaction with rewards and career (Deckop, Jurkiewicz and Giacalone, 2010). 

Consequently, the aim was to explore the influence of materialistic personality traits on the meaning of 

work. 

H2: Materialistic personality traits affect the meaning at work. 

One of the most crucial factors influencing individuals in their existential journey of self-

understanding and understanding their surroundings is the concept of work (Steger and Dik, 2010). 

Studies indicate that individuals who strive to find meaning in life experience satisfaction through 

finding meaning in their careers (Steger and Dik, 2009). Perceiving work as meaningful yields numerous 

positive organizational outcomes (Alparslan, Yastıoğlu, Taş, Ali and Özmen, 2022). 

When people have positive perception about their works, they tend to demonstrate more 

creative, productive, and committed behaviors in the workplace (Amabile and Kramer, 2012). In this 

regard, it is believed that the meaningfulness of work will foster the development of various altruistic 

behaviors in the workplace. Humility stands in contrast to arrogance and entails individuals purifying 

themselves from attitudes and behaviors that degrade others (Çağrıcı, 28.02.2023). 

Relationships and interactions with other people come to the fore in the process of gaining 

meaning (Steger, Frazier, Oishi and Kaler, 2006) and in exhibiting humility (Davis, Hook, Worthington, 

Van Tongeren, Gartner, Jennings and Emmons, 2011). An individual who searches for meaning or gains 

meaning will be able to exhibit more modest behavior toward those around him (Davis, McElroy, Choe, 

Westbrook, DeBlaere, Van Tongeren, Hook, Sandage and Placeres, 2017). Based on the idea that 

individuals who see their work as meaningful will behave humbly toward their colleagues, the following 

hypothesis has been developed. 

H3: Meaning at work affects humility behavior at work.  

A research model representation of dependent and independent variables developed based on 

the above-mentioned hypotheses is shared in Figure 1 below. 

 

Figure 1. Research model 
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3. Method 

Quantitative method was preferred in the research, and data were collected through surveys. The 

subheadings cover population-sample, data collection tools, and steps taken within the scope of data 

analysis. For the research, approval was obtained from the Scientific Research and Publication Ethics 

Committee of Düzce University with decision number E-78187535 on 12.03.2021. 

3.1. Population 

The study population for the research was chosen from the Çankaya district of Ankara province. 

Due to the inability to conduct a complete count in the study population, the convenience sampling 

method was employed. Convenience sampling is a fast, economical, and straightforward method for 

data collection. Research indicates that approximately 90% of studies conducted in Turkey have utilized 

the convenience sampling method (Haşıloğlu, Baran and Aydın, 2015). The Çankaya district was 

selected for several reasons. Firstly, according to the latest census data, it is the second district with the 

highest population, totaling 925,828 residents. Additionally, based on 2020 data from the Turkish 

Statistical Institute (TÜİK, 14.06.21), Çankaya ranks first in terms of completed education level among 

districts. Moreover, Çankaya is often described as the heart of Ankara and serves as the city's business 

and employment center, housing various central business areas (Şahin, 2019). 

Since the number of individuals working in the Çankaya district was unknown, Bartlett, Kotrlik, 

and Higgins’ (2001) formula was applied to calculate the sample size (n = 384). In addition, considering 

the use of convenience sampling in the study, Nunnally’s (1978) recommendation regarding sample size 

was taken into account, and efforts were made to collect a number of surveys at least ten times the 

number of items. Given that the total number of items was 43, the 445 surveys used in the analysis are 

deemed sufficient. Research data was collected over a period of 3 months through online surveys. A 

total of 621 surveys were collected, but 176 surveys were excluded due to participation from different 

provinces or districts, or participation from individuals who were not employed. As a result, the analysis 

was conducted on the remaining 445 survey responses. 

Among the participants, 52% are women, and approximately 80% hold a bachelor's degree or 

higher. Half of the participants are single, and their ages range between 26 and 33. The majority (45.6%) 

have over 10 years of work experience, and an equal percentage work in both the private and public 

sectors. Furthermore, 68% of the participants indicate that they are working in their desired field. 

3.2. Data collection tools   

The survey is divided into two sections. The first section comprises multiple-choice questions 

aimed at gathering demographic information about the participants. The second section contains scale 

items related to the research variables. Below is the information about the scales used to collect research 

data. 

3.2.1. Religious orientation scale 

This scale, developed by Allport and Ross (1967), was employed to assess religious orientation. 

This scale comprises two subscales, intrinsic and extrinsic religiosity, and includes 20 items. Tiltay and 

Torlak (2011) adapted the scale into Turkish, confirming its structure with 13 items and 2 sub-

dimensions. The internal religious orientation dimension of the scale contains 9 items, while the extrinsic 

religious orientation dimension has 4 items. The Cronbach's alpha scores for the dimensions were 0.88 

and 0.65, respectively. 

3.2.2. Materialistic personality scale 

The scale developed by Ger and Belk (1996) to measure materialist personality traits was 

adapted into Turkish by Tiltay and Torlak (2011). While the original scale comprised 4 dimensions 

(nongenerosity, possessiveness, envy, and preservation) with 21 items, the Turkish version reduced it to 

3 dimensions (nongenerosity, envy, and preservation) with 11 items. Cronbach Alpha coefficients for 

the sub-dimensions were calculated as 0.70, 0.59, and 0.64. 
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3.2.3. Meaning at the work scale 

Göçen and Terzi (2019) developed a 6-dimensional scale with 21 items to assess job perceptions 

among working individuals. The reliability coefficients for the subscales of the scale range from 0.73 to 

0.84. For this study, only the dimensions of meaning at work (0.84) and humility (0.74) were utilized. 

Exploratory and confirmatory factor analysis findings for the selected dimensions are presented below. 

3.3. Data analysis 

Exploratory factor analysis was carried out for the scales initially. In this analysis, thresholds of 

KMO ≥ 0.60, p < 0.05 for Bartlett's test, 50% for total variance, and factor loading ≥ 0.50 were 

considered (Gürbüz and Şahin, 2016). Once the factor structure of the variables was established, 

confirmatory factor analyses were conducted. In confirmatory factor analysis, goodness-of-fit values 

including x2 and its p-value, x2/df, CFI, GFI, SRMR, and RMSEA were reported (Gürbüz, 2019; Jackson, 

Gillaspy Jr, Purc-Stephenson, 2009). Kurtosis and skewness values were examined to assess the normal 

distribution assumption (Kim, 2013). Internal consistency was assessed using CR and Cronbach Alpha 

scores, while convergent validity was evaluated using AVE. Fornell and Larcker (1981) suggested that 

for convergent validity, the AVE value should exceed 0.50, the CR value should surpass 0.70, and the 

CR > AVE condition should be met. Additionally, the Cronbach Alpha coefficient is expected to be 

higher than 0.60 (Kartal and Bardakçı, 2018). Discriminant validity was assessed by comparing the 

measurement model with alternative models and evaluating X2 differences (Gürbüz, 2019). 

Structural equation modeling (SEM) was employed to examine the relationships between 

variables. Schumacker and Lomax (2004) suggest that SEM is suitable for analyzing complex data 

structures. The analyses were conducted using the AMOS program due to the Likert-scale nature of the 

data, SEM's ability to account for measurement error, and the satisfactory quality of the dataset (445 

responses). Missing and outlier data were checked, and the assumption of normal distribution was 

assessed. Data screening procedures were successfully completed. Additionally, multicollinearity 

among the variables was examined using the variance inflation factor (VIF) values. According to Pardoe 

(2021), a VIF value exceeding 10 may indicate potential multicollinearity issues, although caution is 

advised when the value exceeds 4 in various applications. 

4. Results 

4.1. Exploratory analysis results 

First, exploratory factor analyses were performed, and items that disrupted the general structure 

due to overlapping loads and low factors were removed. Accordingly, 3 items were removed from the 

religious orientation scale and 1 item was removed from the materialistic personality scale, but no item 

was removed from the meaning scale. KMO scores of the scales are sufficient (> 0.60), and Bartlett 

tests are significant (p < 0.05). The total variance ratios explained are sufficient (> 50%) due to the 

presence of more than one-factor loading. Factor loadings of the variables are between 0.56 and 0.88 

and are at a sufficient level. Based on this information, it can be stated that the exploratory structures of 

the scales have been confirmed (Gürbüz and Şahin, 2016). 

Table 1 

Exploratory factor analyses 

Variables Factor Loadings KMO Variance 

Explained 

Eigenvalues Number of 

Items 

Intrinsic Religious Orientation 0.70 - 0.88 
0.897 

44.759 4.476 7 

Extrinsic Religious Orientation 0.81 - 0.86 24.069 2.407 3 

Nongenerosity 0.57 - 0.81 

0.738 

21.732 2.173 4 

Preservation 0.72 - 0.81 18.099 1.810 3 

Envy 0.56 - 0.80 17.801 1.780 3 

Meaning at Work 0.75 - 0.83 
0.776 

40.064 3.205 5 

Humility at Work 0.76 - 0.83 24.644 1.971 3 
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After the exploratory structure of the scales was confirmed, correlations between the variables 

were examined, and scores for convergent validity, composite reliability, and Cronbach's alpha 

coefficient were evaluated (Table 2). When the relationships between the variables are examined, it is 

seen that the independent variables internal (r = 0.17) and extrinsic religious orientation (r = 0.19), and 

preservation behavior (r = 0.18) have low-level and positive significant relationships with meaning at 

work. It is seen that humility at work and meaning at work (r= 0.19) and internal religious orientation 

(r= 0.12) have positive, low-level and significant relationships, while envy behavior (r= -0.10) has 

negative low-level and significant relationships. 

However, it can be stated that the internal consistency of the scales is sufficient (Cronbach's 

Alpha > 0.60), composite reliability is ensured (CR > 0.60), and convergent validity is achieved (CR > 

0.60 and CR > AVE). It is also stated that when the AVE value is lower than 0.50, it can be concluded 

that the convergent validity of the structure is sufficient, even if more than 50% of the variance is due 

to error, based on CR alone (Fornell and Larcker, 1981, p. 46; Lam, 2012). 

Table 2 

Correlation, reliability and convergent validity 

Variables Mean S.D. 1 2 3 4 5 6 7 CR AVE 

Intrinsic Religious 

Orientation 

4.10 0.93 (0.91)       0.91 0.59 

Extrinsic Religious 

Orientation 

1.87 0.94 0.44** (0.81)      0.82 0.60 

Nongenerosity 1.79 0.79 -0.04 0.07 (0.72)     0.72 0.40 

Preservation 2.81 0.92 0.01 0.08 0.12** (0.60)    0.63 0.36 

Envy 1.73 0.76 0.02 0.15** 0.43** 0.23** (0.65)   0.66 0.41 

Meaning at Work 3.56 0.95 0.17** 0.19** 0.05 0.18** -0.04 (0.86)  0.84 0.53 

Humility at Work 3.86 0.86 0.12** 0.07 -0.05 0.07 -0.10* 0.19** (0.73) 0.73 0.49 

* p < .05, ** p < .01, Values in parentheses indicate Cronbach's Alpha scores. 

4.2. Measurement model 

The measurement model used in the research was tested with CFA using the AMOS 23 program. 

Using the maximum likelihood method, the support of the predicted structures of the scales with the 

collected data was analyzed by comparing them with alternative models. The proposed 7-factor model 

(2-factor religious orientation, 3-factor materialistic personality, and 2-factor meaningful work) was 

compared with two alternative models using X2 difference tests. It was determined that the 7-factor 

model was the model that best fit the data (X2 = 885.271; p < 0.001). Based on this information, it can 

be stated that the scales used in the research have discriminant validity. In addition, after comparing the 

model with other models, there were serious improvements in the scores obtained after the modifications 

applied to the 7-factor model (assigning two covariances between error terms) and the final version of 

the seven-factor model (X2 = 679 155; p < 0.001; X2/df = 2 077; CFI = 0.932; GFI = 0.900; SRMR = 

0.0489; RMSEA = 0.049) can be said to have good fit (Gürbüz and Şahin, 2018; Hu and Bentler, 1999; 

Kline, 2010). 

Table 3 

Model comparison for discriminant validity 

Models X2 p X2/df CFI GFI SRMR RMSEA Model Comparison 

 ∆X2 ∆df 

1. 7-Factor 885.271 0.000 2.691 0.892 0.875 0.0520 0.062  - - 

2. 3-Factor 1804.886 0.000 5.201 0.717 0.760 0.0896 0.097 2 vs. 1  919,6 18 

3. 1-Factor 3266.761 0.000 9.334 0.434 0.595 0.1418 0.137 3 vs. 1 2381,4 21 
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4.3. Structural model 

According to the evaluations made on the measurement model, it was determined that the model 

containing seven variables was the model with the best fit. Based on this, research hypotheses were 

tested. First of all, the absence of multicollinearity between the variables was confirmed through VIF 

values (VIF < 10) (Pardoe, 2021). 

Analysis results revealed that intrinsic (β= 0.17; p< 0.05) and extrinsic religious orientation (β= 

0.16; p< 0.05) had positive and significant effects on meaning at work, and (H1) was supported. Among 

the materialistic personality traits, preservation (β= 0.25; p< 0.05) affects meaning at work positively, 

while envy affects it negatively (β= -0.28; p< 0.05). The effect of the nongenerosity (β= 0.16; p> 0.05) 

on meaning at work is not significant. Accordingly, hypothesis (H2) was partially accepted. The claim 

(H3) that having meaning at work (β= 0.22; p< 0.05) increases humility at work was also supported by 

the data. According to this information, five independent variables can explain 16% of the change in 

meaning at work. Meaning at work can explain 5% of the change in humility at work. 

Table 4 

Hypothesis tests 

Parameter Estimates Standardized β Unstandardized β S.E. t p VIF R2 

MAW IRO 0.168 0.209 0.076 2.744 0.006 1.256 

0.16 

MAW ERO 0.161 0.158 0.063 2.501 0.012 1.285 

MAW Nongenerosity 0.155 0.190 0.102 1.857 0.063 1.237 

MAW Preservation 0.248 0.337 0.093 3.638 0.000 1.060 

MAW Envy -0.283 -0.398 0.136 -2.925 0.003 1.299 

HAW MAW 0.223 0.161 0.043 3.729 0.000 1.000 0.05 

MAW: Meaning at work, HAW: Humility at work, IRO: Intrinsic religious orientation, ERO: Extrinsic religious orientation 

 

5. Discussion 

In the center of the research lies the human who tries to find oneself and meaning in the 

environment shaped in what is described as modern times, surrounded by technological tools and 

equipment. Under the dizzying effect of tremendous speed, the need for self-understanding and 

positioning of the individual, who constantly strives to catch up with something, is increasing day by 

day. 

Based on the quantitative structure of positivist thought, it can be said that a significant portion 

of human life is spent directly or indirectly in a process related to work or employment. Something that 

takes up so much time must logically be valuable. The value of something arises from the meaning 

attributed to it. In other words, values are valuable. After all, they are attributed meaning, because they 

are seen as meaningful (Tepe, 2009). The promise of modernity is not meaning but freedom: Modernity 

offers every kind of choice to the individualized subject and thus 'liberates' them, but it also leaves to 

the individual all responsibility for the meaning of existence and life (Kalın, 2010). Contrary to what is 

expected from the age of technology or information we are in, modern humans are overwhelmed by 

existential questions such as 'Who am I, what do I expect, where am I going, what awaits me...' 

(Albrecht, 1996). As modern humans shape their future, they must bring back their buried values and 

restructure their personal and social achievements within the framework of standards befitting human 

dignity (Bahadır, 2002). 

The principle that every action we take should be based on meaning, purpose, and wisdom is 

one of the fundamental principles of the philosophy of creation (Kalın, 2017, p. 5). Religion already 

plays an important role in the formation of individual and social values in the society we are currently 

in. However, it can also be said that the Materialist view, which attempts to make sense of existence 

through material elements, has developed many value judgments in modern society. Therefore, it is 
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important to determine the particularly significant impact of these two opposing views, based on their 

respective ideologies, on meaning in the context of work.  

In line with the philosophical tension between idealism and materialism, the study’s findings 

reveal that both intrinsic and extrinsic religious orientations positively influence employees’ perceptions 

of meaning at work. This result aligns with idealist assumptions, which posit that transcendent values 

and spiritual beliefs provide a profound source of meaning in human life. Notably, the comparable 

impact of extrinsic religious orientation was unexpected, suggesting that even instrumental or socially 

motivated religiosity can fulfill existential needs in contemporary Turkish society, where shifting value 

judgments may have redefined traditional distinctions between intrinsic and extrinsic belief systems. 

Moreover, materialistic traits showed a differentiated impact: while envy, consistent with materialist 

theory, diminished the experience of meaning by fostering social comparison and dissatisfaction, 

preservation positively influenced meaning at work. This positive association implies that the material 

act of preserving experiences and memories can paradoxically serve existential functions traditionally 

attributed to idealist frameworks, indicating a more complex interplay between materialism and meaning 

in non-Western cultural contexts. 

Research findings support the idea that religious orientation is an important variable in 

explaining the meaning at work. While Davidson and Caddell (1994) argue that religious belief 

influences individuals' views and attitudes towards their jobs, David and Iliescu (2020) suggest that 

individual religious beliefs advocated and manifested in the workplace can shape the meaning at work. 

Intrinsic religious orientation directs individuals towards helping others (Ji, Pendergraft and Perry, 

2006) and makes their values and life philosophies more central (Maclean, Walker and Matsuba, 2004). 

While individuals with intrinsic religious orientation find their main motives in life in religion, those 

with extrinsic religious orientation are inclined to use religion for their own purposes and benefits 

(Allport and Ross, 1967). Based on this information, it was prevalent to think that intrinsic religious 

orientation would be more effective than extrinsic religious orientation in gaining meaning, and that 

extrinsic religious orientation could even negatively affect meaning. However, the results obtained 

showed that both orientations have similar levels of and positive effects on the meaning at work. 

Therefore, it is thought that the change in individual and societal value judgments (Özensel, 2004; 

Yazıcı, 2016) and the self-centered nature of the consumerist society that views consumption as a 

privilege (Akkoç, 2019) may have increased the impact of extrinsic religious orientation on the process 

of making sense of one's work. 

Non-generosity, defined as the behavior of not sharing material possessions stemming from 

material personality traits, did not show an impact on the meaning at work. Preservation behavior, 

defined as the tendency to accumulate and store items of material value, however, has a significant effect 

on the meaning at work. The meaning, motivation, and consequences of owning something largely 

depend on what that thing is, how it is owned, and its relationship with other components of your life 

(Furby, 1980). Objects play an important role in both understanding ourselves and conveying that 

understanding to others (Belk, 1988). Additionally, we can use objects in our communication with others 

and in expressing ourselves (McCracken, 1986). In this regard, preservation behavior, which involves 

preserving events, experiences, and memories in material form (Ger and Belk, 1996), can provide an 

opportunity for individuals in search of meaning to better understand themselves and their work 

environment. Individuals who view their job as a means of acquiring material gains and preserving them 

may also perceive their work as a significant material acquisition tool. 

Envy, another material personality trait, negatively affects meaning at work. While owning and 

keeping material elements reinforces the meaning at work, the idea that others own these materials 

reduces the meaning at work. Envy encompasses coveting what others have and often includes 

resentment towards those who possess coveted objects (Belk, 1984). This notion also signifies 

dissatisfaction with one's own possessions and share in life (Richins and Dawson, 1992). Envy 

negatively affects an individual's process of self-understanding (Schroeder and Dugal, 1995). Envy 

behavior tends to focus more on others and their possessions rather than on oneself. Therefore, 

individuals who are striving to make sense of themselves and their work, placing the acquisitions of 

others at the center due to envy behavior, experience impaired or even damaged processes of 

understanding. 
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Another significant finding of the research is that the meaning at work increases the likelihood 

of exhibiting humble behavior towards other individuals in the workplace. While envy is centered 

around comparing oneself with others and has a damaging nature, humility involves the individual's 

self-purification from feelings and behaviors that belittle others. The modern individual, presenting 

oneself as a "subject," claims that entities gain meaning through this "subjective" state (subjectum) 

(Kalın, 2010, p. 12). However, humility, as an important virtue, inherently entails acting with 

consideration for others. The English equivalents of the words "modesty" and "humility" are insufficient 

to reflect the other rich meanings of humility due to their cultural structures (Yücel and Arslantürk, 

2019). For example, in a study conducted with a sample from Turkey, one of the ten different meanings 

expressed for the word humility is stated to be "Being aware of oneself/recognizing oneself" 

(Büyüksevindik and Işık, 2019). Therefore, when an individual assigns meaning to their work, it also 

affects their self-awareness and leads to the display of altruistic behaviors.  

It is also noteworthy to consider the significant positive relationship between humility behavior 

and intrinsic religious orientation. Izutsu (1975) defines Islam in this context as relinquishing all forms 

of arrogance, pride, and self-admiration, and submitting to the will of Allah, demonstrating humility and 

submission as a servant. He emphasizes that humility holds a central value in Islam (Durak, 2015). 

5.1. Managerial implications 

In a system where the organization rewards employee success through material incentives (such 

as plaques, mugs, certificates, etc.), both the employee's preservation needs will be met, and the 

meaning-making process at work will be supported. Another approach could be to promote collaborative 

efforts and collective recognition systems, fostering a team-oriented culture to mitigate the adverse 

effects of envy behavior. Research shows that engaging in prosocial spending makes employees happier 

and more productive (Norton, 2011). Additionally, it is important to enrich the work environment with 

opportunities for fulfilling religious obligations and to incorporate such elements into HR plans and 

programs. Tourish and Tourish (2010) emphasize the importance for organizations and leaders to 

support employees in expressing themselves more holistically, while Baykal (2018) highlights the 

necessity of providing employees with opportunities to express themselves spiritually in the workplace. 

Therefore, individuals who are provided with these opportunities and find meaning in their work will 

contribute to their colleagues and their organization through altruistic behaviors. 

5.2. Future research 

Since the research addresses sensitive topics such as religious orientation and materialistic 

personality traits, studies can be conducted in different samples (rural areas, low education levels, low-

income regions) to compare results. Conducting a mixed-pattern research may increase the explanatory 

power of meaning in work. In the initial stage, identifying the dominant characters shaping meaning at 

work through qualitative methods with experts, and then supporting these findings with data obtained 

through quantitative methods, can increase the explanatory power.  

This research did not focus solely on a single sector. In future studies, a specific sector can be 

selected for investigation, or comparisons can be made across multiple sectors. Additionally, using 

alternative scales (e.g., Ercan, 2009), different aspects of the relationship between religious orientation 

and meaning at work can be revealed. 
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Bu çalışmada, 2013:Q1-2024:Q2 arası dönemde Türkiye’de konut 

satışlarını etkileyen ekonomik faktörler Poisson regresyon analizi 

kullanılarak incelenmiştir. Bu kapsamda, konut satışlarını yönlendiren 

fiyat, faiz oranları, enflasyon ve ekonomik büyüme gibi değişkenlerin 

etkilerini belirleyerek Türkiye’deki konut piyasasının dinamiklerini 

anlamak amaçlanmıştır. Analiz sonuçlarına göre, konut birim 

fiyatlarındaki %1’lik artışın konut satışlarını 0,024 birim azaltmasının 

klasik talep teorisi ile uyumlu olduğu görülmektedir. Ayrıca, konut 

kredisi faiz oranlarındaki %1’lik artışın konut satışlarını 0,014 birim 

azalttığı, yüksek faiz oranlarının konut alımını zorlaştırdığını ortaya 

koymuştur. Enflasyondaki %1’lik artış ise konut satışlarını 0,029 birim 

azaltmaktadır; bu da enflasyonun alıcıların satın alma gücünü önemli 

ölçüde etkilediğini göstermektedir. Buna karşın, GSYİH’daki %1’lik 

artış konut satışlarını 0,05 birim artırmaktadır, bu da ekonomik 

büyümenin konut piyasasında talebi teşvik ettiğini ortaya koymaktadır. 

Elde edilen bulgular, Türkiye’de konut satışlarının temel olarak 

makroekonomik koşullardan etkilendiğini ortaya koymakta ve faiz, 

enflasyon ile büyüme gibi değişkenlerin konut talebinin yönünü 

belirlemede kritik rol oynadığını göstermektedir. 

Anahtar Kelimeler: 
Poisson regresyon 

analizi, konut satışları, 

konut fiyatları. 
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the significant impact of inflation on consumers' purchasing power. On 

the other hand, a 1% increase in GDP increases housing sales by 0,05 

units, confirming that economic growth stimulates demand in the 

housing market. The findings suggest that housing sales in Türkiye are 

primarily influenced by macroeconomic conditions, and variables such 

as interest rates, inflation, and economic growth play a critical role in 

determining the direction of housing demand. 

1. Giriş 

Konut piyasası, ekonomik büyüme ve kalkınma süreçlerinde merkezi bir rol oynamaktadır. 

Neoklasik ekonomi teorisi, konut piyasasının dinamiklerini arz ve talep dengesi çerçevesinde 

açıklamaktadır. Bu teoriye göre, konut talebindeki artış, konut fiyatlarının yükselmesine ve inşaat 

sektöründe yatırımların artmasına neden olmaktadır (Guan ve Cheung, 2023, s. 2). Ekonomik büyüme, 

genellikle gelir artışları ve istihdam oranlarındaki yükselişle ilişkilidir; bu durum konut talebini 

artırmakta ve sonuç olarak konut fiyatlarını yükseltmektedir (Duca, Muellbauer ve Murphy, 2021, s. 

776). Yükselen konut fiyatları, inşaat sektörünü teşvik ederek ekonomik aktiviteyi canlandırabilir. 

Keynesyen teori ise, ekonomik büyüme ve istihdam artışının hanehalkı gelirini artırarak konut talebini 

teşvik ettiğini belirtmektedir (Pressman, 2014, s). Bu genişleme, konut piyasasında bir hareketliliğe ve 

dolayısıyla genel ekonomik aktivitede bir artışa yol açmaktadır (Oyalowo, Nubi ve Lawanson, 2014, s. 

65). Ancak, konut piyasasının dinamikleri, yalnızca ekonomik büyüme ve talep artışıyla değil, aynı 

zamanda enflasyon, konut kredisi faiz oranları ve konut fiyatlarıyla da yakından ilişkilidir. Enflasyon 

oranları, faiz oranları ve devlet politikaları da konut satışlarını önemli ölçüde etkileyen faktörlerdir. 

Türkiye’de yüksek enflasyon, konut fiyatlarını artırarak alım gücünü azaltabilir ve konut talebini 

kısıtlayabilir (Canbay ve Mercan, 2020, s. 194). Ayrıca, konut kredisi faiz oranları, konut satın alımında 

önemli bir maliyet faktörüdür; yüksek faiz oranları, kredi ödemelerini artırarak konut talebini 

kısıtlayabilir, düşük faiz oranları ise talebi teşvik edebilir (Sá, Towbin ve Wieladek, 2011, s. 8; Chong, 

2020: s. 37; Duca vd., 2021, s. 778). Konut fiyatları ise arz ve talep dengesi tarafından şekillenir; yüksek 

konut fiyatları genellikle konut talebini azaltırken, daha düşük fiyatlar talebi artırabilir. Bu bağlamda, 

konut piyasası üzerinde hem kısa vadeli hem de uzun vadeli etkiler yaratan bu çeşitli faktörlerin 

etkileşimi, piyasanın genel dinamiklerini ve ekonomik gelişmeleri anlamada kritik bir rol oynamaktadır. 

Bu çalışmada, 2013:Q1 ile 2024:Q2 dönemleri arasında Türkiye’de konut satışlarını etkileyen 

faktörlerin incelenmesi amaçlanmıştır. Konut satışları, ekonomik dinamiklerin ve piyasa trendlerinin 

önemli bir göstergesidir ve bu nedenle, çeşitli ekonomik etkenlerin bu satışlar üzerindeki etkilerini 

anlamak büyük bir önem taşımaktadır. Türkiye’nin hızlı değişen ekonomik ve finansal koşulları içinde, 

konut piyasasının nasıl etkilendiğini anlamak hem yatırımcılar hem de politika yapıcılar için stratejik 

kararlar alırken kritik bilgiler sunacaktır. Bu çalışmanın bulguları, konut piyasasında karşılaşılan 

belirsizlikleri azaltma ve daha etkili politikalar geliştirme noktasında önemli katkılar sağlayarak, 

sektörel istikrarı ve sürdürülebilir büyümeyi desteklemeyi hedeflemektedir. 

Çalışmanın ilk bölümünde, araştırmanın amacı ve önemi ile ilgili genel bir giriş yapılmış ve 

konut piyasasının ekonomik dinamikleri açıklanmıştır. İkinci bölümde, mevcut literatür taraması 

gerçekleştirilerek, konut satışları üzerindeki etkileri daha önce ele alınan çalışmalar ve teoriler ışığında 

değerlendirilmiştir. Üçüncü bölümde, kullanılan veri seti ve ekonometrik metodoloji açıklanmıştır. 

Dördüncü bölümde, konut satışlarını etkileyen faktörlerin analizi sonucunda elde edilen bulgular yer 

verilmiştir. Son olarak, beşinci bölümde sonuçlar özetlenip tartışılmış; bulguların genel ekonomik 

bağlamdaki yeri değerlendirilmiştir. 

2. Literatür taraması 

Literatürde konut piyasası üzerine yapılan çalışmalarda, konut fiyat endeksleri geniş bir şekilde 

ele alınırken, konut satışları daha az incelenmiştir. Konut fiyat endeksi üzerine yapılan çalışmalar, 

kullanılan yöntemler ve değişkenler açısından önemli farklılıklar göstermektedir. Panel veri analizinden 

mekânsal ekonometrik modellere, bootstrap nedensellik testlerinden ARDL ve NARDL modellerine 

kadar geniş bir metodolojik çeşitlilik mevcuttur. Örneğin, Çankaya (2013), 75 ülkeyi kapsayan panel 
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veri analiziyle makroekonomik değişkenlerin konut fiyatları üzerindeki etkisini incelerken, Paksoy, 

Yöntem ve Büyükçelebi (2014), Türkiye'deki bölgesel farklılıkları göz önünde bulundurarak 

enflasyonist baskı ile konut fiyat endeksi arasındaki ilişkiyi bootstrap nedensellik testiyle analiz etmiştir. 

Benzer şekilde, Kangallı Uyar ve Kılıç (2017) mekânsal analiz yöntemiyle bölgesel konut satışlarına 

etki eden faktörleri değerlendirirken, Yalçın, Tıraşoğlu ve Çevik (2017) ARDL sınır testi ve Granger 

nedensellik analizi ile ekonomik güven endeksi ve konut fiyat endeksi arasındaki ilişkiyi ortaya 

koymuştur. Özcan ve Başaran Tormuş (2018) ile Eryüzlü ve Ekici (2020) ise döviz kuru ve konut fiyat 

endeksi arasındaki uzun dönemli ilişkiyi ve nedensellik bağını farklı eşbütünleşme testleri ve asimetrik 

nedensellik analizleriyle ele almıştır. Çipe ve Aslan (2022), Markov Rejim Değişim Modeli ile konut 

fiyatları ve BIST100 arasındaki dinamikleri analiz ederken, Yılmaz (2022) Granger nedensellik testiyle 

hisse senedi piyasaları ve konut fiyat endeksi arasındaki çift yönlü ilişkileri değerlendirmiştir. Son 

dönemde yapılan çalışmalar arasında, Akyol Özcan (2023), NARDL modeliyle konut kredisi faiz 

oranları ve TÜFE’deki pozitif ve negatif şokların konut fiyatları üzerindeki asimetrik etkilerini 

incelemiş, Türkyılmaz (2023) mekânsal ekonometrik yöntemler ile bölgesel konut fiyat endeksleri 

arasındaki bağımlılığı ortaya koymuştur. Nas ve Ergin Ünal (2024) ise geleneksel ekonometrik 

yöntemler ile makine öğrenmesi algoritmalarını karşılaştırarak, konut fiyatlarını tahmin etmede en 

doğru yöntemi belirlemeye çalışmıştır. Çalışmalar arasındaki temel farklılıklar, kullanılan metodolojiler 

ve değişken seçimleri bağlamında şekillenirken, bölgesel etkiler ve makroekonomik değişkenlerin rolü 

konusunda literatürde farklı sonuçlara ulaşılmaktadır. 

Konut fiyat endeksi kapsamında incelenen literatüre ait detaylar Tablo 1 ile gösterilmiştir: 

Tablo 1 

Konut satışlarını etkileyen faktörler kapsamında incelenen literatür taraması 

Yazar(lar) 
İncelenen 

Dönem 
Değişkenler Yöntem Bulgular 

Çankaya (2013) 

1995-

2012/75 

ülke 

KFE, Yıllık Kredi Faiz 

Oranları, Yıllık Kişisel 

Harcanabilir Gelir, 

İstihdam, Nüfus, GSYH  

Panel Regresyon 

Analizi 

 

KFE, kredi faiz oranı, gelir 

ve GSYH ile pozitif, 

istihdam ve nüfus ile negatif 

ilişkilidir; Doğu Avrupa 

ülkeleri ise bu eğilimden 

sapmaktadır. 

 

Paksoy vd. (2014)  
2010:01-

2014:01  
KFE, TÜFE 

Hacker-Hatemi-J 

(2006) bootstrap 

nedensellik testi  

Türkiye genelinde KFE 

enflasyonist baskı 

yaratmazken, TRC1 ve 

TRC2 bölgelerinde 

enflasyonist baskı 

oluşturmuştur. 

 

Kangallı Uyar ve 

Kılıç (2017)  
2015 

Nüfus Artış Hızı, Gini 

Katsayısı, KFE ve 

Türkiye’de İkamet İzni 

Olan Yabancı Sayısı 

Mekânsal Durbin 

Modeli  

Nüfus artışı, gelir 

adaletsizliği ve yabancı 

sayısındaki artış konut 

satışlarını artırırken, 

KFE’deki yükseliş talebi 

azaltmıştır. 

 

Yalçın vd. (2017)  
2010:01-

2017:07  
KFE, TÜFE 

ARDL sınır testi, 

Granger ve Toda-

Yamamoto 

nedensellik testleri 

  

Akdeniz ve Doğu 

Karadeniz bölgelerinde 

KFE ile TÜFE arasında 

ilişki vardır. 

Özcan ve Başaran 

Tormuş (2018)  

2010:01-

2018:07  

BIST İnşaat Endeksi, 

BIST100, Doları/TL, KFE 

Granger 

Nedensellik 

Analizi, VAR 

Modeli 

 

Döviz kurundaki artış, 

KFE’yi pozitif yönde 

etkilemiştir. 
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Eryüzlü ve Ekici 

(2020)  
2010-2019  KFE, REDK 

Dolado-Lütkepohl 

nedensellik testi  

 

Döviz kurundaki 

değişimler, konut fiyatları 

üzerinde güçlü bir etkiye 

sahiptir. 

Çetin (2021) 
2012:12-

2020:08  

KFE, Konut Kredisi 

Ağırlıklı Ortalama Faiz 

Oranı, Konut Kredi 

Hacmi, REDK, Sanayi 

Üretim Endeksi, İnşaat 

Malzemeleri Toptan Eşya 

Fiyat Endeksi, TÜFE, 

Reel kira endeksi 

 

ARDL sınır testi, 

Granger 

nedensellik testleri  

TÜFE ve sanayi üretim 

endeksi KFE’yi negatif, 

konut kredisi faiz oranı ve 

inşaat malzemeleri KFE’yi 

ise pozitif etkilemiştir. 

Çipe ve Aslan 

(2022)  

2010:01-

2019:06 
KFE, BIST100 

Markov Rejim 

Değişim Modeli, 

Johansen 

Eşbütünleşme testi  

 

Seriler arasında düşük geçiş 

olasılığı ve uzun dönemli 

eşbütünleşme ilişkisi 

yoktur. 

Yılmaz (2022) 
2013:03-

2022:01  

BIST100, BIST inşaat 

endeksi, USD/TL kuru 

KFE 

Granger 

nedensellik testi  

Değişkenler arasında çift 

yönlü nedensellik vardır. 

Akyol Özcan 

(2023)  

2010:01-

2019:12  
KFE, TÜFE ARDL, NARDL  

Konut kredisi faiz 

oranındaki şoklar KFE’yi, 

TÜFE’deki şoklar ise 

KFE’yi ters yönde 

etkilerken, dolar 

değişimlerinin etkisi yoktur. 

 

Türkyılmaz (2023)  2022 KFE, TÜFE 

Mekânsal Gecikme 

Modeli (SAR) ve 

Mekânsal Durbin 

Modeli (SDM)  

 

Mekânsal bağımlılık 

istatistiksel olarak anlamlı 

bulunmuş, ancak 

enflasyonun KFE 

üzerindeki mekânsal etkisi 

anlamlı olmamıştır. 

Nas ve Ergin Ünal 

(2024)  

2013:01-

2023:05  

TÜFE, BIST100, Sanayi 

Üretim Endeksi, USD/TL 

kuru, 5 Yıl Vadeli Devlet 

Tahvil Faiz Oranı, İnşaat 

Güven Endeksi, Tüketici 

Güven Endeksi, KFE 

ARIMA, Makine 

Öğrenimi 

Yöntemleri 

Karar Ağacı algoritması 

USD/TL değişkenini en 

etkili faktör olarak 

belirlemiştir. 

Not: KFE, konut fiyat endeksi; REDK, reel efektif döviz kuru; TÜFE, tüketici fiyat endeksi; GSYH ise gayri safi 

yurtiçi hasılayı ifade etmektedir. 

Konut satışlarını etkileyen faktörler üzerine yapılan çalışmalar incelendiğinde ise konut kredisi 

faiz oranlarının konut satışlarına etkisi Kılcı (2019) ile Atasoy ve Tursun (2022) tarafından incelenmiş 

olup, Kılcı (2019) Fourier yaklaşımını kullanarak faiz oranlarının hem kısa hem de uzun dönemde 

ipotekli konut satışları üzerinde belirleyici olduğunu ortaya koymuştur. Benzer şekilde, Atasoy ve 

Tursun (2022) ARDL modeli ve hata düzeltme mekanizması ile faiz oranlarının yeni konut satışları 

üzerindeki etkisini değerlendirerek uzun vadede dengeye dönüş süresinin yaklaşık 1,3 dönem olduğunu 

belirtmiştir. Öte yandan, döviz kurunun yabancılara yönelik konut satışları üzerindeki etkisi Davarcıoğlu 

Özaktaş (2019) ve Yalçın Kayacan ve Anavatan (2023) tarafından ele alınmış, Engle-Granger 

eşbütünleşme testi ve dinamik en küçük kareler (DYN-OLS) yöntemi kullanan Davarcıoğlu Özaktaş 

(2019), döviz kurundaki artışların yabancı yatırımcıların konut talebini artırdığını tespit etmiştir. 

Pandemi sonrası dönemi de kapsayan Yalçın Kayacan ve Anavatan (2023) ise konut fiyat endeksinin ve 

döviz kurunun konut satışlarını artırıcı etkisini vurgulamış, tüketici fiyat endeksinin ise konut satışları 

üzerinde negatif bir etkiye sahip olduğunu göstermiştir. 

Turizmin konut satışları üzerindeki etkisi, Sarıtaş (2020) tarafından ARDL sınır testi ile analiz 

edilmiş ve turistik faaliyetlerin yabancıya konut satışlarını artırdığı belirlenmiştir. Ekonomik büyüme 
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ile konut satışları arasındaki ilişkiyi ele alan Yardımcı (2021), eşbütünleşme testleri kullanarak 

ekonomik büyümenin konut satışlarını desteklediğini ortaya koymuştur. Karadağ (2021) ise konut 

kredileri, konut satışları ve işsizlik arasındaki karmaşık ilişkileri incelediği çalışmasında, konut 

satışlarındaki artışın işsiz birey sayısını artırdığı sonucuna ulaşmıştır. 

Makroekonomik değişkenlerin konut satışları üzerindeki etkisini daha geniş bir perspektiften 

inceleyen Şanlı ve Peker (2022), üretici fiyat endeksi (ÜFE), döviz kuru, faiz oranları ve gelir 

değişkenlerini içeren modellerinde, ÜFE ve döviz kurlarının konut satışlarını artırıcı, konut kredisi faiz 

oranlarının ise azaltıcı etkisi olduğunu belirlemiştir. Benzer şekilde, Özçim (2022) TCMB politika 

faizinin konut satışlarını doğrudan etkilediğini ortaya koyarak, faiz artışlarının konut satışlarını 

baskıladığını göstermiştir. Ünlü (2024) çalışmasında ise yerli ve yabancı yatırımcıların konut taleplerini 

karşılaştırmış, tüketici fiyat endeksinin her iki grup için de negatif etkide bulunduğunu, döviz kurunun 

ise özellikle yabancı yatırımcılar için konut talebini artırdığını saptamıştır. 

Konut satış tahminleri üzerine yapılan çalışmalarda yapay sinir ağları yöntemi ön plana 

çıkmaktadır. Yaman Selçi (2020), NARX yapay sinir ağı modelini kullanarak 2013:01-2019:12 

döneminde konut satışlarını tahmin etmiş ve 2020 yılına yönelik öngörülerde bulunmuştur. Güner 

(2021) ise ileri beslemeli sinir ağı ile Elman sinir ağını karşılaştırarak, ileri beslemeli sinir ağının daha 

yüksek doğruluk sağladığını belirlemiştir. Son olarak, Bıtrak (2024), İzmir özelinde yabancılara konut 

satışlarının konut fiyatları üzerindeki etkisini hata düzeltme modeli kullanarak analiz etmiş, tüketici fiyat 

endeksinin ve yabancıya yapılan konut satışlarının uzun vadede konut fiyatlarını artırdığını ortaya 

koymuştur. Bu çalışma, aynı zamanda kısa vadede meydana gelen şokların yaklaşık 4,5 ay içinde 

dengeye döndüğünü belirleyerek konut piyasasında fiyat dinamiklerinin zaman içindeki değişimini 

açıklamıştır. 

Konut satışlarını etkileyen faktörler kapsamında incelenen literatüre ait detaylar Tablo 2 ile 

gösterilmiştir: 

Tablo 2 

Konut satışlarını etkileyen faktörler kapsamında incelenen literatür taraması 

Yazar(lar) İncelenen Dönem Değişkenler Yöntem Bulgular 

Kılcı (2019) 2013:01-2018:12 
Konut Kredisi Faiz Oranları 

ile İpotekli Konut Satışları 

 

Fourier SHIN 

Eşbütünleşme 

Testi, Fourier 

Granger 

Nedensellik 

Testi 

Konut kredisi faiz 

oranları, ipotekli konut 

satışları üzerinde kısa ve 

uzun dönemde etkili 

olmuştur. 

Davarcıoğlu 

Özaktaş 

(2019) 

2013:1-2018:10  
Yabancı Konut Satışları, 

REDK 

 

Engle-Granger 

eşbütünleşme 

testi, hata 

düzeltme 

modeli ve 

dinamik en 

küçük kareler 

(DYN-OLS)  

 

Döviz kuru artışı, yabancı 

konut satışlarını pozitif 

yönde etkilemiştir. 

Sarıtaş 

(2020)  
2013:1-2019:12  

Çıkış Yapan Turist Sayısı, 

REDK, Yabancılara Yapılan 

Toplam Konut Satış Sayısı 

ARDL sınır 

testi  

Turizmin yabancılara 

yapılan konut satışlarını 

artırmaktadır. 

 

Yaman Selçi 

(2020)  
2013:01-2019:12  

KFE, Yeni KFE, Yeni 

Olmayan KFE, Yabancılara 

Yapılan Konut Satış, Konut 

Satışı, Bankalarca TL 

Üzerinden Konut Kredilerine 

Yapay Sinir 

Ağları  

Yapay sinir ağları, konut 

satış tahminlerinde güçlü 

bulgular sağlamıştır. 
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Açılan Faiz Oranları, TÜFE, 

Kur  

 

Güner (2021)  2013:01-2019:11  

Dolar Kuru, Faiz, Tüketici 

Güven Endeksi, Sanayi 

Üretim Endeksi İnşaat Güven 

Endeksi ve Ankara İlinin 

Konut Satış Sayısı 

Yapay Sinir 

Ağları  

İleri beslemeli sinir ağı, 

Elman sinir ağına kıyasla 

daha doğru ve elverişli 

bulunmuştur. 

Yardımcı 

(2021) 
2013:Q1-2020:Q4  

Konut Satış Sayıları ile 

Ekonomik Büyüme 

Johansen 

Eşbütünleşme 

Testi 

Konut satışları ile 

ekonomik büyüme 

arasında eşbütünleşme 

tespit edilmiştir. 

 

Karadağ 

(2021) 
2010:Q1-2020:Q3  

Konut Kredileri, Konut 

Satışları ve İşsizlik 

Johansen 

Eşbütünleşme 

Testi 

Konut kredisi ve satış 

artışı işsizliği artırırken, 

işsizlik de konut kredisi ve 

satışlarını 

yükseltmektedir. 

 

Atasoy ve 

Tursun 

(2022)  

2013:01-2020:12 

İlk Satışlar, Dolar   Kuru, 

GSYH, Hanehalkı Geliri, 

İnşaat Maliyet Endeksi, 

İşsizlik Oranı, Konut Kredisi 

Faiz Oranı, Konut Kredisi 

Hacmi, Nüfus, Para Arzı, 

Sanayi Üretim Endeksi, Yeni 

KFE, Yurtiçi ÜFE  

ARDL sınır 

testi, Granger 

Nedensellik 

analizi 

Uzun dönem dengesinden 

sapma durumunda 

yaklaşık 1,3 dönemde 

denge sağlanırken, 

Granger nedensellik 

analizi konut kredisi faiz 

oranı, Yurtiçi Üretim 

Fiyat Endeksi ve yeni 

konut fiyat endeksinin ilk 

satışları etkilediğini, ilk 

satışların ise konut kredisi 

hacmi ve yeni konut fiyat 

endeksini etkilediğini 

göstermektedir. 

 

Şanlı ve 

Peker (2022) 
2013:1-2021:10  

ÜFE, Döviz Kuru, Faiz 

Oranları, Gelir 

ARDL sınır 

testi  

ÜFE ve döviz kuru konut 

satışlarını artırırken, konut 

kredi faiz oranları satışları 

azaltmaktadır. 

 

Özçim 

(2022) 
2013:01-2021:09 

Konut Satış Miktarı, KFE, 

TCMB 1 Haftalık Repo 

Faiz Oranı 

ARDL sınır 

testi  

KFE satışları artırırken, 

TCMB politika faizi 

artışları satışları 

azaltmaktadır. 

 

Yalçın 

Kayacan ve 

Anavatan 

(2023) 

2013:01-2022:02 

Toplam Konut Satış Miktarı, 

TÜFE, Dolar/TL, KFE, 

Konut Kredi Faizi, Covid 

Kuklası (2020-Mart Sonrası: 

1, Öncesi: 0), Etkileşim 

Kuklası (2020-Mart Sonrası: 

1, Öncesi: 0),  

INGARCH 

modeli 

TÜFE ve konut kredi 

faizleri konut satışlarını 

azaltırken, dolar kuru ve 

KFE satışları 

artırmaktadır; pandemi 

sonrası dönemde ise 

TÜFE daha belirgin bir 

azalma etkisi yapmış, 

diğer faktörler satışları 

pozitif yönde etkilemiştir. 

 

Ünlü (2024)  2013:01-2023:06  

Yabancılara Satın Konut 

Sayısı, T.C. Vatandaşlarının 

Konut Alımı Sayısı, Gram 

Altın, Dolar/TL, TÜFE ve 

Konut Kredisi Faiz Oranları 

ARDL sınır 

testi  

TÜFE konut alımını 

azaltırken, dolar kuru 

artırmakta ve her iki 

modelde eşbütünleşme 

ilişkisi bulunmaktadır. 
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Bıtrak (2024)  2020:01-2023:12 

İzmir (TR31) KFE, Konut 

Kredisi Faiz Oranı, Konut 

Maliyet Endeksi ve 

TÜFE  

ARDL sınır 

testi  

Yabancıya yapılan konut 

satışları ve TÜFE 

İzmir’de konut fiyatlarını 

artırırken, konut kredisi 

faiz oranları fiyatları 

düşürmekte ve kısa 

dönemdeki şoklar yaklaşık 

4,5 ayda dengeye 

ulaşmaktadır. 

Not: KFE, konut fiyat endeksi; TÜFE, tüketici fiyat endeksi; GSYH, gayri safi yurtiçi hasıla; ÜFE ise üretici fiyat 

endeksini ifade etmektedir. 

Mevcut literatürde konut satışlarını etkileyen faktörler üzerine yapılan çalışmalar genellikle 

ARDL, NARDL, eşbütünleşme testleri, mekânsal ekonometrik modeller ve yapay sinir ağları gibi 

yöntemler kullanılarak gerçekleştirilmiştir. Ancak, konut satışlarının sayısal verilerden oluştuğu ve 

pozitif tamsayı değerler aldığı göz önüne alındığında, sayım veri modellerinin bu tür analizler için daha 

uygun olabileceği düşünülmektedir. Bu çalışma, 2013:Q1 ile 2024:Q2 dönemleri arasında Türkiye’de 

konut satışlarını etkileyen faktörleri analiz etmek amacıyla Poisson regresyon modelini kullanarak 

literatüre yöntemsel bir katkı sunmaktadır. Bu çerçevede, çalışmanın ele aldığı dönem ve değişken seti 

ile literatürde konut piyasasına yönelik yapılan çalışmalarda Poisson regresyon modelinin 

kullanılmamış olması göz önünde bulundurulduğunda, yönteme dayalı özgün bir katkı sağladığı 

düşünülmektedir. 

3. Veri seti 

Bu çalışmanın amacı, 2013:Q1 ile 2024:Q2 dönemleri arasında Türkiye’de konut satışlarını 

etkileyen faktörlerin araştırılmasıdır. Seçilen bu dönem, Türkiye’nin konut piyasasında önemli yapısal 

ve ekonomik değişimlerin yaşandığı bir süreci temsil etmektedir. 2013 yılı, özellikle konut sektöründe 

kredi genişlemesi, kentsel dönüşüm projeleri ve faiz politikalarındaki değişiklikler gibi önemli 

reformların uygulamaya konulduğu bir dönemdir. Bu süreçte, konut kredisi faiz oranlarının görece 

düşük seviyelerde seyretmesi ve makroekonomik istikrar politikalarının etkisiyle konut talebinde 

belirgin bir artış yaşanmıştır. Öte yandan, 2024 yılı ise enflasyonist baskılar, faiz politikalarındaki 

dönüşümler ve makroekonomik belirsizlikler çerçevesinde konut sektöründeki mevcut eğilimlerin 

değerlendirilmesini mümkün kılmaktadır. Bu nedenle, çalışmada ele alınan dönem, konut satışlarını 

etkileyen dinamiklerin hem genişleme hem de daralma süreçleri bağlamında analiz edilmesine olanak 

tanımaktadır. Bu bağlamda incelenecek olan model şu şekildedir: 

𝑆𝐴𝑇𝐼𝑆𝑡  = 𝛼0 + 𝛼1𝐿𝑁𝐹𝐼𝑌𝐴𝑇𝑡 + 𝛼2𝐿𝑁𝐹𝐴𝐼𝑍𝑡 + 𝛼3𝐿𝑁𝐸𝑁𝐹𝑡 + 𝛼4𝐿𝑁𝐺𝑆𝑌𝐼𝐻𝑡 + 𝑣𝑡  (1) 

𝛼0 sabit terimi ve 𝑣𝑡 hata terimini ifade etmektedir.  

Model kapsamında incelenen değişkenlere ilişkin bilgiler Tablo 3’te sunulmuştur:  

Tablo 3 

Değişkenler ve kaynakları 

Sembol Değişken Kaynak 

𝑆𝐴𝑇𝐼𝑆 Konut satış istatistikleri (adet) EVDS 

𝐿𝑁𝐹𝐼𝑌𝐴𝑇 Konut birim fiyatları EVDS 

𝐿𝑁𝐹𝐴𝐼𝑍 Konut kredisi faiz oranları EVDS 

𝐿𝑁𝐸𝑁𝐹 Tüketici fiyat endeksi EVDS 

𝐿𝑁𝐺𝑆𝑌𝐼𝐻 Gayrisafi yurtiçi hasıla EVDS 

Not: EVDS, Elektronik Veri Dağıtım Sistemi’nin kısaltması olup, Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası tarafından 

sağlanan veri tabanını ifade etmektedir.  
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4. Metodoloji 

4.1. Poisson regresyon analizi 

Sayma verileri ile sıklıkla kullanılan Poisson regresyon modeli şu şekilde ifade edilmektedir 

(Demaris, 2004, s. 76): 

log𝑒(𝑌) = 𝛽0 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + ⋯ + 𝛽𝑛𝑋𝑛  

𝑌 = (𝑒𝛽0)(𝑒𝛽1𝑋1)(𝑒𝛽2𝑋2) …         (2) 

𝑋𝛽’nın 𝑒𝑥𝑝(𝑥𝑖𝛽) şeklinde kullanılması, beklenen sayma değerinin pozitif olmasını 

gerektirmektedir. Bu durum Poisson dağılımı için zorunluluktur. 

Poisson regresyon modelinin sağlıklı bir şekilde uygulanabilmesi için belirli varsayımların 

karşılanması gerekmektedir. Öncelikle, bağımlı değişkenin ortalama ve varyansının eşit olması temel 

bir gerekliliktir; bu koşul ihlal edildiğinde aşırı yayılım problemi ortaya çıkabilir ve modelin tahmin 

gücü zayıflayabilir. Ayrıca, Poisson modeli belirli bir zaman dilimi içinde meydana gelen olayları 

modellemek için kullanılır; zaman diliminin tanımlanmaması, modelin yanlış tahminlerde bulunmasına 

neden olabilir. Modelin doğruluğunu etkileyen bir diğer faktör ise bağımlı değişkenin çok fazla sıfır 

içermemesidir. Eğer sıfır değerleri yoğunlukla bulunuyorsa, sıfır değer aralıklı modeller daha uygun 

olabilir. Bunun yanı sıra, gözlemler arasında bağımsızlık varsayımının sağlanması gerekmektedir; 

gözlemler bağımlı olduğunda, standart Poisson modeli güvenilir tahminler üretemez ve daha gelişmiş 

yöntemlere ihtiyaç duyulabilir. Son olarak, bireylerin gözlemlenme sürelerinin eşit olması varsayımı 

Poisson regresyonu için önemli bir gerekliliktir. Eğer gözlem süreleri farklılık gösteriyorsa, modele 

offset terimi eklenerek bu durum düzeltilmelidir. Bu varsayımlar sağlandığında, Poisson regresyon 

modeli daha güvenilir ve geçerli tahminler sunabilir (Cox, 1983 s. 271-272; Breslow, 1990, s. 568; 

Cameron ve Trivedi, 1998, s. 8; Böhning, 1998, s. 836). 

Poisson regresyonunda katsayı tahminleri için çeşitli yöntemler bulunmakta olup, seçilen 

yöntemin doğruluğu bağımlı değişkenin dağılımına bağlı olarak değişmektedir. Bu yöntemler arasında 

en yaygın kullanılan En Çok Olabilirlik Tahmin (Maximum Likelihood Estimation - MLE) yöntemidir 

(Deniz, 2005, s. 61). MLE yöntemi, gözlenen veri setinin gerçekleşme olasılığını en büyük yapacak 

şekilde bilinmeyen parametreleri tahmin etmeyi amaçlamaktadır. Bu yöntemin uygulanabilmesi için 

modelin olabilirlik fonksiyonunun bilinmesi gerekmektedir. Olabilirlik fonksiyonu, gözlenen verinin 

olasılığını modelin bilinmeyen parametrelerinin bir fonksiyonu olarak ifade etmektedir. MLE, bu 

fonksiyonu maksimize eden parametre değerlerini kestirerek, modelin veriye en iyi uyum sağlamasını 

hedeflemektedir. Poisson regresyon modeli için olabilirlik fonksiyonu şu şekildedir (Demaris, 2004, s. 

76): 

𝐿(𝛽) = ∏
𝑒−𝜆𝑖𝜆

𝑖

𝑦𝑖

𝑦𝑖!
𝑛
𝑖=1           (3) 

Burada 𝜆𝑖 = 𝑒𝑋𝑖𝛽 olup Poisson dağılımının beklenen değerini göstermektedir. 𝑦𝑖, beklenen değerler ve 

𝛽 ise katsayılar vektörüdür. 

MLE yöntemi, bu fonksiyonun logaritmasını alarak türevler yardımıyla β\betaβ parametrelerini 

tahmin eder. Log olabilirlik fonksiyonu aşağıdaki gibidir (Deniz, 2005, s. 65): 

𝑙𝑜𝑔𝐿(𝛽) = ∑ [𝑦𝑖 log(𝜆𝑖) − 𝜆𝑖 − log (𝑦𝑖!)]𝑛
𝑖=1        (4) 

Bu fonksiyonun 𝛽’ya göre türevi alınarak sıfıra eşitlendiğinde en çok olabilirlik kestirimleri elde 

edilmektedir. 

Katsayı tahminleri elde edildikten sonra, modelin doğruluğunu değerlendirmek için bağımlı ve 

bağımsız değişkenler arasındaki ilişkinin anlamlılığı test edilir. Bu aşamada, bir değişkenin modele dahil 

olmasının, modelin doğruluğu üzerinde önemli bir etkisi olup olmadığına karar verilir. Eğer bir 

değişkenin modele dahil edilmesi, kestirimlerin doğruluğunu artırıyorsa, bu değişkenin model için 

önemli olduğu kabul edilir. Katsayıların anlamlılığını test etmek için üç temel test uygulanabilir: 

Olabilirlik oranı testi, Wald testi ve Skor testi. Bu testlerin her biri, modeldeki katsayıların sıfır olup 

olmadığını (𝐻0: 𝛽𝑖 = 0) değerlendirmektedir. 
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Olabilirlik oranı testi, bağımsız değişkenin modele katkısının önemli olup olmadığını incelemek 

için tercih edilmektedir. Bu testin istatistiği, modelin negatif iki log olabilirlik değerlerinin farkı 

üzerinden hesaplanmakta ve asimptotik olarak 𝜒2 dağılımına uymaktadır. Serbestlik derecesi, her iki 

modeldeki parametre sayılarındaki fark ile belirlenmektedir. Eğer test istatistiği küçükse, bu durum 

bağımsız değişkenin modele anlamlı bir katkı sağlamadığına işaret etmektedir (Alpar, 2013, s. 626). 

Model uyum iyiliğinin değerlendirilmesi, veri kümesine en uygun modelin seçilmesi amacıyla 

gerçekleştirilmektedir. Bu sürecin temel hedefi, verilerdeki değişimi en iyi şekilde açıklamak, varyasyon 

kaynaklarını doğru bir şekilde belirlemek ve sapmasız parametre tahminleri elde etmektir. 

Araştırmacılar, bu amaçla çeşitli model seçim ölçütlerinden faydalanmaktadır ve modeller 

karşılaştırılırken en düşük değerli olan model tercih edilmektedir. Bu yöntemlerden Akaike Bilgi Ölçütü 

(AIC), 1974 yılında Akaike tarafından geliştirilmiş olup hem örneklem içi hem de örneklem dışı başarım 

karşılaştırmalarında kullanılmaktadır. AIC, parametre sayısına bağlı olarak farklı modellerin 

karşılaştırılmasında kullanılmakta ve Poisson regresyonu için AIC değeri ne kadar düşükse, model o 

kadar tercih edilmektedir. AIC formülü şu şekilde ifade edilmektedir (Ucal, 2006, s. 45): 

𝐴𝐼𝐶 = −2𝐿(𝜃) + 2𝑘          (5) 

Burada 𝐿(𝜃), en çok olabilirlik değerini ve 𝑘, modeldeki parametre sayısını temsil etmektedir.  

Bayesçi Bilgi Ölçütü (BIC) ise 1978 yılında Schwarz tarafından önerilmiştir ve Schwarz Ölçütü 

olarak da bilinmektedir. BIC, örneklem büyüklüğünü dikkate alarak modelin uyumunu 

değerlendirmektedir. BIC, AIC’ye benzer şekilde en çok olabilirlik değeri ve parametre sayısının bir 

fonksiyonu olarak hesaplanmaktadır. Ancak örneklem büyüklüğü 𝑛 ile de ilişkili olarak modelin 

değişiminden etkilenmektedir. BIC formülü şu şekilde ifade edilmektedir (Ucal, 2006, s. 47):  

𝐵𝐼𝐶 = −2𝐿(𝜃) + 𝑘𝑙𝑛𝑛          (6) 

Sapma istatistiği, modelin uyumunu değerlendirirken kullanılan bir diğer yöntemdir ve 

genellikle 𝜒2 istatistiği olarak adlandırılmaktadır. Sapma istatistiği sıfıra yaklaştıkça modelin uyumu 

artmakta ve sıfıra eşit olduğunda model uyumu mükemmel olarak kabul edilmektedir (Deniz, 2005, s. 

67).  

Pearson istatistiği, yayılımı belirlemek amacıyla kullanılmakta ve Poisson regresyonunda şu 

şekilde hesaplanmaktadır (Dobson, 2002, s. 158):  

𝜒2 = ∑
(𝑦𝑖−𝑦�̂�)2

𝑦�̂�

𝑛
𝑖=1           (7) 

Burada, 𝑦𝑖 gözlemlenen değerleri, 𝑦�̂� ise tahmin edilen değerleri temsil etmektedir. Hesaplanan p-değeri, 

𝑛 − 𝑘 serbestlik derecesi ile karşılaştırılarak yayılım hakkında sonuç verilmektedir. Ki kare uyum iyiliği 

testi ise, modelin uyumunu incelemede kullanılan bir başka yaygın yöntemdir. Bu testte, verilerin 

Poisson modeline uygun olup olmadığına karar verilmektedir. 

5. Bulgular 

Poisson regresyon modelinin temel varsayımlarından biri olan eşit ortalama ve varyans 

varsayımının sağlanıp sağlanmadığını test etmek amacıyla, Cameron-Trivedi (1990) dağılım testi 

uygulanmıştır. Bu test, modelde aşırı yayılım (overdispersion) olup olmadığını istatistiksel olarak 

incelemeye olanak tanır. 

Tablo 4 

Değişkenlere ait ortalama ve varyans değerleri 

Test Türü Cameron-Trivedi Dispersion Testi 

Test İstatistik Değeri 1,342 

Olasılık Değeri 0,180 

Tahmin Edilen Dağılım 1,021 
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Tablo 4’te yer alan Cameron-Trivedi dağılım testi sonuçlarına göre, test istatistiği 1,342 ve 

olasılık değeri ise 0,180 olarak hesaplanmıştır. Bu değer, modelde aşırı yayılımın olmadığına işaret 

etmektedir. Ayrıca, tahmin edilen dağılım katsayısı 1,021 olup, bu değer Poisson modelindeki 

varsayılan değere oldukça yakındır. Bu bulgular doğrultusunda, Poisson regresyon modelinin veri seti 

için uygun olduğu ve aşırı yayılımın varlığını dikkate alacak başka bir modelin kullanılmasına gerek 

olmadığı değerlendirilmektedir. 

Poisson regresyon modelinin zaman serisi verisi ile uygulanması nedeniyle, modelin temel 

varsayımlarından biri olan durağanlık ile otokorelasyon varlığı test edilmiştir. Bu kapsamda, bağımlı ve 

bağımsız değişkenlere Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kök testi uygulanmış, ayrıca modelde 

otokorelasyon sorunu olup olmadığı Durbin-Watson testi ile incelenmiştir. Elde edilen sonuçlar Tablo 

5’te sunulmuştur: 

Tablo 5 

ADF birim kök testi ve Durbin-Watson otokorelasyon testi sonuçları 

 𝑆𝐴𝑇𝐼𝑆 𝐿𝑁𝐹𝐼𝑌𝐴𝑇 𝐿𝑁𝐹𝐴𝐼𝑍 𝐿𝑁𝐸𝑁𝐹 𝐿𝑁𝐺𝑆𝑌𝐼𝐻 

ADF Test İstatistiği -3,164** -4,281*** -4,310*** -3,375** -5,639*** 

Durbin Watson Test İstatistiği 1,852 

Not: *** ve ** sembolleri sırasıyla %1 ve %5 anlamlılık düzeyini göstermektedir. 

Tablo 5’te görüldüğü üzere, tüm değişkenler ADF testine göre düzey değerlerinde durağandır. 

Ayrıca, regresyon modeline ait Durbin-Watson test istatistiği 1,852 olup 2’ye yakın bir değerdir; bu 

durum artıklar arasında anlamlı bir otokorelasyon bulunmadığını göstermektedir. Bu sonuçlar 

doğrultusunda, modelin sahte regresyon üretme riski taşımadığı ve Poisson regresyon analizi için uygun 

olduğu değerlendirilmiştir. 

Modelin verilere ne kadar iyi uyduğunun incelenmesi amacıyla uygulanan uyum iyiliği testine 

ait bulgular Tablo 6’da belirtilmiştir: 

Tablo 6 

Uyum iyiliği test sonuçları 

  Test İstatistiği Serbestlik Derecesi Test. İst./Ser. Der. 

Pearson Chi-Square 67,726 41 1,651 

Log-Olasılık (Log-Likelihood) -318,171     

AIC (Akaike Bilgi Kriteri) 512,148     

BIC (Bayesian Bilgi Kriteri) 416,841   

Pseudo 𝑅2 (McFadden) 0,841     

Tablo 6’da sunulan uyum iyiliği test sonuçları, modelin veriyle olan uyumunu değerlendirmek 

amacıyla incelenmiştir. Ki-kare test istatistiğinin serbestlik derecesine bölünmesiyle elde edilen oran 

3’ten küçük olduğundan, modelin gözlenen yapıya çok iyi uyum sağladığı söylenebilir. Log-Olasılık 

değeri -318,171 olarak hesaplanmış ve modelin veriyle olan uyumunu gösteren temel bir ölçüt olarak 

değerlendirilmiştir. Ayrıca, modelin uygunluğunu belirlemek için kullanılan AIC (512,148) ve BIC 

(416,841) değerlerinin düşük olması, modelin daha iyi bir uyuma sahip olduğunu göstermektedir. 

Pseudo 𝑅2 değeri ise 0,841 olup, modelin bağımlı değişkendeki varyasyonu açıklama gücünün iyi 

seviyede olduğunu ortaya koymaktadır. Bu bulgular, modelin veri ile makul düzeyde bir uyum 

sağladığını ve tahmin performansının yeterli olduğunu göstermektedir.  

Yapılan analizler kapsamında, modelin temel varsayımlarına yönelik çeşitli istatistiksel testler 

uygulanmış ve sonuçlar detaylı şekilde değerlendirilmiştir. Değişkenlerin ortalama ve varyans değerleri 

karşılaştırılarak aşırı yayılım sorununun bulunmadığı tespit edilmiştir. Ayrıca, modelin veriyle ne derece 

uyum sağladığını belirlemek amacıyla gerçekleştirilen uyum iyiliği testleri, modelin gözlenen veri 

yapısına uygun olduğunu göstermiştir. Ki-kare test istatistiği, AIC ve BIC kriterleri ile Pseudo 𝑅2 değeri 

gibi göstergeler, modelin tahmin gücünün yeterli seviyede olduğunu ortaya koymaktadır. Bu doğrultuda, 

bağımlı değişkenin sayısal veri yapısına sahip olması, aşırı yayılımın bulunmaması ve modelin 

istatistiksel uygunluk kriterlerini sağlaması dikkate alındığında, Poisson regresyon analizinin kullanımı 
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metodolojik açıdan uygun bir tercih olarak değerlendirilmiştir. Bu doğrultuda uygulanan Poisson 

regresyon analizi sonuçları Tablo 7’de sunulmuştur: 

Tablo 7 

Poisson Regresyon Analizi Sonuçları 

Bağımlı Değişken: 𝑆𝐴𝑇𝐼𝑆 Katsayı Test İstatistiği Olasılık 

Sabit Terim 1,791 -12,427 0,000*** 

𝐿𝑁𝐹𝐼𝑌𝐴𝑇 -0,024 -10,418 0,000*** 

𝐿𝑁𝐹𝐴𝐼𝑍 -0,014 -13,799 0,000*** 

𝐿𝑁𝐸𝑁𝐹 -0,029 -7,727 0,000*** 

𝐿𝑁𝐺𝑆𝑌𝐼𝐻 0,056 -22,901 0,000*** 

Not: *** sembolü %1 anlamlılık düzeyini göstermektedir. 

Tablo 7’de verilen sonuçlar incelendiğinde, konut birim fiyatlarındaki %1’lik artışın konut 

satışlarını 0,024 birim azaltmasının klasik talep teorisi ile uyumlu olduğu görülmektedir. Talep esnekliği 

çerçevesinde değerlendirildiğinde, konut fiyatlarının yükselmesi, tüketicilerin konuta olan talebini 

azaltarak satış hacmini düşürmektedir. Benzer şekilde, konut kredisi faiz oranlarındaki %1’lik artışın 

konut satışlarını 0.014 birim azaltması, finansman maliyetlerinin konut talebi üzerindeki doğrudan 

etkisini göstermektedir. Artan faiz oranları, krediye erişimi zorlaştırarak konut satın alımını maliyetli 

hale getirmekte ve böylece satışları düşürmektedir. Tüketici fiyat endeksindeki %1’lik artışın konut 

satışlarını 0.029 birim azaltması ise enflasyonun hanehalkı satın alma gücü üzerindeki olumsuz etkisini 

ortaya koymaktadır. Enflasyonist ortamda hanehalkının reel gelirinin azalması, tüketicilerin büyük 

ölçekli harcamalardan kaçınmasına ve konut alımlarını ertelemesine yol açmaktadır. Buna karşılık, 

GSYİH’daki %1’lik artışın konut satışlarını 0.05 birim artırması, ekonomik büyümenin konut talebi 

üzerindeki pozitif etkisini doğrulamaktadır. Gelir düzeyindeki artış, tüketicilerin konut alım gücünü 

artırarak satışların yükselmesine katkı sağlamaktadır. Bu sonuçlar, konut piyasasının makroekonomik 

değişkenlerden önemli ölçüde etkilendiğini ve politika yapıcıların konut sektörüne yönelik kararlar 

alırken fiyat, faiz oranı, enflasyon ve ekonomik büyüme dinamiklerini dikkate almaları gerektiğini 

göstermektedir. 

5. Sonuç ve tartışma 

Bu çalışmada, 2013:Q1 ile 2024:Q2 arası dönemde Türkiye’de konut satışlarını etkileyen 

ekonomik faktörler Poisson regresyon analizi kullanılarak incelenmiştir. Analizler sonucunda, konut 

kredisi faiz oranlarındaki %1 birimlik artışın konut satış sayılarını 0.014 birim azalttığı bulunmuştur. 

Bu bulgu, Kılcı (2019) çalışmasında konut kredisi faiz oranlarının ipotekli konut satışları üzerindeki 

etkisini desteklemektedir. Kılcı’nın sonuçları, yüksek faiz oranlarının konut piyasasında önemli bir rol 

oynadığını ve satışları etkilediğini ortaya koymaktadır. Ayrıca, Şanlı ve Peker (2022) çalışmasında 

konut kredi faiz oranlarının konut satışlarını azalttığı belirtilmiştir. Bu, Türkiye’de yüksek faiz 

oranlarının konut alımını zorlaştırdığını ve dolayısıyla satışları kısıtladığını göstermektedir. Enflasyon 

oranındaki artışın konut satışlarını 0.02 birim azalttığı bulunmuştur. Bu bulgu, Yalçın Kayacan ve 

Anavatan (2023) çalışmalarında tüketici fiyat endeksinin konut satışları üzerindeki negatif etkilerini 

desteklemektedir. Enflasyonun yüksek olması, alıcıların satın alma güçlerini azaltmakta ve konut 

alımını zorlaştırmaktadır. Bu durum, enflasyonun konut piyasasında önemli bir engel oluşturduğunu ve 

satışların düşmesine neden olduğunu açıkça göstermektedir. Öte yandan, GSYİH’daki %1’lik artış 

konut satış sayılarını 0.05 birim artırmaktadır. Yardımcı (2021) çalışmasında konut satışları ile 

ekonomik büyüme arasında uzun dönemli bir eşbütünleşme ilişkisi bulunmuş ve konut satışlarının 

ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilediği belirtilmiştir. Bu bulgu, GSYİH’daki artışın konut 

piyasasında talebi artırıcı bir etki yarattığını ve konut satışlarını desteklediğini göstermektedir. 

Türkiye’de ekonomik büyüme, bireylerin gelir seviyelerini artırarak konut alım gücünü artırmakta ve 

bu da konut satışlarını teşvik etmektedir. 

Çalışmada ele alınan dönem, Türkiye ekonomisinde pandemi süreci ve yüksek enflasyonun 

belirgin etkilerinin hissedildiği bir zaman aralığını kapsamaktadır. Bu dönemde küresel ve yerel ölçekte 

ekonomik belirsizliklerin arttığı, enflasyonun yükseldiği ve kredi maliyetlerinin değişkenlik gösterdiği 
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bilinmektedir. Özellikle 2020 yılı itibarıyla COVID-19 pandemisinin ekonomik faaliyetler üzerindeki 

etkisi, konut piyasasında da önemli dalgalanmalara yol açmıştır. Pandemi sürecinde düşük faiz 

politikaları ve genişletici para politikaları konut talebini artırmış, ancak 2021 sonrası yüksek enflasyon 

ve faiz oranlarındaki artış bu eğilimi tersine çevirmiştir. Dolayısıyla, çalışmada elde edilen bulgular, söz 

konusu dönemin makroekonomik koşulları göz önünde bulundurularak değerlendirildiğinde, konut fiyat 

endeksi, faiz oranları ve enflasyonun konut satışları üzerindeki etkilerinin bu çerçevede şekillendiği 

söylenebilir. Bu bağlamda, ilgili bulguların pandemi sonrası toparlanma süreci ve enflasyonist baskılar 

ile birlikte değerlendirilmesi, konut piyasasına yönelik politika önerilerinin daha sağlıklı bir şekilde 

oluşturulmasına katkı sağlayacaktır. 

Makroekonomik koşullar göz önüne alındığında, konut piyasasında sürdürülebilir büyüme 

sağlamak için bazı politika önerileri öne çıkmaktadır. Konut satışları üzerinde etkili olan faktörlerin 

çeşitliliği ve bu faktörlerin farklı etkileri, politika yapıcılar için önemli çıkarımlar sunmaktadır. Bu 

doğrultuda, konut fiyat endeksi, faiz oranları, enflasyon ve ekonomik büyüme gibi unsurlar dikkate 

alınarak çeşitli politika tedbirleri geliştirilebilir. Öncelikle, konut fiyatlarının dengede tutulması ve konut 

üretiminin artırılması, piyasa talebinin karşılanmasına ve fiyatların aşırı yükselmesinin önlenmesine 

katkıda bulunabilir. Ayrıca, faiz oranlarının makul seviyelerde tutulması, konut kredisi maliyetlerini 

dengeleyerek alıcıların piyasaya erişimini kolaylaştırabilir. Enflasyonun kontrol altına alınması ise 

alıcıların satın alma güçlerini koruyarak konut piyasasındaki talebi teşvik edebilir. Son olarak, ekonomik 

büyüme stratejilerinin desteklenmesi, bireylerin gelir seviyelerini artırarak konut alım gücünü 

yükseltebilir ve konut satışlarını teşvik edebilir. Bu öneriler, konut piyasasında talebi artırarak, satışların 

yükselmesine ve piyasanın istikrarlı bir şekilde büyümesine katkı sağlayacaktır. 
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Anahtar Kelimeler: 
Emek arzı, Emek 

talebi, Yapısal var 

işgücü arz-talebini etkileyen faktörlerin belirlenmesi, işgücü piyasasına 

yönelik politikaların ortaya konulmasına yardımcı olacaktır. Bu 

çalışmada, 1990-2022 dönemine ait yıllık veriler kullanılarak Türkiye 

ekonomisinde emek arzı ve emek talebi fonksiyonları yapısal vektör 

otoregresyon modelleri ile tahmin edilmektedir. Yapılan ampirik analiz 

sonuçlarına göre, minimum ücret seviyesinin emek talebi üzerinde etkili 

olduğu ancak ortalama asgari reel ücretlerin emek arzı üzerinde etkili 

olmadığı tespit edilmiştir. Emek talebi fonksiyonunda Klasik iktisadın, 

emek arzı fonksiyonunda ise Keynesyen iktisadın işgücü piyasasına 

yönelik görüşleri geçerlidir.  Bu sonuçlar doğrultusunda, Türkiye 

ekonomisinde işgücü verimliğinin yüksek olduğu ancak işgücü 

piyasasında kurumsal yapı nedeniyle reel ücretin, toplam talep ve 

istihdam artışı üzerinden ekonomik büyümeye katkı sağlamadığı 

sonucuna ulaşılmaktadır. 

1. Introduction 

Labor markets have a different structure from other markets because they are based on the 

supply and demand for labor, and this structure is based on the fact that labor cannot simply be bought 

and sold like a commodity. Unlike other markets, the labor market is influenced by social factors. The 

labor market has a social dimension as well as an economic one, and its basic element is 'labor'. In 

addition to the fact that the supply of labor is the main way for individuals to earn income for themselves, 

in macro terms, labor supply is one of the main determinants of the production capacity of an economy. 

While the quantity dimension of labor supply, which has both quality and quantity dimensions, shows 

the number of people working in labor markets or the sum of their working hours, the quality dimension 

shows the degree of qualification of the labor force. The basic concept that determines the labor supply 

in a country is the labor force. While the factors that shape the supply of labor, which is the human 

resource that plays a role in economic activities, include the general size of the population, labor force 

participation rate, sectoral, occupational and gender-based distribution, the education level of the labor 

force plays a decisive role (Aslan, 2010, pp. 40-41). Similarly, 'Production and demand conditions in a 

country play a decisive role in shaping labor demand. Therefore, in order to understand the structure of 

labor demand, important issues such as the sectoral distribution of employment, the organizational 

structure of firms within the sector, and informal employment should be examined in detail (Şen, 2006, 

p. 104). The labor market has a dynamic structure. Technological advances and changes in individuals' 

preferences cause preferences to change over time. The main factors driving labor markets are the 

behavior on the supply and demand sides. The key factor determining these behaviors is the price for 

both. In labor markets, the price is often referred to as the wage. In the price-setting process, traditional 

economic analysis usually does not take technology and preferences into account. However, the price-

setting process shows that preferences and technology indirectly influence income distribution and 

resource allocation. Labor demand refers to the quantity of labor that firms demand to employ in a given 

market. Demand is usually shaped by the demand in the goods market. Recently, technological advances 

have weakened the relationship between output and labor demand. Labor demand, which is a decreasing 

function of the real wage, is subject to diminishing returns in the short run as output increases. An 

important determinant of labor demand is the situation where product revenue and cost are equal. This 

is based on the assumption that the product produced by the marginal worker is equal to the wage and 

that workers are substitutable for each other (Ataman, 1999, pp. 19-86).  

2. Theoretical background and literature review 

After the 1929 Great Depression, one of the most important reasons for questioning and revising 

economic policies was the high unemployment rate. The negative effects of unemployment on the social 

structure and the economy have made the problem of employment an area that needs to be carefully 

analyzed in terms of social policy and economics. While narrow approaches to the concept of 

employment focus on the elimination of unemployment, broad approaches have revealed that it should 
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be evaluated differently and effectively within economic policies. One of the most important indicators 

of economic stability is whether the economic structure provides jobs for everyone who wants to work. 

The participation of labor, one of the most important factors of production in an economy, in production 

at high rates will increase the amount of goods and services produced, as well as the national income 

and welfare level. Although the first measure that comes to mind to increase labor supply is population 

growth, changes in macroeconomic indicators affect employment. Employment affects price stability 

and economic stability by affecting macroeconomic variables and is also significantly affected by macro 

aggregates (Çolak and Kara, 2017, p. 259). Work, which is the basic activity of the economy, has various 

and complementary meanings in societies. Work, as a value production and status within the political 

and social order, constitutes the cornerstone of the organization of capitalist societies. With the concept 

of labor, measurable productivity and the perception of work that affects social life have been created. 

Labor has been reduced to the concept of work, that is, abstract work that can be measured over time. 

Labor is a bridge between the individual and the capitalist in terms of value production. Therefore, the 

transformations in production activities in industrial society have contributed significantly to the 

development of labor (Kapukaya and Durmaz, 2023, p. 134). Globalization has positive and negative 

effects on markets in general. When the labor market is considered as labor supply and labor demand, 

it is significantly affected by the results of globalization and the accompanying technological changes. 

Developments emerging with the globalization process change the structure of labor markets and 

employment opportunities. Increasing unemployment is among the most important macroeconomic 

problems of countries. The goal of achieving full employment has an important place among the 

objectives of economic policies. While some of the objectives of economic policies can be implemented 

together, some of them are contradictory policies. The gradual increase in unemployment in the world 

makes the goal of achieving full employment a priority when implementing economic policies. When 

the economic, social and psychological aspects of unemployment are taken into account, the importance 

of the issue increases even more. These changes necessitate some reforms in the labor market (Çondur 

and Bölükbaş, 2014, p. 78). A developing country’s ability to achieve rapid and stable development 

depends on the full and efficient use of its resources. National product is a function of resource 

utilization. Growth in the national product at higher rates from year to year can be realized through the 

more efficient use of a larger share of resources in production. First of all, labor as a factor of production 

cannot be considered separately from human beings, who are the basic element of economic and social 

events. Underemployment of the labor factor directly affects those who live off their labor and leaves 

them without income. On the other hand, in developing countries, the supply of labor is relatively more 

abundant than the supply of capital goods. Each economy has a natural growth rate that is determined 

by the available factor endowment, capital accumulation, the technologies available to it, and the level 

of education of its people. One of the most important goals in economics is not to fall behind this natural 

growth rate, but to exceed it for a long period of time, to the extent possible. Exceeding the natural 

growth rate is usually possible through the use of advanced technologies and the strain on resources. 

The problem of unemployment arises from the imbalance between the supply of labor arising from 

population growth and the demand for labor created by the volume of economic activity in society. 

Every economy that is unable to balance labor supply and labor demand faces the problem of 

unemployment to one degree or another. However, the problem of unemployment reaches much more 

serious dimensions in some countries. This is because the problem is social as well as economic. Türkiye 

is one of the countries where the unemployment problem is serious (Şahin, 2011, pp. 335-336). 

There are many studies on the labor market in the economic literature. In these studies, 

researchers have tried to explain the causes of unemployment and unemployment by focusing on 

different methods. When empirical studies on the labor market are examined with different methods, 

Aykaç (2010) examined the effects of labor market regulations on labor supply and demand in Türkiye 

and 18 European Union member countries. The analysis using the panel data method covers data for the 

period 1998-2008. According to the results of the study, it is concluded that labor market regulations do 

not follow a clear axis, and regulations for the protection of employment cause a decrease in labor 

demand and an increase in labor supply. Bhattacharya et al. (2011) examined the long-run relationship 

between labor productivity, employment, and real wages in the manufacturing sector in India. The 

analysis using panel data methodology covers data for the years 1973-1974 and 1999-2001. According 

to the findings, it is concluded that both employment and real wages have a positive effect on labor 
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productivity. Apaydın (2019) analyzed the structural sources of unemployment in Türkiye. The analysis 

period using the Structural Vector Error Correction Model (SVECM) covers quarterly data for the period 

2005:Q1-2018:Q2. The results show that increases in productivity and labor demand reduce the 

unemployment rate in the long run, but labor supply shocks increase unemployment. He stated that 

unemployment in Türkiye is significantly affected by labor supply, labor demand, and technology 

shocks in the long run. Ağazade (2014) examined the long-run relationship between labor force 

participation rate and unemployment in Türkiye. In the study with monthly data for the period 2005:Q1-

2013:Q9, linear and nonlinear exponential smooth transition cointegration techniques were used as the 

analysis method. According to the results, no long-run relationship was found between the labor force 

participation rate and the unemployment rate. The results support the validity of the unemployment 

invariance hypothesis in Türkiye. Sigeze et al. (2019) examined the unemployment hysteria hypothesis 

for European Union countries and Türkiye. In the study conducted with data from 1991-2016, the 

Fourier-KPSS panel stationarity test was used as the analysis method. According to the results, the 

unemployment hysteria hypothesis is valid in all countries except Belgium, Sweden, Cyprus, and Latvia. 

In their study, Akkuş and Topuz (2019) examined the course of unemployment in the five most fragile 

emerging economies, including Türkiye. Conventional and fractured unit root tests were used in the 

analysis with data from 1980-2016. According to the test results, the unemployment hysteresis 

hypothesis is valid in these economies. Pata (2020) examined the validity of the unemployment 

hysteresis hypothesis for 15 OECD countries. The analysis period covers 1991:Q1-2019:Q2. According 

to the results of the study using the Fourier panel stationarity test, the unemployment hysteresis 

hypothesis is valid in Türkiye, Germany and Spain. In the other 12 OECD countries included in the 

analysis, the natural rate hypothesis is valid. Bayat et al. (2013) examined the asymmetric behavior of 

the unemployment rate in Türkiye. Using linear unit root tests and a Markov regime switching model, 

the analysis period covers the data for the years 1923-2011. According to the findings, it was emphasized 

that the unemployment rate showed downward rigidity in the period under review, that is, 

unemployment changed regime and the increases gained a permanent character. Tanrıöver and Biçer 

(2015) estimate the dynamics of non-employment generating economic growth in Türkiye using the 

Beveridge curve. Using monthly data for 2005-2015, the study was analyzed using TAR and M-TAR 

asymmetric cointegration method. In line with the findings, it is found that there is no long-run 

asymmetric relationship between open job and unemployment rates. Köse and Avcı (2023) examined 

the relationship between real wages, labor productivity and employment in the manufacturing sector in 

Türkiye. The analysis using the ARDL bounds test covers data for the period 2009:Q1-2021:Q4. 

According to the findings, there is a positive relationship between employment, real wage and labor 

productivity in the short run. In the long run, there is a positive relationship between employment and 

real wages, while there is no statistical relationship between employment and labor productivity. Özçelik 

and Akıncı (2020), in their study on Türkiye, show that the Beveridge curve in the labor market. 

3. Empirical results 

This study attempts to estimate the labor supply and labor demand functions in the Turkish 

economy. The analysis period covers the years between 1990 and 2022. The total number of labor force 

is used as a proxy variable for labor supply (Ls) and the total number of employed, real minimum wage 

(WM), total factor productivity (A), real fixed capital investments (K), real average wage (W) and the 

ratio of consumption expenditures to gross domestic product (C) are used as proxy variables for labor 

demand (LD). Annual data for the variables are obtained from the World Bank dataset. The natural 

logarithm of the total labor force, the total number of employed, the real minimum wage, real fixed 

capital investments, and real average wage variables are taken. The variables are adjusted using the 

gross domestic product deflator with base year 2009.  
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Table 1  

ADF (1981) and PP (1988) Unit Root Test 

L
ev

el
s 

 Variables ADF PP 

F
ir

st
 D

if
fe

rc
en

ce
s 

ADF PP 

 K -1.389 (0) 

[0.575] 

-1.380 (1) 

[0.579] 

-4.925 (0) 

[0.00]*** 

-4.925 (0) 

[0.00]*** 

A -1.809 (3) 

[0.368] 

-1.587 (8) 

[0.477] 

-3.531 (2) 

[0.014]** 

-5.492 (5) 

[0.00]*** 

Ls -0.867 (0) 

[0.785] 

-0.867 (0) 

[0.785] 

-5.648 (0) 

[0.00]*** 

-5.650 (2) 

[0.00]*** 

C -1.809 (3) 

[0.367] 

-1.587 (8) 

[0.477] 

-3.531 (2) 

[0.014]** 

-5.492 (5) 

[0.00]*** 

W -2.531 (4) 

[0.119] 

-1.291 (0) 

[0.621] 

-3.489 (3) 

[0.016]** 

-6.405 (1) 

[0.00]*** 

LD -1.501 (0) 

[0.520] 

-1.489 (3) 

[0.525] 

-5.277 (0) 

[0.00]*** 

-5.277 (4) 

[0.00]*** 

WM 2.567 (6) 

[0.99] 

-2.089 (1) 

[0.249] 

-1.871 (5) 

[0.339] 

-4.520 (1) 

[0.00]*** 

K -1.987 (0) 

[0.585] 

-2.031 (1) 

[0.562] 

-4.859 (0) 

[0.00]*** 

-4.859 (0) 

[0.00]*** 

A -1.636 (3) 

[0.753] 

-1.740 (3) 

[0.709] 

-3.787 (2) 

[0.032]** 

-6.223 (9) 

[0.00]*** 

Ls -1.943 (0) 

[0.608] 

-1.957 (1) 

[0.601] 

-5.678 (0) 

[0.00]*** 

-5.731 (4) 

[0.00]*** 

C -1.636 (3) 

[0.753] 

-1.740 (3) 

[0.709] 

-3.787 (2) 

[0.032]** 

-6.223 (9) 

[0.00]*** 

W -1.084 (4) 

[0.914] 

-1.623 (2) 

[0.760] 

-4.378 (3) 

[0.00]*** 

-8.665 (5) 

[0.00]*** 

LD -1.794 (0) 

[0.684] 

-1.794 (0) 

[0.684] 

-5.252 (0) 

[0.00]*** 

-5.306 (5) 

[0.00]*** 

WM -0.048 (6) 

[0.99] 

-3.330 (2) 

[0.079]* 

-3.77 (5) 

[0.035]** 

-0.394 (5) 

[0.983] 

Notes:  ***, ** and * denote stationarity of the series at 1%, 5% and 10% levels of significance, respectively. () 

denotes the lag lengths chosen according to the Schwarz information criterion in the ADF (1981) test and the 

Newey-West estimator in the PP (1988) test, [] denotes probability values. 

Real fixed capital investments, real consumption expenditures and labor force are stationary at 

first difference in the alternative model and tests. According to the PP (1988) test, real minimum wage 

is stationary at 10% significance level in the model with constant and trend. It is stationary at first 

difference in other alternative models and tests. In order to test whether there are structural breaks in the 

variables in the model, Zivot and Andrews (ZA, 1992) single-internal and Lee and Strazicich (LS, 2003, 

2004) double-internal break tests are added. 

Table 2 

ZA (1992) and LS (2003, 2004) Test Results 

Panel A. Zivot and Andrews (1992) 

 Model A Model C 

K -6.992*** (2010) -5.623*** (2010) 

A -8.244*** (2010) -7.802*** (2010) 

Ls -2.779 (2001) -5.067* (2009) 

C -2.042 (2013) -10.441*** (2005) 

W -4.592* (2002) -5.830*** (2007) 
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LD -6.790*** (2014) -6.491*** (2012) 

WM -6.714*** (2012) -7.519*** (2011) 

Panel B. Lee and Strazicich (2003, 2004) 

K -2.583 (2003 and 2010) -9.075*** (2010 and 2019) 

A -2.832 (2003 and 2007) -7.067*** (2004 and 2014) 

Ls -2.521 (2003 and 2012) -6.918*** (2004 and 2018) 

C -1.930 (2008 and 2017) -9.226*** (2007 and 2015) 

W -4.462*** (2001 and 2003) -8.487*** (2001 and 2011) 

LD -4.599*** (2014 and 2017) -8.885*** (2003 and 2014) 

WM -4.157*** (2005 and 2018) -9.854*** (2000 and 2011) 

Notes: :  ***, ** and * indicate acceptance of the alternative hypothesis at 1%, 5% and 10% levels of significance, 

respectively. Critical values for 1%, 5% and 10% are -5.34, -4.80 and -4.58 for Model A, -5.57, -5.08 and -4.82 

for Model C in ZA (1991) test, respectively. In the LS (2003) test, they are -3.77, -3.34 and -3.05 for Model A and 

-4.54, -4.02 and -3.74 for Model C.  

In the ZA (1992) test, K and A variables experience structural breaks in 2010, Ls variable in 

2009 in Model C, C variable in 2005 in Model C, W variable in 2002 in Model A and 2007 in Model C, 

LD variable in 2014 in Model A and 2012 in Model C, WM variable in 2012 in Model A and 2011 in 

Model C. In the LS (2003,2004) test, K, A, Ls and W variables experience structural breaks in Model C 

in 2004, 2010, 2007, 2014, 2015, 2018 and 2019. The W variable experiences structural breaks in Model 

A and C in 2001 and 2003, 2011, and the LD variable experiences structural breaks in Model A and C in 

2003, 2014 and 2017. Finally, the WM variable experiences structural breaks in 2005 and 2018 in Model 

A and in 2000 and 2011 in Model C. The K and A variables are thought to reflect the structural 

transformations caused by the lagged impact of the 2008 global economic crisis on short-term capital 

flows and production capacity. This may be a sign of a new trend in production and thus productivity 

growth after the crisis (Fernald, 2015). The Ls variable refers to the period when the reforms towards 

the EU process started in the Turkish economy (2004) and the 2018 exchange rate shock occurred. The 

break dates in the C variable indicate the years of high growth rates in the pre-crisis period and the 

subsequent stabilization of domestic demand. W and WM bear the signs of nominal rigidity and 

indexation behavior of wage policy in the labor market. The LD variable reveals the slowdown in 

international trade and the difficulties of the national growth structure in the process of job creation in 

the period between 2012 and 2017. These findings reveal that labor demand was shaped by a new labor-

production equilibrium in the post-crisis period (Elsby et al., 2013). When the break dates are evaluated 

as a whole, it shows that the stationarity of labor supply and demand can change over time and that these 

transformations are concentrated on certain dates. These findings support the view that the industrial 

sector reaches its optimal production level at the point where nominal wages stabilize in Lewis (1954) 

type dual economies. Moreover, Calmfors and Driffill (1988) suggest that the nominal wage adjustment 

process in institutional labor market models is driven by political intervention.  

The labor supply and labor demand models are based on Kim and Lim (2018). In this context, 

the labor demand model; 

LD=β0+ β1WM+ β2A +β3K (1) 

LD stands for labor demand, WM for minimum wage level, A for total factor productivity and K 

for real fixed capital investments. Economic theory expects the coefficient β2 of total factor productivity 

to be negative and the coefficient β3 of real fixed capital investments to be positive.  
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Table 3 

Long run SVAR parameters for the labor demand model 

 LD WM A K 

LD C(1) 0 0 0 

WM C(2) C(5) 0 0 

A C(3) C(6) C(8) 0 

K C(4) C(7) C(9) C(10) 

The coefficient C(2) is the parameter β1 and the effect of minimum wage level on labor demand 

in the above model, the coefficient C(3) is the parameter β2 and the effect of total factor productivity on 

labor demand, and C(4) is the parameter β3 and the effect of real fixed capital investments on labor 

demand. Labor supply model; 

LS=β0+ β1W+ β2C (2) 

LS is labor supply, W is real average wage and C is the ratio of consumption expenditures to 

gross domestic product. Both β1 and β2 coefficients are expected to have positive signs.  

Table 4  

Long run SVAR parameters for the labor supply model 

 LS W C 

LS C(1) 0 0 

W C(2) C(4) 0 

C C(3) C(5) C(6) 

Coefficient C(2) indicates the effect of average real wage on labor supply, while coefficient C(3) 

shows the effect of the ratio of consumption expenditures to gross domestic product on labor supply. 

The variables are included in the vector autoregression (VAR) model by taking the first difference. For 

VAR models, the optimal lag length should be determined first. The optimal lag length is chosen as 3 

for the labor demand model and 4 for the labor supply model.  The long-run structural vector 

autoregression (SVAR) model proposed by Blanchard and Quah (1988) is used for parameter 

estimation. The long-run structural vector autoregression model reveals the reflections of the permanent 

effects of economic shocks on the parameters.  By imposing restrictions on the vector autoregression 

model, the structural vector autoregression model is obtained by normalizing vt with unit variance 

(Güneş et al., 2013, p. 7).  

The simultaneity constraints in the SVAR method allow for the separation of 

endogenous/exogenous shocks. From this point of view, SVAR differs from other VAR models in terms 

of revealing the effect of structural shocks (especially on macro indicators such as wages and 

consumption). The main reason for choosing SVAR is that it can theoretically decompose both 

simultaneous and lagged effects of the variables in the study on each other. For the SVAR model to 

provide robust results, some econometric assumptions must be met. Since the SVAR model is ultimately 

a VAR model, the variables in the model should be stationary. In order to detail the shocks in the SVAR 

model, simultaneity constraints need to be defined. These constraints should be based on economic 

theory. Finally, the optimal lag length should be chosen correctly to obtain robust and consistent 

estimators (Amisano & Giannini, 2012). 
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Table 5  

Long run SVAR parameters for the labor demand model 

 LD WM A K 

LD 

C(1) 

-2.586 

(0.00)*** 

0 0 
 

0 

WM 

C(2) 

-2.771 

(0.00)*** 

C(5) 

0.591 

(0.00)*** 

0 
 

0 

A 

C(3) 

0.102 

(0.00)*** 

C(6) 

-0.021 

(0.00)*** 

C(8) 

0.032 

(0.00)*** 

 

0 

K 

C(4) 

0.167 

(0.00)*** 

C(7) 

-0.036 

(0.00)*** 

C(9) 

0.051 

(0.00)*** 

C(10) 

0.026 

(0.00)*** 

Notes:  *** denotes the level at which the coefficients are statistically significant at the 1% significance level. 

In the model where labor demand is the dependent variable, all parameters are statistically 

significant at the 1% level. In the model, if the minimum wage increases by 1%, labor demand decreases 

by approximately 2.7%. If total factor productivity increases by 1%, labor demand increases by 0.1%. 

If real fixed capital investments increase by 1%, labor demand increases by 0.16%. As stated before, the 

coefficient β2 of total factor productivity is expected to have a negative sign, while the coefficient β3 of 

real fixed capital investments is expected to have a positive sign. Both coefficients are consistent in 

terms of economic theory. In the labor demand model, the predictions of classical economics for the 

labor market are valid. As the minimum wage level is flexible, the labor force remains relatively low 

and labor demand increases.  With increasing labor demand, total real fixed capital investments increase. 

The positive effect of total factor productivity on labor demand indicates that the labor force in the 

Turkish economy is more efficient and productive in terms of quality rather than quantity. 

Table 6  

Long run SVAR parameters for labor supply model 

 LS W C 

LS 

C(1) 

0.590 

(0.00)*** 

0 0 

W 

C(2) 

-0.140 

(0.011)** 

C(4) 

0.285 

(0.00)*** 

0 

C 

C(3) 

-0.025 

(0.015)** 

C(5) 

0.024 

(0.0104)** 

C(6) 

0.050 

(0.00)*** 

Notes:  *** and ** denote the level at which the coefficients are statistically significant at the 1% and 5% levels 

of significance, respectively. 

The variables real average wage and the ratio of consumption expenditures to gross domestic 

product are statistically significant at the 5% level of significance. If the average real wage increases by 

1%, labor supply decreases by 0.14%. If the ratio of consumption expenditures to GDP increases by 1%, 

labor supply decreases by 0.025%. In this model where labor supply is the dependent variable, the 

coefficients β1 and β2 are expected to have positive signs. However, both signs are negative. There are 

several reasons why the labor supply model yields results contrary to the expectations of economic 

theory. According to Bakır and Eryılmaz (2020), crises in the Turkish economy have an increasing effect 
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on unemployment, Bayat et al. (2013) argue that the unemployment rate also has a hysteria effect, and 

Koçyiğit et al. (2011) show that the unemployment rate persists to increase above a certain threshold. 

The increase in real wages does not create employment and the resulting decrease in effective demand 

does not contribute to economic growth through spending. The reason for the unemployment in the 

Turkish economy stems from the inflexibility of real wages, at least in the downward direction. Classical 

economics tries to explain this situation with reasons arising from the institutional structure such as 

minimum wage and unionization rate. 

Table 7 

Pairwise Granger Causality 

Panel A. Causality in labor demand model 

 LD WM A K 

LD - 0.167 (0.919) 0.195 (0.906) 0.063 (0.968) 

WM 0.697 (0.705) - 0.600 (0.740) 0.164 (0.921) 

A 0.533 (0.766) 0.310 (0.856) - 0.214 (0.898) 

K 0.285 (0.866) 0.297 (0.861) 0.022 (0.988) - 

Panel B. Causality in labor supply model 

 LS W C  

LS - 0.639 (0.727) 0.367 (0.832)  

W 0.685 (0.709) - 7.632 (0.022)**  

C 0.286 (0.866) 0.140 (0.932) -  

Notes: ** p<0.05 

According to SVAR causality results, there is no causality relationship in the regression model 

modeled by labor demand. These results indicate that labor demand is not affected by independent 

variables in the short run. This is because according to Bertola et. al. (2007), the dynamic structure of 

labor demand depends on exogenous/complex shocks rather than endogenous/past values. On the other 

hand, the absence of a causality relationship is explained by the fact that labor demand is rigid according 

to Nickell (1997) and firms decide on labor demand based on long-run economic expectations and the 

share of fixed costs in total costs. Aidt and Tzannatos (2020) attribute this to the endogenous character 

of the wage/productivity relationship with its strong union structure and institutional arrangements. A 

similar situation applies to the labor supply model. In the labor supply model, there is causality only 

from W to C at the 5% significance level. This finding reveals the decisive role of the income effect on 

labor consumption decisions according to Carroll et. al. (2007). Increases in real wages increase the 

marginal consumption of households (especially at low income levels). This supports the Keynesian 

approach that changes in real income in the short run will change aggregate demand. 

4. Conclusion 

The main objective of economic policy is to achieve sustainable economic growth leading to 

full employment. In economic theory, the debate between Classical and Keynesian economists on the 

supply and demand of labor in the short and long run has been the subject of empirical applications for 

a long time. The conceptual framework of classical economics on flexible wages conflicts with the 

practical reality of Keynesian economics. The main purpose of this study is to analyze the ongoing 

debate between Classical and Keynesian economics on wages in the context of the Turkish economy. 

On the other hand, it is necessary to contribute to this debate by applying the structural vector 

autoregression model among the alternative parameter estimation methods that have emerged in 

econometric methodology. In this study, labor supply and demand in the Turkish economy are estimated 

using data covering the period 1990-2022. The empirical analysis reveals that Keynesian efficient wage 

models provide more consistent results in the Turkish economy. Therefore, since aggregate expenditures 

are not affected by real wages, there is no relationship between real wages and employment. This is 

because real wages have an adverse effect on labor supply and do not have the expected effect on the 

long-run natural rate of unemployment. When real wages decline, labor demand increases at the 

minimum real wage level, but there is no institutional structure to ensure that labor supply accepts this 

wage level. In the final analysis, since Keynesian economics is concerned with underemployment 

markets, changes in aggregate demand affect labor supply and demand. There are many theoretical and 
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empirical studies on labor markets. In future studies, sectoral and regional labor supply and demand 

functions should be revealed with the developments in econometric theory. 
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Appendix 1 

Autocorrelation of Labor Demand Model  

Lags LM-Stat Prob 

1 13.57598 0.6303 

2 14.91715 0.5307 

3 14.32791 0.5743 

 

Heteroscedasticity of Labor Demand Model 

   Joint test:  

Chi-sq df Prob. 

 146.5162 160  0.7699 

 

Appendix 2 

Autocorrelation of Labor Supply Model  

Lags LM-Stat Prob 

1  3.955656  0.9143 

2  3.442298  0.9442 

3  5.257803  0.8113 

 

Heteroscedasticity of Labor Supply Model 

   Joint test:  

Chi-sq df Prob. 

 66.73802 72  0.6531 
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The Zangezur corridor connects Azerbaijan and the Nakhchivan 

Autonomous Republic. An exclave of Azerbaijan. After the 2020 

Nagorno-Karabakh War, the obstacles to opening the Zangezur corridor 

were solved through the ceasefire agreement. Implementing the 

Zangezur corridor will shorten the route used nowadays by the Baku—

Tiflis—Kars railway by almost 150 km. For this reason, it is thought 

that this corridor would decrease transportation costs and increase trade 

volumes. Türkiye, which will have direct land contact with Turkic 

countries, is the country of one of the most prominent effects of the 

opening of the Zangezur corridor. The main objective of this study is to 

determine the effect of Türkiye’s trade volumes on the opening of the 

Zangezur corridor. To investigate this, the study constructs a built-in 

structural gravity model with a new economic geography perspective 

covering 182 countries from 2007 to 2023. Then, the coefficient values 

obtained from the model are used to determine the possible change in 

Türkiye's trade with nine Asian countries that are expected to use this 

corridor directly. According to the results, it is expected that Türkiye’s 
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Zengezur koridoru. Azerbaycan ile Azerbaycan'ın bir eksklavı olan 

Nahçıvan Özerk Cumhuriyeti'ni birbirine bağlamaktadır. 2020 Dağlık 

Karabağ Savaşı'ndan sonra Zengezur koridorunun açılmasının önündeki 

engeller ateşkes anlaşmasıyla çözülmüştü. Zengezur koridorunun hayata 

geçirilmesi günümüzde Bakü-Tiflis-Kars demiryolunun kullandığı 
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yapısal çekim modeli. 

güzergâhı yaklaşık 150 km kısaltacaktır. Bu nedenle bu koridorun taşıma 

maliyetlerini düşüreceği ve ticaret hacmini artıracağı düşünülmektedir. 

Türki ülkelerle doğrudan kara teması kuracak olan Türkiye. Zangezur 

koridorunun açılmasının en belirgin etkilerinden birinin yaşanacağı 

ülkedir. Bu çalışmanın temel amacı. Türkiye'nin ticaret hacminin 

Zangezur koridorunun açılması üzerindeki etkisini belirlemektir. Bunu 

araştırmak için çalışmada. 2007-2023 yılları arasında 182 ülkeyi 

kapsayan yeni bir ekonomik coğrafya perspektifiyle yerleşik bir yapısal 

çekim modeli oluşturulmuştur. Daha sonra modelden elde edilen katsayı 

değerleri. Türkiye'nin bu koridoru doğrudan kullanması beklenen dokuz 

Asya ülkesi ile ticaretindeki olası değişimi belirlemek için kullanılmıştır. 

Sonuçlara göre. Türkiye'nin ihracatını artıran ilk üç ülkenin sırasıyla 

Ermenistan. Azerbaycan ve Türkmenistan. ithalatını artıran ülkelerin ise 

Azerbaycan. Ermenistan ve Özbekistan olması beklenmektedir. 

 

1. Introduction 

During the historical period, international trade was associated with trade routes or, in other 

words, trade roads. The most essential elements for the development of trade are convenient roads, 

facilities to accommodate ports and shippers, and some infrastructure facilities. When trade routes were 

enlarged, more complex, and more systematic, trade volumes also increased. One of the significant 

examples of this situation was the Silk Road, which was founded in almost 3000 B.C. and connected 

Asia with Europe (Ateş, 2024, p. 10). Other examples include the Spice Road, which linked East to West 

with a maritime route; the Amber Road, which linked Baltic states to other European countries and the 

Trans-Saharan Road, which connected North Africa to West Africa. They were a cause of the increased 

trade volume and increased interaction with people and cultures in historical eras. The importance of 

trade routes in international trade continues today. This can be seen in such projects as the Belt and Road 

Initiative, which led to China, Mausam, Cotton, and Spice Routes, which prompted India; Nurly Zhol 

Project, which Kazakhstan led; and Transport Corridor Europe-Caucasus-Asia-TRACECA, which the 

European Union led.  

The Caucasus region is a significant trade hub connecting Europe and Asia. Following the 

dissolution of the Soviet Union, the countries in the Caucasus area assumed significant roles as crucial 

global transportation hubs. This transition began a new era where a robust transportation infrastructure 

became crucial for facilitating international trade in goods and services (Dadaşlı and Valiyev, 2024, p. 

1). The Zangezur corridor, located on the border between Azerbaijan and Nakhchivan and with a length 

of 45 km, has emerged as a promising strategic trading route. Azerbaijan first governed this region, but 

transferring Zangezur to Armenia was completed in 1921 (Acicbe, 2020, p. 153; Mustafayev and 

Sadıgova, 2022, p. 1587). This corridor is shown in Figure 1. Following the 'Nagorno-Karabakh War' in 

2020, which began on September 27, 2020, and lasted 44 days, a tripartite declaration was signed in 

November 2020 by Russian President Vladimir Putin. Azerbaijani President Ilham Aliyev and Armenian 

Prime Minister Nicole Pashinyan (Gulahmadov and Huseyn, 2023, p. 121). This declaration referred to 

the transport corridor linking the western parts of Azerbaijan to the Autonomous Republic of 

Nakhchivan, effectively resolving the mountain Karabakh problem and paving the way for the Zangezur 

corridor (Ismailzade and Babayev, 2021, p. 2).  

Article 9 of the 2020 Nagorno-Karabakh ceasefire agreement states that “... The Republic of 

Armenia guarantees the safety of transport links between the western regions of the Republic of 

Azerbaijan and the Nakhichevan Autonomous Republic in order to organize the unimpeded movement 

of citizens, vehicles, and goods in both directions. Control over transport communication is carried out 

by the bodies of the Border Guard Service of the FSB of Russia.” (Commonspace, 2020; Peace Building 

and Human Rights, 2021; The Official Web Site of The President of the Republic of Azerbaijan, 2020). 

This statement could be made possible by the Zangezur Corridor. The first step in implementing the 

Zangezur Corridor was taken in October 2021, when Azerbaijan’s President Ilham Aliyev and Turkish 

President Recep Tayyip Erdogan laid the foundation stone of the Horadiz-Jabrayil-Zangilan-Aghbend 
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road (Chedia, 2024, p. 199). The Horadiz-Ağbend railway has also been in the construction stage (TRT 

Avaz, 2024).  

 

Figure 1. Zangezur Corridor (Source: TRT World) 

Establishing the Zangezur corridor has the potential to significantly enhance foreign trade 

between countries in the area, such as Türkiye, Armenia, and Azerbaijan. etc., and open up new 

opportunities for economic growth. Additionally, establishing this corridor together with China’s Belt 

and Road Initiative (BRI) will enhance new opportunities. BRI is an initiative led by China that aims to 

link Europe and Asia and improve transportation infrastructure quality. BRI has six land routes, 

including the Middle Corridor or China- Central Asia- West Asia Economic Corridor, which passes 

through Central Asian countries, Azerbaijan, Georgia, and Türkiye (Ateş and Seymen, 2022, p. 284). 

The Zangezur corridor has the potential to give more efficiency to the Middle corridor (Agayev, 2023, 

p. 7). Nowadays, the Middle Corridor has functioned on the Baku- Tiflis -Kars railways, which have a 

longitude of 841 km. However, if the Zangezur Corridor were active, the corridor would have a length 

of almost 691 km. Namely, due to the establishment of the Zangezur corridor, the middle corridor could 

be shortened by almost 150 km. This decrease in distance owing to the Zangezur corridor could diminish 

transportation costs and increase trade volumes (Agayev, 2023, p. 8). This process, when thinking with 

the blockade for the Ukraine- Russia War on BRI’s North Corridor, which passes through Russia, gives 

an advantage to the Middle Corridor in BRI.  

The establishment of the Zangezur corridor can yield six benefits. First, the Zangezur Corridor 

is expected to connect the entirety of the Turkic world (Azizi and Isachenko, 2023, p. 2). This corridor 

will establish a direct land connection between Türkiye and Azerbaijan, significantly improving the 

economic and tourism ties between the two nations (Gulahmadov and Huseyn, 2023, p. 126). Second, 

with the Ukraine-Russia War, BRI’s North Corridor was almost completely blocked, and the Zangezur 

Corridor could be a solution for BRI’s land route. Third, with limited global trade and integration, 

Armenia stands to gain economically from transcontinental trade (Aracioğlu and Esmer, 2023). 

Armenian Economy Minister Vahan Kerobyan asserts that the resumption of Armenia's borders and 

transportation lines with Türkiye and Azerbaijan will result in a 30 percent growth in the country's GDP 

within two years (Eldem, 2022, p. 1). Fourth, European countries will have the opportunity to engage in 

commerce with Eastern countries, which are significant providers, by utilizing several alternative routes 

and benefiting from lower transportation costs. Fifth, the Zangazur corridor will serve as a strategic 

gateway for Türkiye, enhancing its economic connections with Central Asia and strengthening its trade 

relations with the Turkic World (Sultanova and Rahimov, 2024, p. 3). Owing to the Zangezur Corridor, 

Türkiye’s geoeconomic and political power could be strengthened in the region. The sixth and last one, 

after the Ukraine- Russia War, is that the concepts of energy and food security take importance. This 

corridor can help improve energy and food security in the region (Diriöz, 2022, p. 9).  

On the other hand, establishing the Zangezur corridor has three main obstacles. One of the 

primary issues is the absence of trust between Azerbaijan and Armenia (Karimov, 2024, p. 1). It is a 

determinant feature of the future of the Zangezur corridor. Second, Iran has opposed opinions about the 

Zangezur corridor. Kamal Kharazi, Iran's former foreign affairs minister, strongly criticized the 

construction of the Zangezur corridor. He claims that the corridor is being referred to as NATO's "Turan 

corridor" and alleges that Israel and NATO are backing this project, intending to incite ethnic tensions 

in the Turkish-inhabited regions of Iran (Gawliczek and iskandarov, 2023, p. 40). Additionally, after 
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implementing the Zangezur corridor, Iran fears Türkiye’s increasing regional influence, reducing Iran’s 

transit advantages and expanding relations between Azerbaijan and Israel, and stretching NATO and 

Russian presence in the region (Koolaee and Rashidi, 2024, p. 2). Another of Iran's primary concerns is 

Azerbaijan's intention to forcefully establish the Zangezur Corridor, which may undermine or shut the 

40-kilometer border between Iran and Armenia (Dadparvar and Kaleji, 2024, p. 203). The third and last 

one is about Georgia. Georgia fears that implementing the Zangezur corridor will decrease the 

importance of the Baku-Tbilisi-Kars (BTK) railway (Chedia, 2024, p. 207).  

The primary motivation of this study is to specify how it could affect Türkiye’s foreign trade in 

Central Asian countries. According to the results, to give a foreign trade perspective to Türkiye on the 

Zangezur corridor. This study has two research questions. The first is: How does the Zangezur corridor 

affect Türkiye’s exports and imports? Second. How will this situation be distributed according to Central 

Asian countries? For the opening of the Zangezur corridor to reduce transportation costs. New Economic 

Geography (NEG), which uses iceberg transportation costs, has been chosen. Two different 

supplementary methods are used to answer these research questions. The first method is the structural 

gravity model, which is frequently used in the related literature. After that, it is calculated how the 

Zangezur corridor will affect Türkiye’s trade volumes with coefficients taken from gravity analyses of 

each Central Asia country. This is the second method, and the impact of the corridor on Türkiye's trade 

volume with 9 Central Asian countries was determined by reducing the transportation distance to 

approximately 150 km. The data used in this study comprises 182 countries and involves a yearly period 

of 2007-2023.  

The rest of the research is structured as follows: Section 2 covers the literature review. Section 

3 covers the methodology, which includes data, model details, and applied econometric techniques. 

Section 4 interprets the empirical results. Section 5 concludes the study. 

2. Literature review 

This section summarizes studies related to the Zangezur corridor in the literature. The number 

of studies increased after the 2020 Nagorno-Karabakh ceasefire agreement. These studies are generally 

related to perspectives on historical and international relationships. The Zangezur corridor will also 

affect economic relationships. However, when looking at the related literature, it can be seen that there 

are limited studies about economic perspectives. There are also very few studies that try to answer the 

question of how the Zangezur corridor affects Türkiye’s foreign trade. One of the aims of this study is 

to contribute to this limited literature. To this end, it was divided into two different perspectives. The 

first summarizes studies with economic perspectives on the Zangezur corridor, and the second 

summarizes studies with Türkiye’s economic perspectives.  

Studies have analyzed the Zangezur corridor from an economic perspective. One of the first 

studies about resolving the Nagorno-Karabakh conflict's effect on regional economies is the study of 

Saha et al. (2018). The results claimed that the full resolution of this problem would create more trade 

volume, investment, and tourism potential. Ismailzade and Babayev (2021) examined this corridor for 

economic importance. As a result, they have asserted that this corridor offers an opportunity to increase 

trade volumes in the region. This corridor’s economic and cultural cooperation ability has been analyzed 

by Jabbarov et al. (2022). Gulahmadov and Huseyn (2023) have asserted that the corridor will benefit 

the South Caucasus in terms of economic reconciliation. Agayev (2023) has emphasized that the 

Zangezur corridor is more critical due to the Ukraine- Russian war. Gulahmadov and Hajiyeva (2023) 

used the gravity model and proved the effect of enhancing trade volume in the region's countries. 

Gawliczek and Iskandarov (2023) examined the feasibility of utilizing the Zangezur corridor and 

underscored its significance as a vital component of the global transportation network. The importance 

of the Zangezur corridor in BRI’s Middle corridor was examined by Valiyev (2023). The potential effect 

of this corridor's implementation on tourism was evaluated by Leyla (2023). According to the findings 

of Dadaşlı and Valiyev (2024), the corridor has facilitated enhanced trade and investment, resulting in 

the advancement of transportation infrastructure and the proliferation of transportation networks. Chedia 

(2024) said the corridor has economic potential and political constraints on implementing the Zangezur 

corridor. Kocalar and Dilaver (2024) argued that the Zangezur Corridor is a significant initiative that 

fosters regional growth and collaboration by establishing a strategic link between Türkiye and 
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Azerbaijan. Sultanova and Rahimov (2024) asserted that the corridor will increase the geoeconomic 

power of Azerbaijan.  

Studies have analyzed the Zangezur corridor from the perspective of the Türkiye economy as 

follows; The impact of this logistics corridor, which possesses cultural and historical connections 

between Türkiye and the Turkic Republics, on Türkiye's Eastern Mediterranean ports was examined by 

Aracioğlu and Esmer (2023). The results indicate that, with the region's road and railway infrastructure, 

significant advantages may be cultivated for Asia-Europe trade through port links and an extended 

hinterland. The rivalry between Türkiye and Iran originated from the implementation of the Zangezur 

Corridor, referred to by Azizi and Isachenko (2023). The Zangezur Corridor, its potential on BRI’s 

Middle Corridor, and its potential effects on the Turkish economy and Turkish policy have been 

examined by Kazancı and Barun (2023). The Zangezur Corridor was investigated from the perspective 

of the Türkiye- Azerbaijan tourism relationship with the study of Kaya et al. (2024) and asserted the 

enlarging tourism effect of this corridor. The studies in the related literature generally argue that 

implementing the Zangezur Corridor will foster the effects of international trade. 

3. Theoretical framework, data and method 

According to related literature, having a developed transportation infrastructure is one of the 

main reasons for benefiting from the wealth of international trade. The reason for this consideration is 

that the cost of transportation and distance is accepted as a curtailer of global trade (Garciá-Pérez et al.. 

2016. p. 1; Linders et al.. 2008. p. 440). The question of how transportation costs affect trade is the 

research area that is defined as economic geography, a field that is not only relevant but also crucial in 

understanding the dynamics of international trade and the global economy. Economic geography 

examines why economic activities occur and cluster in certain areas (Ottaviano, 1999, p. 247). One of 

the primary contributions to economic geography is Paul Krugman’s New Economic Geography (NEG) 

in 1991 (Tunalı Çalışkan and Kaya, 2018, p. 78). In contrast to traditional theorems. NEG examines 

spatial effects in trade theories with concepts such as increasing returns to scale, dynamic equilibrium 

models, transportation costs, intra-industry trade, imperfect competition, and factor mobility. One of the 

main assumptions of the NEG is about transportation costs. For NEG, transportation cost is one of the 

primary factors in choosing the location of economic activity, and according to NEG, firms choose the 

nearest location to the market (Bosker and Garretsen, 2010, p. 486). According to NEG, transportation 

cost is defined as iceberg transportation cost; during transportation, the products melt down some portion 

of their own (Tunalı Çalışkan and Kaya, 2015, p. 40). For this reason, this study is based on the NEG as 

the economic model. 

Panel data is used in this study. Panel data analysis allows model parameters to take values 

according to time and/or units. Models that vary only by units are called “One-Way Models”, while 

models whose parameters vary by unit and time are called “Two-Way Models”. There are three models 

in panel data: classical, fixed effects, and random effects. In the classical panel data model, both the 

constant and the slope parameters do not vary across units and time. The fixed effect model is based on 

the assumption that differences between units are constant. In the random effect model, the units are 

randomly selected; in this case, the differences between the units are also random. 

Two distinct supplemental methodologies are employed to address these study inquiries. The 

first one is the structural gravity model. This model is widely used in academic studies on international 

economics. The reason for choosing this method in this study is that the empirical power of the gravity 

model has been proven in the literature and that geographical variables such as distance, economic 

variables such as GDP, and cultural variables such as speaking Turkic language and religion can be 

added to the model. The structural gravity model originated with Anderson and van Wincoop's 2003 

study “Gravity with Gravitas: A Solution to the Border Puzzle” in 2003. The main feature distinguishing 

the structural gravity model from the traditional gravity model is the inclusion of multiple trade 

resistances in the analysis. While the traditional gravity model includes only reciprocal trade costs in 

the analysis, the structural gravity model considers multiple trade costs. The failure to include multiple 

trade resistances in the analysis conducted with the gravity model has been described as a “gold medal 

mistake” (Baldwin and Taglioni, 2007, p. 782). Anderson and van Wincoop suggested using importer 

and exporter dummy variables to include multilateral trade resistances in the model. It is suggested that 
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the Poisson Pseudo Maximum Likelihood (PPML) estimator be used as an estimation method. This is 

because the estimator solves the problem of changing variance, prevents data loss in the case of zero 

trade flows, and is suitable for general equilibrium analysis of the effects of trade policies. This study 

uses a structural gravity model with panel data and an estimator PPML.  

The second method is to take the coefficient values from the econometric model and determine 

how the reduction in the distance that the corridor will create will affect Türkiye's trade volume with the 

10 Asian countries that are likely to use the Zangezur corridor. Nowadays, trade between Türkiye and 

Azerbaijan or Central Asian countries is predominantly made via the Baku—Tbilisi—Kars Railway 

(BTK). This road is 839 km (Özpay, 2018, p. 103). With the opening of the Zangezur Corridor, the Baku 

to Kars route distance goes down by almost 690 km. This means that implementing the Zangezur 

corridor will cause the distance to decrease by almost 150 km. This distance decrease also causes a 

decrease in transportation and timing costs and also can create an increased effect on trade volume. To 

examine the distance decrease effect on 9 Asian countries' trade volumes with Türkiye, the coefficient 

value was taken from the gravity model result. Then, it implemented the effect of decreasing 150 km. 

In forecasting analysis, the reason for selecting these ten countries is that these countries could use this 

route due to their geographical locations.  

 

Figure 2. Baku- Tbilisi - Kars Railway and The Zangezur Corridor (Source: Anadolu Agency) 

In the study, four different models for exports and imports are constructed. The data set consists 

of annual data for 2007-2023 for 182 countries. Table 1 shows the sources and units of the variables in 

the study. The dependent variable in the model consists of Türkiye's exports (ln_exab)/imports (ln_exba) 

with the partner country and is denominated in US dollars. The independent variables are the gross 

domestic product (GDP) variable representing the economic size of the countries. This variable is 

included in the export model as (ln_gdpb), representing the GDP of other countries, and in the import 

model as (ln_gdpa), representing the GDP of Türkiye. In order to see the effect of distance in the model, 

the distance variable (ln_dl) is included in the model as the distance between the capitals of the countries.  

The variable “border” was created and included in the model by assigning a dummy variable to the 

countries with which Türkiye has border neighbors. The variable “turkic” was created to see whether 

the languages with a common root with Turkish impact on trade. Finally, a dummy variable, “oic” was 

created for the member countries of the Organization of the Islamic Cooperation, and the effect of 

belonging to the same religion was tried to be included in the model. Export and import data are taken 

from TUIK, GDP data from the World Bank, distance and neighborhood variables from CEPII websites. 

In addition, being a member of the Organization of Islamic Cooperation was taken from the official 

website of the organization, and the Turkic variable was assigned to Turkic countries by the author. All 

variables used in the models are in natural logarithm form. 
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Table 1  

Variables Used in the Models 

Name of the variables Source Description 

Export (ln_exab) TUIK US Dollar 

Import (ln_exba) TUIK US Dollar 

GDP (lngdpa /lngdpb) World Bank US Dollar 

Distance (ln_dl) CEPII Kilometer 

Membership of the Organization of 

the Islamic Cooperation (OIC) 

Organization of the Islamic 

Cooperation Web Site 

Dummy variable 

Contiguity (border) CEPII Dummy variable 

Language (Turkic) Author Dummy variable 

Table 2 presents the statistical data utilized in the investigation. All variables utilized in the 

model were presented in natural logarithmic form. 

Table 2  

Descriptive statistics of the data  

Variable Obs               Mean            Std. dev. Min Max 

ln_exba 3077 16.77 4.88 0.00 24.77 

ln_gdpa 3077 27.44 0.13 27.19 27.73 

ln_exab 3077 18.16 3.16 0.00 23.68 

ln_gdpb 3077 24.40 2.22 18.74 30.94 

ln_dl 3077 8.39 0.82 6.56 9.77 

border 3077 0.03 0.18 0.00 1.00 

turkic 3077 0.03 0.16 0.00 1.00 

oic 3077 0.31 0.46 0.00 1.00 

Table 3 shows the correlation matrix for the variables. The correlation values show that the 

relationships between the variables are not very high. 

Table 3 

Correlation relationship of variables 

Export 

Models ln_exab ln_gdpb ln_dl 

 

border turkic oic 

Import 

Models ln_exba ln_gdpa ln_dl border turkic oic 

ln_exab 1.00           ln_exba 1.00           

ln_gdpb 0.72 1.00         ln_gdpa 0.08 1.00         

ln_dl -0.49 -0.23 1.00       ln_dl -0.44 0.00 1.00       

border 0.20 0.08 -0.30 1.00     border 0.15 0.00 -0.30 1.00     

turkic 0.13 0.00 -0.11 0.16 1.00   turkic 0.10 0.00 -0.11 0.16 1.00   

oic 0.17 -0.07 -0.20 0.01 0.25 1.00 oic 0.07 0.00 -0.19 0.01 0.25 1.00 
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This study estimated two models with two estimators to analyze Türkiye’s exports and imports. 

Türkiye’s export was used as the dependent variable in export models. Also, Türkiye’s import was used 

as the dependent variable in import models. There are no differences between the two models except for 

the GDP variables. The partner country's GDP was an independent variable in export models. However, 

the import models used Türkiye’s GDP as an independent variable. Variables such as type are used 

because a country's export depends on partner countries, and its import depends on its GDP, in theory. 

In Equations 1 and 2, t =1.…T represents the period. 𝛽0 represents the constant parameter and 𝛽1 

represents the explanatory variable parameter. 

Model 1:   𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑇𝑅𝑡 =  𝛽0 +  𝛽1𝐺𝐷𝑃𝑥𝑡 + 𝛽2𝐷𝑖𝑠𝑡𝑎𝑛𝑐𝑒𝑡+ 𝛽3𝐵𝑜𝑟𝑑𝑒𝑟𝑡 + 𝛽4𝑇𝑢𝑟𝑘𝑖𝑐𝑡 + 𝛽5𝑂𝐼𝐶𝑡 + 𝜀t   (1) 

Model 2:   𝐼𝑚𝑝𝑜𝑟𝑡𝑇𝑅𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐺𝐷𝑃𝑇𝑅𝑡 + 𝛽2𝐷𝑖𝑠𝑡𝑎𝑛𝑐𝑒𝑡+ 𝛽3𝐵𝑜𝑟𝑑𝑒𝑟𝑡 + 𝛽4𝑇𝑢𝑟𝑘𝑖𝑐𝑡 + 𝛽5𝑂𝐼𝐶𝑡 + 𝜀t   (2) 

Table 4 presents the stability tests and model results for exports and imports. The table includes 

the results obtained first with the Least Squares (OLS) method and then with the Poisson Pseudo-

Maximum Likelihood Estimation (PPML) estimator. The table presents the stability tests and results of 

the models. While White and Breush-Pagan tests investigate the presence of heteroscedasticity, the 

Ramsey test investigates whether there are identification errors in the models. The null hypothesis of 

the White and Breush-Pagan tests states that all error variances are equal (homoskedasticity), while the 

alternative hypothesis states that error variances are a multiplicative function of one or more variables 

(heteroskedasticity) (Breusch and Pagan, 1979, p. 1287; White, 1980, p. 817). The null hypothesis of 

the Ramsey test is that there is no misspecification in the model, while the alternative hypothesis is that 

there is misspecification (J. B. Ramsey, 1969, p. 351). The identification error means whether the model 

will be linear or nonlinear. 

Table 4 shows that all models constructed with OLS have changing variance and identification 

errors. For this reason, it was deemed appropriate to construct the models with PPML, which is resistant 

to changing variance and a nonlinear estimator. The results for export models show that all variables are 

statistically significant and have coherent signs with the gravity model. According to the results, 

Türkiye’s export volume increases as the partner countries' GDP, existing contiguity, being a Turkic 

country, and being a member of the Organization of the Islamic Cooperation increase but decrease in 

heightened distance. When the partner country's GDP, existing contiguity, being a Turkic country, and 

being a member of the Organization of the Islamic Cooperation increased by %1, Türkiye’s exports 

increased by %0.09, %0.21, %0.06, and %0.33, respectively. However, when distance increased by %1. 

Türkiye’s export decreased by %0.13. 

The findings for import models indicate that all variables are statistically significant and 

consistent with the gravity model. The results indicate that Türkiye's export volume rises with increased 

GDP, existing contiguity, status as a Turkic nation, and membership in the Organization of Islamic 

Cooperation. At the same time, a greater distance leads to a decline. When Türkiye’s GDP, existing 

contiguity, being a Turkic country, and being a member of the Organization of the Islamic Cooperation 

increased by %1, Türkiye’s imports increased by %0.17, %0.87, %1.63, and %0.53, respectively. 

However, when distance increased by %1, Türkiye’s imports decreased by %1.37. 

As a result, distance is an extenuator variable for Türkiye’s export and import. This effect is 

more significant for imports (% -1.37) than exports (% -0.13). Based on this finding, it can be said that 

owing to the opening of the Zangezur corridor. Türkiye’s imports could increase more than Türkiye’s 

exports.  

Table 4 

Model Results for Export and Import 

Models For 

Export 
OLS PPML 

Models For 

Import 
OLS PPML 

  ln_exab ln_exab   ln_exba ln_exba 

ln_gdpb 1.664*** 0.0919*** ln_gdpa 2.851*** 0.169*** 

  (24.87) (24.84)   -11.13 -10.35 
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ln_dl -1.481 -0.126** ln_dl -16.35* -1.375*** 

  (-0.38) (-2.96)   (-2.20) (-10.30) 

border -0.734 0.212*** border -7.095* 0.870*** 

  (-0.07) (-5.59)   (-2.21) -10.94 

turkic 1.930 0.0648*** turkic 19.92* 1.635*** 

  (0.15) (7.61)   -2.34 -10.71 

oic -3.005 0.329*** oic -12.30** 0.528*** 

  (-0.26) (5.48)   (-2.84) -8.75 

R2 0.91 0.91 R2 0.86 0.87 

Breusch–Pagan 

Test 

8753.08 

(0.000) 
  

Breusch–Pagan 

Test 

8753.08 

(0.000) 
  

Ramsey Test 
108.31 

(0.000)   
Ramsey Test 

108.31 

(0.000)   

Note: t statistics in parentheses  
* p < 0.05. ** p < 0.01. *** p < 0.001 

The second method is forecasting analysis using coefficient values for export and import 

models. This method estimates the impact of the distance reduction due to the implementation of the 

Zangezur corridor on Türkiye's trade with these countries. For this purpose, the distance coefficient 

values obtained from the gravity models estimate the impact of the 150 km distance reduction due to the 

Zangezur corridor on trade with 9 Asian countries. In this method, not only does a distance variable have 

the power to determine forecasting results, but results are also affected by other variables. For example, 

Armenia has a border with Türkiye but is neither a Turkic country nor a member of the Organization of 

Islamic Cooperation. For these reasons, the border coefficient value is not used when forecasting for 

Georgia, but the Turkic and Organization of Islamic Cooperation coefficient values are used.  

Table 5 shows the forecasting analysis results. The results suggest that the Zangezur corridor 

will have an extended effect on Türkiye’s foreign trade volume in 9 Asian countries. All countries 

included in this analysis positively affect exports and imports. Armenia is the top country regarding 

Türkiye’s export enlarging (% 0.93); the second one is Azerbaijan (% 0.44), and the third one is 

Turkmenistan (% 0.26). The most minor enlargement for Türkiye’s exports is China (%0.08) and 

Mongolia (%0.15).  

When investigating the results regarding Türkiye’s imports, the most significant import 

enlargement belongs to Azerbaijan, with % 3.39. The second one is Armenia, with % 2.94, and the third 

one is Uzbekistan, with %0.83. The lowest is China, at % 0.04, and Mongolia, at % 0.05.  

These percentage increases are calculated relative to existing trade volumes with Türkiye. 

According to results from forecasting analysis, the Zangezur corridor will enlarge the effect on Türkiye’s 

foreign trade volume specific to nine Asian countries. 

Table 5 

Results for Forecasting Analysis 

  Export Import 

Azerbaijan 0.44 3.39 

Kazakhstan 0.17 0.78 

Armenia 0.93 2.94 

Uzbekistan 0.19 0.83 

Turkmenistan 0.26 0.11 

Kyrgyzstan 0.18 0.07 

Tajikistan 0.22 0.08 

China 0.08 0.04 

Mongolia 0.15 0.05 
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4. Discussion and findings  

Despite technological improvements in transportation, distance remains a crucial obstacle for 

international trade and logistics. The best options to resolve this obstacle are creating new trade routes 

and improving the quality of existing transportation facilities. These solutions decrease transportation 

costs and, finally, increase trade volumes. The Zangezur corridor can potentially be a key trade route in 

Asian-European trade. Especially after the trade sanctions on Russia due to the Ukraine- Russian war, 

the importance of the Zangezur corridor has increased.  

Additionally, the Zangezur corridor is essential for the BRI. After the Ukraine- Russian war, the 

China—Mongolia—Russia economic corridor and the New Eurasia Land Bridge or North Corridors, 

mainly in Russia, lost their importance. The middle corridor, BRI’s shortest corridor for reaching Asia 

to Europe by land, will replace the North corridors. Also, due to the Zangezur corridor, the middle 

corridor will be shortened, thanks to a more effective corridor in BRI for reaching Asia to Europe.  

Türkiye is a crucial country for the Zangezur and BRI’s middle corridor. Due to the Zangezur 

corridor. Türkiye can reach Turkic countries by land, which could benefit country diversification and 

foreign trade. Also, this process could strengthen the geoeconomic and political power of Türkiye. For 

these reasons, the Zangezur corridor is of crucial importance to Türkiye. Nevertheless, there are some 

threats to Türkiye as well. The first one is Türkiye’s trade deficit with China. In 2023, Türkiye’s trade 

deficit with China was almost 40 billion dollars. The Zangezur corridor could lead to this deficit being 

higher. The second is Iran’s Persian Gulf—Black Sea International Transport and Transit Corridor. The 

main idea behind this corridor is to reduce the importance of Türkiye’s transportation routes between 

Asia and Europe (Dadparvar and Kaleji, 2024).  

This study has two research questions. The first is: How does the Zangezur corridor affect 

Türkiye’s exports and imports? Second, how will this situation be distributed according to Central Asian 

countries? 

The first answer is that the results show that the Zangezur corridor will positively affect Türkiye 

and Asian countries, which are highly likely to use this corridor for trade. Figure 3 shows the results of 

Türkiye’s trade effects from the Zangezur corridor. According to the results, export and import effects 

are positive, and import effects are higher than export effects. It can be said that the Zangezur corridor 

will be beneficial for Türkiye’s foreign trade with Asian countries. When considered with Türkiye’s 

leading trade partners are the European Union countries, the Zangezur corridor could open a new era 

for Türkiye’s trade relationships with Asian countries. Due to the Zangezur corridor, Türkiye can 

improve trade ties with Asian countries, which could be a chance to reach trade potential for Türkiye.  

The second answer is shown in Figure 3. According to Figure 3, the countries nearest to Türkiye 

will benefit the most from Türkiye’s trade volumes. Armenia places first in Türkiye's export growth at 

%0.93; Azerbaijan follows in second at %0.44, and Turkmenistan is third at %0.26. The lowest increases 

in Türkiye's exports are to China (%0.08) and Mongolia (%0.15).  In examining Türkiye's imports, the 

most substantial increase is attributed to Azerbaijan at %3.39, Armenia at %2.94, and Uzbekistan at 

%0.83. The lowest figures are for China at %0.04 and for Mongolia at %0.05.  

These results are coherent with Aracioğlu and Esmer (2023) and Kazancı and Barun (2023). 

These studies asserted that the implementation of the Zangezur Corridor could positively affect the 

Turkish economy. In other words, the results of the study empirically proved the two studies' arguments. 
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                     (a)   Export                                                         (b) Import 

Figure 3. The Results of Türkiye’s Trade Effects on the Zangezur Corridor 

This study’s main limitation is that only 9 Asian countries are included in forecasting analyses. 

These countries will potentially use this corridor, so the trade effect on Türkiye could be different if it 

included other countries. This is the main recommendation of the following studies.  

5.   Conclusion 

The Zangezur corridor has a massive potential for improving and strengthening trade ties while 

decreasing transportation costs. The benefits of implementing the Zangezur corridor will support 

regional sustainable development. This corridor can increase trade volumes and contribute to regional 

security and peace. To fully exploit its potential, the countries of the region should take action with 

compromise, willingness, and trust. Nevertheless, some difficulties exist, such as Iran’s negative 

perspective on the corridor or the possibility of Armenia’s resistance or unwillingness.  

Azerbaijan will significantly benefit from the corridor in economic and political ways. Also, 

Armenia can take a chance on end for its regional political and economic isolation and improve its 

integration into the world economy. One of the biggest beneficiaries will be Türkiye. Türkiye will take 

a chance to reach land with Turkic countries directly. This could improve Türkiye’s geoeconomic and 

political power, especially in Central Asia. Additionally, Türkiye can increase the country's diversity of 

foreign trade due to the Zangezur corridor and thus can decline the dependency on trade with European 

Union countries. Türkiye needs strategy plans to take advantage of the Zangezur Corridor. Thanks to 

the Zangezur corridor, Türkiye will be able to increase its trade volume by reducing the transportation 

and logistics costs it incurs in its trade with Asian countries. In addition, the Zangezur corridor will be 

able to mitigate the trade diversionary effects of the Green Deal adopted by the European Union. 

The results suggest that the Zangezur corridor will positively affect Türkiye’s trade volumes. 

However, this corridor can create so many different effects. For this reason, Türkiye does not consider 

this corridor only from a trade perspective and should prepare for different political, economic, 

historical, and cultural effects.  
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Anahtar Kelimeler: 
Örgüt kültürü, 

algılanan örgütsel 

destek, iş stresi, işten 

ayrılma niyeti. 

toplama sürecinde kolayda örnekleme yöntemi tercih edilmiştir. 

Araştırma kapsamında, toplamda 441 katılımcıdan veri toplanmıştır. 

Verilerin analizinde SPSS 27 paket programı ve SPSS Process V4.2 

makrosu kullanılmıştır.  Araştırma bulgularına göre örgüt kültürünün 

çalışanların algılanan örgütsel destek algısını yükselttiği tespit edilmiştir. 

Ayrıca örgüt kültürü, bankacılık ve finans sektöründeki çalışanların iş 

stresini ve işten ayrılma niyetlerini de azaltmaktadır. Algılanan örgütsel 

desteğin çalışanların streslerini azalttığı tespit edilmiştir. Diğer yandan 

algılanan örgütsel destek çalışanların işten ayrılma niyetlerini de önemli 

düzeyde azaltmaktadır. İş stresi ise çalışanların işten ayrılma niyetlerini 

arttırmaktadır. Aracılık analizleri bulgularına göre örgüt kültürünün 

algılanan örgütsel desteği arttırması iş stresini azaltmakta ve çalışanların 

işten ayrıma niyeti azalmaktadır. Özetle örgüt kültürünün işten 

ayrılmaya olan etkisinde örgütsel destek ve iş stresinin aracılık rolü 

bulunmaktadır. Araştırma, Buffering (Tampon Etkisi) Hipotezi hakkında 

önemli bulgular sunmaktadır.  

1. Introduction  

Intention to quit is important because it indicates the intention of employees to leave their 

current jobs within a certain period (Weisberg, 1994; Sasso, Bagnasco, Catania, Zanini, Aleo and 

Watson, 2019; Stemmer et al. 2022). The intention to quit qualified employees is seen as a problem that 

managers should take precautions against. Because the departure of competent personnel causes 

significant negativities in terms of finance, time and competition for organizations (Giao, Vuong, Huan, 

Tushar, and Quan, 2020; Awan, Dunnan, Jamil, Gul, Abwar, Idrees, and Guangyu,2021). In addition, 

all efforts made to orient, train and work effectively as personnel selected to replace the departing 

personnel may be in vain (Allen, Bryant, and Vardaman, 2010). 

As in many sectors, since the banking and finance sectors are sectors that are open to stress due 

to their structure, quitting their jobs frequently occurs. Especially the intense stress factor can cause 

employees to succumb to stress after a while and their physical and cognitive integrity deteriorate. 

Therefore, organizational mechanisms prepared to cope with stress are important. The buffering 

hypothesis points to social support in coping with stress (Cohen and Wills, 1985; Aglar and Arıkan, 

2018). The reflection of social support within the organization is seen as perceived organizational 

support (Ekmekçi, Xhako, and Camgoz, 2021). Eisenberger, Huntington, Hutchison, and Sowa (1986) 

define the concept of “perceived organizational support” as “an employee’s perception that the 

organization values their contributions and is interested in the employee’s well-being.” Organizational 

support enables the employee to feel supported within the organization and to be a valuable employee. 

One of the important factors in the formation of a supportive organizational mechanism is seen as 

organizational culture. Organizational culture is a complex structure that constitutes the basic identity 

of an organization and includes shared values, beliefs, and behaviors among its members (Schein, 1985). 

The fact that organizational support is embedded in the norms of the organization can cause employees 

to perceive support mechanisms and reduce their stress levels. Thus, employees’ intentions to leave their 

jobs may decrease. As can be seen, employees’ intentions to leave their jobs may arise from 

organizational-level factors. However, in the literature, there is limited knowledge on how 

organizational culture increases organizational support in the banking and finance sector, how 

organizational support reduces organizational stress, and how employees' leave intentions are affected 

as a result. This knowledge limitation creates a barrier to solving problems about how organizational 

level factors and job factors affect employees' leave intentions. 

Therefore, in our research, we aim to determine the sequential mediating role of organizational 

support and job stress in the effect of organizational culture on leave intention. We create a good 

combination of organizational and individual factors by basing our research on the buffering hypothesis. 

The expected contribution at the end of our research is to determine how organizational culture reduces 

job stress through organizational support and how employees' leave intentions change when job stress 

decreases. 
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The conceptual and theoretical framework is presented in the first part of the research. Then, the 

relationships between the concepts and hypotheses are presented. In the next section, information is 

provided about the methods used in the research. The research is completed with findings, conclusions, 

and discussions. 

2. Conceptual framework and hypotheses  

The buffering hypothesis is used in the theoretical background of this study, which examines 

the mediating role of organizational support and job stress in the effect of organizational culture on leave 

intention. The buffering hypothesis (referred to as theory in some sources) explains how social support 

reduces stress (Alloway and Bebbington, 1987; Haines, Hurlbert, and Zimmer, 1991). In Caplan's (1974) 

buffering hypothesis, it is argued that social support reduces the stress level in individuals and thus 

increases their mental health and well-being (Shantz, Alfes, and Latham, 2016). Although not a 

frequently used approach in the organizational literature, the buffering hypothesis is related to 

organizational support (Osca, Urien, González‐Camino, Martínez‐Pérez, and Martínez‐Pérez, 2005), job 

stress (Haines et al., 1991), leave intention (Diehl, Rieger, Letzel, Schablon, Nienhaus, Escobar-Pinzon, 

and Dietz 2020), and organizational culture (Newton and Jimmieson, 2006). The related concepts and 

the relationships between these concepts are presented below. 

Hofstede (2001) emphasizes the impact of national culture on organizational culture. In this 

context, organizational culture emerges as a combination of norms and values that guide individuals' 

behaviors and play a decisive role in employees' ability to adapt to this culture, satisfaction, and 

happiness (Tran, 2021). According to Bellou (2010), organizational culture is the sum of employees' 

interactions and the meanings employees attribute to these interactions. Organizational culture 

represents the work environment, goals, and vision through various elements such as norms, symbols, 

assumptions and habits (Hofstede, 1998; Krumbholz and Maiden, 2000). Organizational culture is a 

structure consisting of four dimensions. While clan culture focuses on participation and cooperation by 

creating a familial atmosphere, market culture prioritizes success and competition. Adhocracy culture 

encourages innovation and creativity and supports the spirit of risk-taking and experimentation. 

Hierarchy culture is based on order, rules and clear roles, and emphasizes the effectiveness of processes 

and doing the right job. Each culture determines the identity, working styles and successes of 

organizations and can become dominant in different ways according to the needs and goals of the 

organizations (Quinn and Cameron, 1983; Cameron and Quinn, 1999). As a result, organizational 

culture is shaped by deep-rooted values, norms, and beliefs that determine an organization's identity and 

guide workplace behaviors (Schein, 2000; Akanji, Mordi, Ituma, Adisa, and Ajonbadi, 2020). 

The concept of organizational support is rooted in the organizational support theory presented 

by Eisenberger et al. (1986). According to this theory, there is a relationship between employees and the 

organization, which reciprocally ensures that one side reciprocates the other. Organizational support 

includes valuing employees in return for their contributions and efforts to the organization and the 

employees exhibiting positive approaches and behaviors toward the organization in response to this 

positive approach (Meyer, Allen, and Gellatly, 1990; Nayır, 2013). Erdoğan and Enders (2007) defined 

the perception of organizational support as “the degree to which an individual believes that the 

organization values him/her, values his/her contributions, and provides him/her with help and support.” 

Rhoades and Eisenberger (2002) stated that employers should provide these opportunities and benefits 

voluntarily and without external pressure so that employees can perceive more support. Perceived 

organizational support provides many organizational-level returns, such as job satisfaction, higher 

organizational commitment, and a positive sense of belonging (Ahmed, Nawaz, Ali, and Islam, 2015). 

Perceived organizational support can create a sense that the organization cares about the well-being of 

employees and can also help achieve organizational goals. On the other hand, when employees feel that 

their jobs are under threat and do not perceive any organizational support to mitigate the effects of this 

threat, they may withdraw or quit their jobs in response (Salau, 2022). 

Job stress is “an awareness or feeling of dysfunction resulting from perceived conditions or 

events in the work environment” (Parker and DeCotiis, 1983, p. 161). The transactional stress model 

(Lazarus, 1966; Lazarus and Folkman, 1984) was adapted for teacher stress by Kyriacou and Sutcliffe 

(1978), who emphasized that subjective perceptions establish the link between demands and stress 
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responses. Here, stress is a negative response to demands that exceed coping abilities (Kyriacou and 

Sutcliffe, 1978). Although stress can sometimes be positive, research has generally focused on distress, 

where demands exceed resources and negatively affect individuals and institutions (Troesch and Bauer, 

2017). Job stress is one of the leading causes of physical and mental problems among healthcare 

professionals and can reduce productivity in healthcare organizations; it has been observed to have 

particularly negative effects on nurses (Asefzadeh, Kalhor and Tir, 2017). Job stress is a harmful 

physical and emotional response when an employee faces job demands and pressures exceeding their 

knowledge and abilities (Zabin, Zaitoun, Sweity, and de Tantillo, 2023). However, staff shortages, 

workload, inadequate reporting of adverse events, and lack of ongoing training can increase stress and 

adverse events, thus jeopardizing patient safety (Wami, Demssie, Wassie, and Ahmed, 2016). 

Sasso et al. (2019) defines intention to leave as employees' intention to leave their current jobs. Factors 

that constitute individuals' intention to leave their jobs (Holland, Tham, Sheehan, and Cooper, 2019) 

include employer behaviors, deficiencies in evaluation criteria, burnout, miscommunication, and low 

levels of job satisfaction. According to Vandenberg and Nelson (1999), intention to leave is defined as 

"'an individual's subjective assessment that he or she will leave the organization permanently at some 

point shortly.'" Subjective assessments predict employee leave (McCarthy, Tyrrell, and Lehane, 2007). 

2.1. Hypotheses  

Organizational culture is an important guide in determining employees' behavioral patterns 

(Jones, Jimmieson, and Griffiths, 2005). Employees' perception that the organization's management can 

ignore acceptable errors of employees increases the perception of organizational support (Ekmekçioğlu 

and Öner, 2024). Previous studies in literature support this view. The research conducted by Salau 

(2022) proves that organizational culture in health enterprises causes an increase in perceived 

organizational support. According to the research, employees' positive perceptions of organizational 

support increase their performance, while organizational culture strengthens this relationship. 

Similarly, the research conducted by Santos and Gonçalves (2018) determined that 

organizational culture in higher education increases employees' perceptions of organizational support. 

Considering the study results, a positive organizational culture increases employees' perceptions of 

being supported by the organization. The hypothesis created due to this inference is as follows; 

H1: Organizational culture positively affects organizational support. 

When organizations have a dominant culture, employees feel pressured and the stress level of 

employees may increase (Kokt and Ramarumo, 2015). On the other hand, a positive organizational 

culture can reduce job stress by increasing employees' perceptions of support (Santos and Gonçalves, 

2018; Olulana, 2015). The study conducted by Joiner (2001) examined the effects of organizational 

culture components on employees' job stress and performance. The findings determined that low central 

structure, high power distance and uncertainty avoidance components reduced employees' stress. 

Considering the previous information in the literature, we propose the following hypothesis; 

H2: Organizational culture negatively affects job stress. 

While the dominance of organizational culture increases employees' intention to leave the job, 

a more moderate culture can be expected to increase employees' intention to continue in the organization. 

In fact, employees' tendency to leave may be high, especially in cultures with high power distance 

(Mashile, Munyeka, and Ndlovu, 2021). Designing the organizational environment positively enables 

employees to develop positive commitments to the organization, thus reducing employees' intentions to 

leave (Liou and Cheng (2010). Positive organizational cultures enable employees to participate more in 

organizational processes, and employees who can express themselves freely have reduced intentions to 

leave (Acaray, 2014). The research conducted by Akgün and Yıldırım (2020) proves that organizational 

culture reduces employees' intentions to leave. 

H3: Organizational culture negatively affects intentions to leave. 

Employees in many sectors work under stress. Stress is the state of physical and mental tension 

experienced by employees. When employees' stress becomes unmanageable, health problems arise, and 

employees may experience negativities in both health and work success (Akgündüz, Gök and Alkan, 
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2017; Turunç and Avcı, 2015; Afşar, Erdoğan, İbrahimoğlu, Şaylan, and Köksal, 2021; Solmaz, 2023). 

According to the buffering hypothesis, the support employees receive in the work environment will help 

them be less affected by stressors (Shantz et al., 2016). Employees who support the organization will 

feel valued and respected (Aslan and İnce, 2019). Thus, organizational support will increase employees' 

ability to cope with stress and reduce stress levels (Turunç and Avcı, 2015). The study conducted by 

Kim and Barak (2015) determined that employees' positive communication with management increases 

their perception of support and reduces their intention to leave the job. In the study conducted by Aslan 

and İnce (2019), it was determined that perceived organizational support reduces employees' job stress, 

and employees' intention to leave the job decreases when their job stress decreases. Thus, the hypotheses 

of the research created are as follows; 

H4: Organizational support negatively affects job stress. 

H5: Organizational support negatively affects the intention to leave the job. 

The intention to leave the job refers to employees' intention to leave their jobs at some point in 

the future. Stress caused by the nature of the job sometimes cannot be controlled by employees and 

negatively affects employees' outputs (Turunç and Çelik, 2010; Aslan and İnce, 2019). Job stress directly 

and indirectly affects the intention to leave the job. Employees' job stress reduces job satisfaction and 

causes them to become depressed. Thus, employees may tend to leave the job (Lo, Chien, Hwang, 

Huang, and Chiou, 2018). In addition, a negative climate in the workplace may increase employees' 

stress, and thus, employees may tend to leave the job (Oh, Uhm, and Yoon, 2016). In the study conducted 

by Villanueva and Djurkovic (2009), it was determined that SME employees' job stress increases their 

intention to leave the job. As a result, stress is expected to increase their intention to leave the job. 

Therefore, the research hypothesis created is as follows; 

H6: Job stress positively affects the intention to leave the job. 

Employees' positive perception of the organizational culture may also increase the perception 

that the organization is supportive (Ekmekçioğlu and Öner, 2024). When employees perceive that the 

organization, managers and co-workers support them, their stress level decreases (Joiner, 2001; 

AlHashmi, Jabeen, and Papastathopoulos, 2019). Employees' job stress is positively related to their 

intention to leave. When job stress increases to an unmanageable level, employees may begin to leave 

(Oh et al., 2016; Dhar and Dhar, 2010). In summary, organizational culture can reduce employees' 

intention to leave (Dóra, Péter, Péter, and Andrea, 2019). Organizational culture increases employees' 

perception of organizational support. Employees with a high perception of organizational support have 

reduced job stress. Employees with reduced job stress have reduced intentions to leave. The hypotheses 

of the research based on the inferences are as follows; 

H7: Organizational support has a mediating role in the effect of organizational culture on the 

intention to leave. 

H8: Job stress has a mediating role in the effect of organizational culture on the intention to 

leave. 

H9: Organizational support and job stress mediate the effect of organizational culture on the 

intention to leave. 

3. Method  

Measurement tools: Organizational culture was measured with an 8-item, unidimensional scale 

developed by Maral (2019) based on the work of Barney (1986). Job stress was assessed with a 7-item 

scale developed by Efeoğlu (2006). Perceived organizational support was measured with an 8-item scale 

developed by Eisenberger, Cummings, Armeli, and Lynch (1997) and adapted to Turkish by Altun 

(2023). The intention to leave the job was assessed with a 4-item scale used in Aylan's (2012) study. A 

7-point Likert scale was used as the measurement type (1- strongly disagree, 7- strongly agree).  Ethical 

approval was obtained from the Scientific Research and Publication Ethics Committee for Social and 

Human Sciences at Istanbul Beykent University in the meeting dated January 26, 2024, with decision 

number 90585. 
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Sample and sampling method: The sample of this study consists of white-collar professionals 

working in the banking and finance sector in Istanbul. The convenience sampling method was preferred 

in the data collection process. This method provides efficiency in terms of time and cost by allowing 

researchers to work with participants who are easily accessible. Within the scope of the research, data 

was collected from a total of 441 participants. Participants provided valuable insights into organizational 

dynamics in the banking and finance sector with the study's objectives. 

Conceptual model: Figure 1 gives the conceptual model of this research, which examines the 

mediating role of organizational support and job stress in the effect of organizational culture on the 

intention to continue working. 

Figure 1. Conceptual model of research 

According to the conceptual model in Figure 1, organizational culture is the independent 

variable (X), organizational support (M1) and job stress (M2) are the mediating variables, and 

continuance intention is the dependent variable (Y). Model 6, developed by Hayes (2017) for Process 

Macro, was used to create the conceptual model. According to the model, the effect of organizational 

culture on continuance intention should occur first through organizational support and then through job 

stress. 

Research analyses: Different techniques were used in the analysis of the data. First, factor 

analysis and reliability analysis were performed for the suitability of the measurement tools. The views 

of Hair, Black, Babin, and Anderson (2014) were used in the evaluation of the suitability of the findings 

obtained (KMO ≥ 0.70; Bartlett's Test (p) <0.05; Cronbach's Alpha ≥ 0.70; Explained variance ≥ 60%). 

Then, correlation analysis was performed to determine the relationships between the variables. Simple 

linear regression analysis was performed depending on the significant relationships between the 

variables. SPSS 27 package program was used in the said analysis. Then, Process macro developed by 

Hayes and working with SPSS was used for testing the model. Model number 6 was selected for the 

mediation model. Model 6 is called the serial mediation model. Resampling and confidence interval (CI) 

are used to analyze mediation models in Hayes's (2017) Process macro. The absence of a zero (0) value 

between the lower and upper confidence intervals (LLCI, ULCI) ensures that the result is reliable. 

4. Findings 

This part of the research includes the findings of factor analysis, reliability analysis, correlation 

analysis, regression analysis and mediation analysis. 

Table 1 

Factor and Reliability Analysis Findings 

 
Intention to 

leave 

Organizational 

culture 
Job stress 

Perceived 

organizational 

support 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling 

Adequacy. 

.768 .878 .895 .919 

Approx. Chi-Square 1080.831 3916.906 2489.286 3700.986 

Organizational 

culture 

Perceived 

organizational 

support 

Job stress 

Intention to 

leave 
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Bartlett's Test of 

Sphericity 

df 6 28 21 28 

Sig. .000 .000 .000 .000 

Total variance explained %75.169 %75.441 %69.768 %75.924 

Cronbach’s Alpha  .888 .952 .926 .954 

The factor and reliability values of the measurement tools are presented in Table 1. According 

to the findings, the KMO values of continuance intention, organizational culture, job stress and 

organizational support scales are above the 0.7 limit. In addition, Barlett’s test result of the measurement 

tools is significant at the p<0.05 level. The explanation level of the measurement tools in question is 

60% and above. In addition, Cronbach’s Alpha coefficients of the scales are 0.70 and above. As a result 

of the factor and reliability analyses, the items in the scales obtained appropriate results. Thus, no item 

was left out of the analysis. According to the analysis findings, it is possible to state that using the 

continuance intention, organizational culture, job stress and organizational support scales in the research 

is appropriate. 

Table 2 

Correlation analysis 

 

Mean Std. Deviation 
Intention to 

leave 

Organizational 

culture 
Job stress 

Perceived 

organizational 

support 

Intention to 

leave 
3.852 1.79909 1    

Organizational 

culture 
4.7449 1.57077 -.723** 1   

Job stress 3.7483 1.76234 .425** -.254** 1  

Perceived 

organizational 

support 
4.7381 1.51346 .,769** .840** -.267** 1 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

N:441 

The correlation analysis findings are given in Table 2. According to the analysis findings, there 

are negative and strong relationships between intention to leave and organizational culture (r= -0.723, 

p<0.01) and organizational support (r= -0.769, p<0.01). On the other hand, a positive and moderate 

relationship was observed between intention to leave and job stress (r=−0.425, p<0.01). In addition, a 

negative and weak relationship was found between organizational culture and job stress (r=−0.254, 

p<0.01) and a negative and weak relationship was found between organizational support and job stress 

(r=−0.267, p<0.01).  

Finally, a positive and strong relationship exists between organizational culture and 

organizational support (r=0.840, p<0.01). Since the relationships between the variables are significant, 

regression analysis and mediation analyses were conducted to determine the causality relationships 

between the dependent and independent variables. The findings obtained to determine direct, and 

indirect relationships are presented in Table 3. 

Table 3  

Direct and indirect effects 

 B P Hypotheses 

Organizational culture  Perceived organizational 

support 

.840 0.000 H1: supported 

Organizational culture  Job stress -.254 0.000 H2: supported 

Organizational culture  Intention to leave -.723 0.000 H3: supported 
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Perceived organizational support  Job stress -.267 0.000 H4: supported 

Perceived organizational support  Intention to leave -.769 0.000 H5: supported 

Job stress  Intention to leave .425 0.000 H6: supported 

 Effect BootSe BootLLCI BootULCI Hypotheses 

Organizational culture  Perceived 

organizational support  Intention to 

leave 

-.4894             .0586 -.5977 -.4397 H7: supported 

Organizational culture  Job stress 

 Intention to leave 

-.0263 .0195 -.0671 -.0093 H8: supported 

Organizational culture  Perceived 

organizational support  Job stress 

 Intention to leave 

-.0401 .0190 -.0785 -.0045 H9: supported 

In this study, where the mediating role of organizational support and job stress in the effect of 

organizational culture on continuance intention is examined, regression and mediation analysis findings 

are presented in Table 3. According to the findings, organizational culture positively and strongly affects 

organizational support (β=0.840, p<0.01). According to the findings, it is possible to say that employees 

in environments where organizational culture is strong feel more organizational support. In addition, 

organizational culture hurts job stress (β=−0.254, p<0.01). When organizational culture is strong, 

employees' job stress decreases. Organizational culture also positively affects continuance intention 

(β=0.723, p<0.01).  

The obtained finding shows that employees' continuance intention increases in organizations 

with positive organizational culture. Organizational support hurts job stress (β=−0.267, p<0.01). The 

findings show that employees' job stress decreases in environments where organizational support is high. 

In addition, it has been determined that organizational support positively affects the intention to continue 

working (β=0.769, p<0.01); when employees feel supported, their tendency to continue working 

increases. The effect of job stress on the intention to continue working is negative (β=−0.425, p<0.01). 

According to the findings, it is seen that when job stress increases, employees' intention to continue 

working decreases.  

All direct effects were statistically significant, and the hypotheses were supported. When 

examining indirect effects, it shows that organizational culture negatively affects the intention to 

continue working through organizational support (Effect = -0.4894, CI[-.5977/-.4397]). This finding 

reveals that when employees have a positive perception of organizational culture, their sense of 

organizational support increases, and thus, their intention to leave the job decreases. The indirect effect 

of organizational culture on leave intention through job stress is significant (Effect= -.0263, CI[-.0671/-

.0093]). According to the findings, organizational culture reduces employees' intention to leave by 

reducing job stress. It has been determined that organizational culture indirectly affects leave intentions 

through organizational support and job stress (Effect = -0.401, CI[-.0785/-.0045]). According to the 

findings, organizational culture can positively affect leave intention through employee support and a 

low-stress environment. This finding reveals that organizational culture also contributes to leave 

intention through indirect effects. 

5. Conclusion, discussion and recommendations  

As a result of the research, it was determined that organizational culture increases the perceived 

organizational support perception of employees. In addition, organizational culture also reduces the job 

stress and leave intentions of employees in the banking and finance sector. It was determined that 

perceived organizational support reduces the stress of employees. On the other hand, perceived 

organizational support significantly reduces employees' leave intentions. Job stress increases the leave 

intentions of employees. 

When the results of the mediation analyses are examined, it is seen that organizational culture 

reduces the leave intention by increasing the perceived organizational support. On the other hand, 

another result is that organizational culture increases the intention to continue working by reducing job 

stress. Finally, increasing the perceived organizational support of organizational culture reduces job 
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stress and employees' leave intention decreases. In summary, organizational support and job stress 

mediate the effect of organizational culture on leave. 

The fact that organizational culture reduces job stress through organizational support is similar 

to the results of the research conducted by Santos and Goçalves (2018). In addition, the buffering 

hypothesis predicts that employees' perception of support in the workplace helps them control and 

overcome stress (Shantz et al., 2016). Organizational culture and support reduce job stress (Kim and 

Barak, 2015) and decrease leave intention (Acaray, 2014; Liou and Cheng, 2010) is also consistent with 

previous studies in the literature. Since there is no specific study examining the mediating role of 

perceived organizational support and job stress in the effect of organizational culture on leave intention, 

it is impossible to compare the results of previous research with the results of this research. However, 

when the direct relationships between the variables are examined, it is possible to state that the results 

are consistent with the literature. The research findings are consistent with the buffering hypothesis. 

Although the buffering hypothesis generally attracts intense interest in psychology, it can be adapted to 

the organizational literature. The positive and supportive structure of the organizational environment 

and work environment seems appropriate to meet the social support emphasis of the buffering hypothesis 

(Cohen and Wills, 1985; Shantz et al., 2016). Our research used organizational culture for a positive 

organizational environment, and perceived organizational support was used as the counterpart of social 

support. Therefore, organizational culture and organizational support must reduce job stress. The 

positive structure of organizational culture increases perceived organizational support, thus reducing the 

stress level of employees. As a result, employees whose stress levels decrease have lower intentions to 

leave their jobs. 

The research is important because it was conducted with white-collar employees in the finance 

and banking sectors. The finance and banking sectors form the basis of financial affairs, and any 

mistakes made may cause significant problems for employees and companies. Therefore, it is expected 

that employees have high-stress levels. Losing professional employees who have gained experience over 

many years will significantly lose financial and intellectual resources for companies in the finance and 

banking sectors. This research focuses on how to prevent employees from being overly stressed and 

what organizational culture and intra-organizational relationships should be established by company 

management. Thus, reducing employees' intentions to leave their jobs and reducing leave rates and 

resource consumption is possible. 

The research findings contribute to literature in certain ways but are limited in others. Our 

research was conducted on cross-sectional data, which is insufficient to examine the periodic 

movements of employee stress. At the same time, we do not have an in-depth analysis of the level of 

stress and its sources. In addition, our sample consists of professionals in the finance and banking 

sectors. Therefore, it may be difficult to generalize our findings to other sectors. 

Some suggestions can be made considering the limitations of the research. The first is to 

determine the sources of stress for employees and which sources of stress they need organizational 

support against. In this way, the sources of stress that employees have difficulty resisting, expect support 

for and cause them to leave their jobs can be determined. Another suggestion is related to the approach 

on which the research is based. The buffering hypothesis focuses on support in reducing stress. 

Therefore, stress and support come to the fore in reducing the intention to leave the job. Different 

approaches can help explain the relationship between stress and leaving the job with different variables. 

Some of the research's suggestions are aimed at managers. One suggestion that can be presented 

to company managers is to strengthen the support mechanisms in companies. Implementing activities 

such as awareness training, coaching systems, etc., for employees to manage work-related stress can 

increase their perception of support. In addition, the inclusiveness of the organizational culture can make 

employees feel that they are working in a prosperous environment. Thus, employees' intention to leave 

the job can decrease. 

Our research makes some contributions to literature. First, it tries to adapt the buffering 

hypothesis, which is especially used in psychology, to the organizational literature. Another contribution 

is that it is a rare study examining the role of perceived organizational support and stress in the 

relationship between organizational culture and leave. Thus, it contributes to understanding the 
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individual outcomes of organizational-level factors. One of the contributions of the research is that it 

presents factors that may be important to company managers in terms of buffering job stress. 
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factors in terms of both models; it has been determined that while the 

interest income rate, which is one of the internal variables, and inflation 

rate and gross domestic product per capita, one of the external variables, 

the asset profitability and return on equity of the banks are also 

increasing, interest expenses to total assets ratio, which is the internal 

variable, and the dollar exchange rate, which is the external variable, is 

decreasing, while the asset profitability and return on equity of the banks 

are decreasing. This study is novel in researching and determining the 

factors affecting profitability in the banking sector. 

1. Giriş 

Bankalar, faaliyetleri itibarıyla genel olarak fon fazlası olan ekonomik birimlerden fon ihtiyacı 

olan ekonomik birimlere fon transferinin gerçekleştirilmesine aracılık eden organize olmuş birimlerdir. 

Bu faaliyetleri itibarıyla özellikle işletmelerin üretim yapabilmesi yönünden ülke ekonomisinin 

gelişmesi ve büyümesi ile üretim imkânlarının artmasına ve istihdam alanlarının genişlemesine katkı 

sunarlar. Finansal sistemin önemli bir unsuru olan bankalar ülke ekonomisinin mali yönden işlerliği için 

faaliyette bulunurlar. Fon transferi gerçekleştirerek komisyon alan bankalar esas itibarıyla 

özkaynaklarını, topladıkları mevduatları ve diğer yabancı kaynakları faiz kazancı elde etmek için 

kullanarak değerlendirirler. Bankacılık sektörü toplumun tüm kesimleri için kaynak sağlayan bir 

yapıdadırlar. Bu yönüyle; hanehakını, hizmet üreten firmaları, mal üreten fabrikaları, kamu hizmeti 

gören devlet kurum ve kuruluşları velhasıl tüm kişi ve kuruluşları finanse etmesi ile genel ekonominin 

belkemiğidir. Bu durum bankaların istikrarlı bir yapıya sahip olmalarını ve kâr elde etme potansiyelinin 

bulunmasını gerektirmektedir. Bankaların yapmış oldukları faaliyetler dolayısıyla belirli maliyetleri 

bulunmaktadır ve başka işletmeler gibi kâr elde etmek için faaliyette bulunurlar. Bankaların ortakları 

yönünden aktif kârlılığı ve özkaynak kârlılığı önemli göstergelerdir. Ülke ekonomisinin gelişmesine ve 

büyümesine katkı sağlayan kuruluşlar olmaları dolayısıyla analiz edilmeleri ve değerlendirilmeleri genel 

ekonomi için önem arz etmektedir  (Gülen, 2015, ss. 4-25). 

Bankaların sunduğu hizmetler genel olarak; finansal aracılık işlevi, likidite sağlama işlevi, fon 

birikimi sağlamak suretiyle yatırımların finansmanına destek işlevi, vade uyumunun sağlanması işlevi, 

para politikalarının etkinliğini sağlama işlevi, ödemelere aracılık ve kredi sağlama işlevi ile ulusal ve 

uluslararası ticaretin gelişmesine destek işlevi şeklinde sıralanabilir (Küçükbay, 2017, ss. 137-138). 

Bankalar belirtilen işlevleri yerine getirirken her işletmede olduğu gibi kâr amacını da gerçekleştirmesi 

gerekmektedir. Kârlılık terim olarak işletmelerin belirli bir dönemde elde ettikleri gelirin aynı dönemde 

kullandıkları sermayeye oranı olarak tanımlanabilir. Finansal sistemin önemli bir unsuru olan bankaların 

fon transferleri yönünden aracılık işlevini yerine getirmesi ve yatırımlara kaynak sağlaması için kâr elde 

ederek varlığını sürdürmesi gerekmektedir (Kırkiç, 2018, s. 3). 

Bankalar finansal aracılık faaliyetleri kapsamında bazı risklerle karşı karşıya kalmaktadırlar. Bu 

riskler; likidite riski, faiz oranı riski, kredi riski ve kur riski bunlardan bazılarıdır. Belirtilen risklere 

karşılık gelir elde etmek ve sürekliliklerini sağlamak için faaliyette bulunurlar. Elde edilen gelir kar veya 

zarar olarak ortaya çıkmakta olup, bankanın performansını ve verimliliğini ifade etmektedir. Kârlılığın 

tespit edilmesi banka ortakları açısından önem arz etmektedir. Böylece, banka için sağladıkları 

sermayenin kârlı olup olmadığı veya ne kadar verimli şekilde işletildiği hakkında bilgi sahibi olurlar. 

Kârlılık ile ilgili verilere dayalı olarak planlar hazırlanabilir kısa vadeli ve uzun vadeli stratejiler 

geliştirilebilir. Bu stratejiler sadece düşük görülen kârın artırılması için değil, aynı zamanda makul kabul 

edilen kârlılık oranlarının korunması için de gereklidir (Sönmez, Zontul ve Bülbül, 2015, s. 10). 

Bankaların aktif kârlılığı, hem bankaların sürdürülebilirliğinin sağlanması hem de genel 

ekonominin işleyişinin duraksamadan devam etmesi için finansal yapı açısından önem arz etmektedir. 

Başka sektördeki işletmelerden farklı olarak bankaların kârlılığı, başarısızlığı ve riski tüm finansal 

sistemi etkileme durumu söz konusu olabilmektedir. Kârlılık aynı zamanda bankaların sektördeki başka 

bankalara göre konumunun belirlenmesini ve yönetim kalitesinin tespit edilmesini sağlamak için 

gösterge niteliğindedir. Kârlılığı etkileyen faktörlerin belirlenmesi banka yönetimine gelecek 
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yönelimleri için kârlılığın arttırılması yönünde strateji geliştirmesine hizmet edebilir (Dizgil, 2017, s. 

33). 

Özkaynak kârlılığı, banka ortaklarının sermayeleri karşılığı ne kadar kâr elde edildiğini gösteren 

bir orandır. Bu oran bir bakıma yönetim performansının göstergesidir. Özkaynak kârlılığının yüksek 

çıkması banka kaynaklarının verimli kullanıldığı anlamına gelmektedir. Özkaynak kârlılık oranı ülkede 

yaşanan enflasyon oranından önemli ölçüde etkilenmektedir (Erbir, 2020, s. 50). 

Türk bankacılık sektörü Cumhuriyet öncesi dönemden itibaren günümüze kadar gelen ülke 

ekonomisi açısından önemli ve köklü bir sektördür. Bankacılık sistemi genel ekonomi açısından yapılan 

yatırımlara yönelik desteği dolayısıyla kalkınmanın ve büyümenin etkili unsurlarından biri olagelmiştir. 

Bankacılık sektörü Türkiye’de 1980 sonrasında önemli değişimler yaşamış olup, bu değişim hareketi 

bankalar için çağın gereklerine ve dünyanın genel gidişine uyum sağlamaya destek olurken bazı risk ve 

fırsatları da beraberinde getirmiştir (Güler, 2019, s. 175). 

2024 yılı itibarıyla aktif büyüklüklerine göre, finansal sektörde bankacılık sektörünün payı 

yüzde 73,1 olarak gerçekleşmiştir. (TBB, 2025, s.47) Yapılan tüm bu açıklamalar bankaların genel 

ekonomi açısından ne kadar önemli olduğunu ortaya koymaktadır. Bu düşünceden hareketle Türkiye 

finans sistemine verdiği katkı itibarıyla bankalarının aktif kârlılığına ve özkaynak kârlılığına etkide 

bulunan içsel ve dışsal faktörlerin belirlenmesi yönünden panel veri analizi uygulaması yapılması 

değerlendirilmiştir. Bu çalışmada, Borsa İstanbul kapsamında işlem gören bankaların aktif kârlılığına 

ve özkaynak kârlılığına etki eden içsel ve dışsal faktörlerin 2010-2023 dönemi analiz edilecek olup; 

öncelikle literatür taramasına yer verilecek, daha sonra araştırma çalışmasının metodolojisi bağlamında 

panel veri analizi ile ilgili bilgiler verilecek, daha sonra yapılan analiz sonucunda elde edilen bulgular 

değerlendirilecektir. 

2. Literatür taraması 

Literatür taraması yapılmış olup, bankacılık sektörü kapsamında gerçekleştirilmiş bulunan 

özellikle aktif karlılığına ve/veya özkaynak karlılığına etki eden faktörlerin tespit edilmesi yönünden 

yöntem olarak panel veri analizi kullanılan çalışmalardan erişilen ve Türk Bankacılık sektörü ile ilgili 

yapılan çalışmalar aşağıda özetlenmiştir. 

Kaya (2002), Türkiye’de faaliyette bulunan 1997-2000 döneminde mevcut kamu bankaları ve 

özel bankalarının verileri ile panel veri analizi gerçekleştirmiştir. Çalışmasında bağımlı değişkenler; 

aktif kârlılığı, özkaynak kârlılığı ve net faiz marjı olup bağımsız değişkenler ise değişik mikro ve makro 

değişkenler kullanılmıştır. Özkaynak kârlılığı ile ilgili olarak; likidite, yabancı para pozisyonu, menkul 

değerler cüzdanı, krediler ve piyasa payı ile anlamlı ilişki içinde olduğu tespit edilmiştir. Özkaynak 

kârlılık değişkeninde %10 anlamlılık düzeyinde mikro belirleyicilerden likidite, özkaynaklar, personel 

harcamaları ile mevduatlar; makro belirleyicilerden ise konsolide bütçe açığı ve enflasyon yüksek bir 

etki gücüne sahip olduğu tespit edilmiştir. 

Atasoy (2007), çalışmasında Türk bankacılık sektörü kapsamında 1990-2005 döneminde gelir-

gider yapısını ve kârlılığını etkileyen faktörleri panel veri regresyonu kullanılarak incelemiştir. Elde 

edilen bulgulara göre; özkaynakların toplam aktiflere oranı ve enflasyon oranı aktif kârlılığı pozitif 

etkilediği, bankacılık sektörü yoğunlaşma oranının, sektörün aktif büyüklüğü milli gelire oranının, duran 

varlıklar ve özel karşılıklar maliyetlerinin toplam aktiflere oranı ise Aktif Karlılığı negatif etkilediği 

belirlenmiştir. 

Ata (2009), 2002-2007 döneminde Türk bankalarının kârlılığını panel veri analizi yöntemi ile 

incelemiştir. Çalışmada sonucuna göre; GSYİH’da banka payının, banka büyüklüğünün bankaların 

kârlılığında pozitif etkiye sahip olduğu; sermaye yeterliliği oranının ise kârlılığı negatif yönde etkilediği 

belirlenmiştir. 

Çerçi (2011), çalışmasında, Ocak 2003-Mayıs 2010 ayları arasında mevcut 32 bankanın net faiz 

marjı ile aktif kârlılığa etki eden içsel ve dışsal faktörlerin belirlenmesi için En Küçük Kareler tahmin 

yöntemi ile analiz gerçekleştirmiştir. Sonuçlara göre; aktif kârlılığın, toplam krediler/toplam mevduat 

oranı ve faiz dışı gelirler/ toplam aktifler oranından pozitif etkilendiği, öte yandan faiz dışı giderler/ net 

kâr oranından ise negatif etkilendiği belirlenmiştir.   
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Gündoğdu ve Aksu (2011), sınır testi yöntemini kullanarak mevduat bankacılığında kârlılık ve 

makroekonomik değişkenler arasındaki ilişkiyi araştırmışlardır. Çalışmanın neticesinde; reel faiz 

oranlarının uzun vadede aktif kârlılığa pozitif yönde, sermaye kârlılığı üzerinde negatif yönde, kısa 

dönemde her iki değişkenle pozitif yönde ilişkisinin olduğu tespit edilmiştir. Fiyatlar genel düzeyi ile 

aktif ve sermaye kârlılığı arasında ise negatif bir ilişki tespit edilmiştir.   

Akbaş (2012) çalışmasında makroekonomik faktörlerin Türkiye’deki bankaları nasıl 

etkilediğini 2005-2010 yılları verileri ile incelemiştir. Çalışmanın sonucunda enflasyon ile aktif kârlılığı 

arasında anlamlı ve ters yönlü ilişki olduğu belirlenmiştir. 

Çakırcalı (2015), çalışmasında Çoklu Doğrusal Regresyon ve Stepwise Regresyon analizi 

yöntemi kullanarak Türk bankalarının makroekonomik değişkenler ve kârlılık ilişkisini incelemiştir. 

Elde edilen bulgulara göre; sanayi üretim endeksi, dolar kuru, özkaynak kârlılığı aktif kârlılığı ve 

ödenmiş sermaye kârlılığı arasında anlamlı bir ilişkinin olduğu belirlenmiştir. 

Ayaydın ve Karakaya (2014) çalışmalarında Türk bankacılık sektöründen 2003-2011 

döneminde 23 mevduat bankasını örneklem olarak kullanmışlardır. Çalışma dinamik panel veri analizi 

yapılmış olup, banka sermayesinin özkaynak kârlılığını negatif yönde etkilediği öte yandan faiz gelirini 

ise olumlu yönde etkilediği belirlenmiştir 

Samirkaş, Evci ve Ergün (2014) Ocak 2003-Haziran 2012 dönemine ilişkin mevduat 

bankalarının kârlılığını etkileyen faktörleri belirlemek üzere içsel faktörlerle dışsal faktörleri çoklu 

doğrusal regresyon analiziyle test etmişlerdir. Bulgulara göre, bankaların aktif kârlılığı ve özkaynak 

kârlılığı; faiz dışı gelirler/ aktif toplamı oranından ve özkaynak/toplam aktif oranından pozitif yönde 

etkilendiği tespit edilmiştir. 

Sarıtaş, Uyar ve Gökçe (2016), 2005-2013 dönemi 11 banka kapsamında gerçekleştirdiği 

çalışmasında dinamik panel veri modeli kullanmış olup, elde edilen sonuç itibarıyla; mevcut enflasyon 

oranının özkaynak kârlılığına anlamlı ve pozitif yönde etkidiği belirlenmiştir. 

Karakuş ve Küçük (2016) çalışmalarında katılım bankalarının kârlılığına etki eden 

makroekonomik faktörler ile bankalara özgü içsel faktörleri tespit etmek için yaptıkları analiz 

sonucunda elde edilen bulgulara göre, ABD doları efektif satış kuru, tüketici fiyat endeksi, gayri safi 

yurt içi hâsıla ve duran varlıkların aktif toplama oranı ile her iki kârlılık değişkeni arasında negatif yönlü, 

çalışan sayısı ile kârlılık göstergeleri arasında ise pozitif yönlü bir ilişki belirlenmiştir. 

Dizgil (2017), çalışmasında bankacılık sektöründe mevcut mevduat bankalarının kârlılığına etki 

eden mikro faktörleri belirlemeyi amaçlamıştır. 2009-2017 döneminde aktif büyüklüğü yönünden ilk 10 

bankanın verileri ile panel veri analizi gerçekleştirilmiştir. Çalışmanın neticesinde; her iki modelde de 

sermeye yeterlilik oranının banka kârlılığına pozitif etkisinin olduğu belirlenmiştir. Bir başka sonuç ise; 

her iki modelde faaliyet gideri oranın kârlılık oranlarına negatif etkide bulunduğu belirlenmiştir.   

Küçükbay (2017), çalışmasında, Türk bankalarının kârlılığını etkileyen faktörleri panel veri 

analizi ile araştırmıştır. Uygulama çalışmasında Türk bankacılık sektöründe kârlılığı etkileyen faktörler 

ile Avrupa Birliği’ne (AB) üye ülkelerdeki mevcut bankalarda kârlılığı etkileyen faktörler 

karşılaştırılmıştır. Yapılan çalışmada, Türk bankalarında aktif kârlılık üzerinde sermaye oranı ve banka 

büyüklüğünün etkisinin bulunduğu; net faiz marjı değişkeni üzerinde ise kredi oranı ve sermaye oranının 

etkisinin bulunduğu tespit edilmiştir. 

Yüksel, Mukhtarov, Mammadov ve Özsarı (2018) 1996-2016 döneminde eski SSCB’ye bağlı 

13 ülkenin bankacılık sektörünü statik panel veri analizi ve dinamik panel veri analizi yöntemi ile 

incelemiş olup, bulgulara göre özkaynak kârlılığı ile sermaye yeterlilik oranı arasında negatif ancak 

anlamsız bir ilişki olduğu belirlenmiştir. 

Kırkiç (2018), çalışmasında tüm mevduat bankalarında kârlılığı etkileyen içsel ve dışsal 

faktörleri belirlemek için panel veri analizi gerçekleştirmiştir. Elde edilen sonuçlara göre bankaların 

kârlılıkları ile ilgili olarak; alınan kredilerin toplam aktiflere oranı, faiz dışı gelirler (net) in toplam 

aktiflere oranı ve faiz gelirlerinin toplam aktiflere oranı değişkenlerinin pozitif ve anlamlı etkiye sahip 

olduğu; faiz giderlerinin toplam aktiflere oranı, diğer faaliyet giderlerinin toplam aktiflere oranı, 
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Amerika Birleşik Devletleri dolar kuru değişkenlerinin negatif ve anlamlı etkiye sahip olduğu tespit 

edilmiştir. 

Yıldız (2018), çalışmasında, Aralık 2005 ve Aralık 2016 döneminde mevcut bankaların 

kârlılığını etkileyen faktörleri tespit etmek amacıyla panel veri analizi uygulamıştır. Uygulama 

neticesinde; özkaynaklar/aktiflerin ve faiz dışı gelirler/aktiflerin yükselmesinin aktif kârlılığı oranı 

üzerinde pozitif etkili olduğu tespit edilmiştir. Ancak, krediler/aktifler oranının özkaynaklar kârlılığı 

üzerinde negatif etkili olduğu tespit edilmiştir. Öte yandan Net Faiz Gelirleri/Toplam Gelir oranı ile 

ilgili istatistiki anlamlı etki tespit edilememiştir 

Aydın (2019), Türk bankalarının kârlılığına etki eden faktörleri panel veri analiz ile belirlemeye 

çalıştığı araştırmanın sonucunda; kredi riski ile aktif kârlılığı arasında negatif ve anlamlı bir ilişki 

olduğu,  likidite riski ile kârlılık göstergeleri arasında istatistiki olarak anlamlı bir ilişkinin olmadığı, 

faaliyet giderlerinin her iki kârlılık ölçüsü üzerindeki etkisi negatif ve istatistiki olarak anlamlı olduğu, 

net faiz geliri değişkeni ile her iki kârlılık göstergesi arasında pozitif bir ilişki olduğu ancak bu ilişki 

sadece özkaynak kârlılığı modelinde anlamlı olduğu, faiz dışı gelir kalemlerindeki artış kârlılık 

göstergelerini pozitif yönde etkilemekte olduğu, ekonomik büyüme değişkeninin kârlılık göstergeleri 

üzerindeki etkisi her iki modelde de pozitif bulunmasına rağmen bu etki sadece aktif kârlılığı modelinde 

anlamlı olduğu, enflasyon oranı ile kârlılık ölçüleri arasında pozitif olduğu tespit edilmiştir. 

Güler (2019), 2015-2018 yılları arasında 14 çeyrek dönemi içerecek şekilde üç katılım bankası 

ile aktif büyüklükleri itibarıyla ilk dört mevduat bankasını kapsayan, uygulama çalışması yapmıştır. Bu 

çalışmada bağımlı değişken olmak üzere özkaynak kârlılığını ve aktif kârlılığını kullanmıştır. Banka 

kârlılığını etkilemesi öngörülen çok sayıda içsel faktör bağımsız değişken olarak kullanılmıştır. Sonuç 

olarak, Faiz Geliri (Gideri)/Toplam Aktif değişkeni kârlılık üzerinde pozitif, Sermaye Yeterlilik Oranı 

ve Takipteki Kredi/Toplam Krediler kârlılık üzerinde negatif etkiye sahip olurken Borç/Toplam Aktif, 

Toplam Kredi/ Toplam Aktif, Özkaynak/Toplam Krediler ve Toplam Aktifin Doğal Logaritması kârlılık 

üzerinde anlamlı bir etkiye sahip olmadığı tespit edilmiştir. 

Akgüneş (2021) 2008-2019 dönemi kapsamında BIST Banka endeksinde bulunan bankaların 

kârlılıklarının finansal risk ve makroekonomik değişkenler ile olan ilişkisini araştırdığı çalışmanın 

sonucunda; enflasyon ve likidite riskinin banka kârlılığını arttırdığı ancak piyasa kapitilizasyonu ve 

kredi riskinin ise istatistiksel olarak anlamlı bir etkisinin olmadığı bulgusunu elde etmiştir. 

Demirel, Koçyiğit ve Kevser (2021) 2005-2017 döneminde BIST’te işlem gören bankaları 

regresyon yöntemi kullanarak finansal performansı ile makroekonomik değişkenler arasındaki ilişkiyi 

araştırmışlardır. Bu çalışmanın sonucuna göre; özkaynak kârlılık oranı (ROE) ile enflasyon oranı 

arasında istatistiki olarak anlamlı bir ilişki tespit edilememiştir. 

Çalışma kapsamında değerlendirilebilecek literatürde yer alan ve başka ülkelerdeki banka 

örneklemi ile yapılan analizleri içeren çalışmalar ise aşağıda özetlenmiştir. 

Athanasoglou, Brissimis ve Delis (2008), Yunanistan’da 1995-2001 döneminde faaliyette 

bulunan bankaların kârlılığına etki eden faktörlerin belirlenmesi kapsamında yapmış olduğu çalışmada; 

enflasyonun banka kârlılığı üzerinde pozitif etkide bulunduğunu ve sermaye büyüklüğü ile işgücü 

verimliliği değişkenlerinin banka kârlılığını pozitif yönde etkilediğini bulgulamışlardır. 

Sufian ve Habibullah (2009), çalışmalarında 1997-2004 yıllarında Bangladeş’te bulunan 

otuzyedi adet mevduat bankasının ait verileri kullanarak bankaların performansını etkileyen faktörler 

araştırılmıştır. Araştırmada makroekonomik değişken olarak enflasyon oranının bankaların kârlılığına 

olumsuz yönde etkide bulunduğu sonucuna ulaşmışlardır. 

Riaz ve Mehar (2013), Pakistan’da faaliyette bulunan 32 mevduat banka kapsamında aktif 

kârlılığı ve özkaynak kârlılığı oranlarının bağımlı değişken olarak kullanıldığı çalışma sonucunda elde 

edilen bulgulara göre; aktif kârlılığı ile özkaynak kârlılığı değişkenleri kredi riski ve faiz oranı değişkeni 

arasında anlamlı bir ilişki belirlenmiştir. 

Trujillo-Ponce (2013), İspanyol bankacılık sektöründen 89 banka örneklemi ile 1999–2009 

dönemi kapsamında yapılan çalışmada dinamik panel veri analizi kullanılmıştır. Çalışmanın bulgularına 
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göre, enflasyon ile kârlılık arasında pozitif yönde bir etki olmakla birlikte özkaynak kârlılığını ile negatif 

yönde etki olduğu belirlenmiştir. 

Islam ve Nishiyama (2016) 1997-2012 döneminde Bangladeş, Hindistan, Nepal ve Pakistan 

bankacılık sektöründen 259 ticari bankanın örneklem olduğu çalışmasında dinamik panel veri analizi 

kullanılmıştır. Çalışmanın sonuçlarına göre aktif kârlılığı banka sermayesinden pozitif yönde etkilendiği 

ancak özkaynak kârlılığının ise negatif yönde etkilendiği tespit edilmiştir. 

3. Metodoloji 

3.1.  Çalışmanın amacı, kapsamı ve önemi 

Çalışmanın amacı seçilmiş bankalarda kârlılığı etkileyen içsel ve dışsal faktörlerin 

araştırılmasıdır. Bu amaç doğrultusunda Borsa İstanbul’da Bankacılık Endeksinde işlem gören 12 banka 

araştırmanın örneklemini oluşturmaktadır. Örneklemde yer alan 12 bankadan Albaraka Türk Katılım 

Bankası A.Ş.’nin katılım bankası olması ve kar tanımının diğer bankalardan farklı olması nedeniyle 

analiz kapsamı dışında bırakılmıştır. Tablo 1’yer alan araştırma örnekleminde yer alan bankalara ilişkin 

yıllık verilere Türkiye Bankalar Birliği tarafından oluşturulan Türkiye'de Bankacılık Sistemi Seçilmiş 

Rasyolar istatistik raporlarından elde edilmiş olup, 2010-2023 yılları arasındaki 14 yıllık dönemi 

kapsamaktadır. Böylece araştırmanın kapsamı (n=11 ve t=14) 154 gözlemden oluşmaktadır. Türkiye 

Bankalar Birliğinden elde edilen veriler excel yardımı ile işlenerek analize hazır hale getirilmiş ve 

verilerin analizi Stata 17 programıyla panel veri analizi uygulamak suretiyle gerçekleştirilmiştir. 

Çalışmanın banka kârlılığına etki eden içsel ve dışsal faktörleri birlikte incelemesi nedeniyle alan 

yazınına katkı sağlayacağı düşünülmektedir. 

Tablo 1 

Araştırma örneklemi 

Sıra Numarası Banka Adı 

1 Akbank T.A.Ş. 

2 Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. 

3 QNB Finansbank A.Ş. 

4 ICBC Turkey Bank A.Ş. 

5 Şekerbank T.A.Ş. 

6 Türkiye Garanti Bankası A.Ş. 

7 Türkiye Halk Bankası A.Ş. 

8 Türkiye İş Bankası A.Ş. 

9 Türkiye Kalkınma ve Yatırım Bankası A.Ş. 

10 Türkiye Sınai Kalkınma Bankası A.Ş. 

11 Türkiye Vakıflar Bankası T.A.O. 

3.2.  Çalışmanın yöntemi ve modeli 

Çalışmanın örneklemine ait yıllık mali veriler panel veri analizi yöntemiyle analiz edilmiştir. 

Panel veri analizi, zaman (t) boyutuna da sahip olan yatay kesit (n) verilerin panel veri modelleri 

yardımıyla ekonomik ilişkilerinin tahmin edilmesidir (Tatoğlu, 2016, s. 6). 

Panel veri modeli aşağıdaki gibi formüle edilebilir, 

 Y = αit + βit Xit + uit             i=1,......,N ; t=1,......,T                                         (1) 

Model 1’de yer alan formülün açılımı aşağıdaki gibidir; 

Y = bağımlı değişken 

X = bağımsız değişken 

α = sabit parametre 

β = eğim parametresi 
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u = hata terimi 

i alt indisi = (birey, firma, şehir, ülke gibi) birimleri 

t alt indisi = (gün, ay, yıl gibi) zamanı göstermektedir (Tatoğlu, 2021, s. 7). 

Yalnızca yatay kesit ya da zaman serisi verilerinin incelendiği analizlerine göre hem yatay hem 

de zaman serisi verisinden oluşan panel veri analizinin daha fazla bilgi muhteva etmesi dolayısıyla, 

istatistiksel analizlerde panel veri analizi yöntemi daha çok kullanılmaktadır (Gökbulut, 2009, s. 143). 

Analizde yer verilen tüm değişkenler ve kısaltmaları Tablo 2’de yer almaktadır. 

Tablo 2 

Bağımlı ve bağımsız değişkenler tablosu 

Bağımlı Değişkenler 

Adı Kısaltması Formülü / Açıklama 

Aktif Kârlılık AKKAR Dönem Net Karı / Aktif Toplam 

Özkaynak Kârlılığı ÖZKAR Dönem Net Karı / Özkaynak 

Bağımsız (İçsel) Değişkenler 

Faiz Gelirleri Oranı FAİZGEL Faiz Gelirleri / Aktif Toplam 

Faiz Giderleri Oranı FAİZGİD Faiz Giderleri / Aktif Toplam 

Sermaye Yeterlilik Oranı SYO Özkaynak / Toplam Riske Esas Tutar 

Bağımsız (Dışsal) Değişkenler   

Dolar Kuru DOLAR Merkez Bankası Efektif Döviz Alış Kuru* 

Altın ALTIN Gram Altın TL** 

Faiz Oranı FAİZ Bankalara Açılan Kredilere Uygulanan 

Ağırlıklı Ortalama Faiz Oranları / 3 Aya 

Kadar Vadeli (TL Üzerinden Açılan 

Mevduatlar)** 

Kişi Başı Gayri Safi Yurt İçi 

Hasıla 

KBGSYİH Mevsim etkisinden arındırılmış cari 

fiyatlarla harcamalar yöntemiyle gayri safi 

yurt içi hasıla değeri (000 TL)*** 

Enflasyon Oranı ENF TÜFE 

*https://tcmb.gov.tr (Erişim Tarihi: 05.01.2025) 
**https://evds2.tcmb.gov.tr (Erişim Tarihi: 05.01.2025) 
***https://tuik.gov.tr (Erişim Tarihi: 05.01.2025) 
 

Tablo 2’de görüleceği üzere çalışmada aktif kârlılık ve özkaynak kârlılığı çalışmanın bağımlı 

değişkenlerini, faiz gelirleri oranı, faiz giderleri oranı ve sermaye yeterlilik oranı içsel bağımsız 

değişkenlerini, dolar kuru, gram altın fiyatı, üç aya kadar vadeli faiz oranı, kişi başı gayri safi yurt içi 

hasıla ve enflasyon oranı ise bağımsız dışsal değişkenleri oluşturmaktadır. 

Çalışmada bağımsız değişkenlerin bağımlı değişkenler üzerinde etkisi olup olmadığını, etkisi 

varsa hangi yönde (+/-) ve ne düzeyde olduğunu tespit edebilmek amacıyla oluşturulan panel veri 

modelleri aşağıdaki gibidir; 

AKKARit=αit+βitFAİZGELi+βitFAİZGİDit+βitSYOit+βitDLRit+βitALTNit+βitFAIZit+βitKB

GSYİHit+ENFit+uit               (2) 

ÖZKARit=αit+βitFAİZGELi+βitFAİZGİDit+βitSYOit+βitDLRit+βitALTNit+βitFAIZit+βitKB

GSYİHit+ENFit+uit               (3) 

Model 2 ve 3’te i=1,….,11 çalışma kapsamına alınan bankaları, t=2010,…,2023 zamanı ifade 

etmektedir. Modellerde yer alan değişkenlere ait tanımlayıcı istatistiklere ilişkin sonuçlar Tablo 3’te yer 

almaktadır. 

 

 

https://tcmb.gov.tr/
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Tablo 3 

Tanımlayıcı istatistikler tablosu 

Değişken Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum 

AKKAR 1,74 1,21 -2,21 6,73 

ÖZKAR 16,37 12,35 -31,42 60,92 

FAİZGEL 7,97 2,20 3,12 14,21 

FAİZGİD 4,19 1,83 0,77 12,01 

SYO 17,99 6,69 12,78 75,22 

DLR 7,13 7,82 1,54 29,42 

ALTN 405,48 531,29 68,04 1.984,48 

FAIZ 16,56 11,30 8,17 52,50 

KBGSYİH 67.266,54 78.850,84 15.964,35 311.109,40 

ENF 19,97 19,71 6,16 64,77 

 

Çalışmanın değişkenlerine ilişkin Tablo 3’te yer alan tanımlayıcı istatistikler incelendiğinde, 

gözlem dönemine (2010-2023) ilişkin bankalarda ortalama aktif karın %1,74, özkaynak kârlılığının 

%16,37, toplam varlıklar içindeki faiz geliri payının %7,97, faiz giderleri payının %4,19, sermaye 

yeterliliği oranının 17,99, ortalama dolar kurunun 7,13 TL/$, ortalama gram altın fiyatının 405,48 TL/gr, 

ortalama üç aylık faiz oranının %16,56, ortalama kişi başı gayri safi yurt içi hasılanın 67.266,54 TL ve 

ortalama enflasyonun %19,97 olduğu görülmektedir. 

3.3.  Bulguların değerlendirilmesi 

Bir zaman serisinin istatistiksel analizi aşamasına geçmeden önce seriyi oluşturan sürecin zaman 

içinde sabit olup olmadığı (birim kök içerip içermediği) bilinmesi gerekmektedir. Zaman içinde sabit 

olmayan seriler kullanılarak yapılan ekonometrik analizler, sapmalı sonuçlara yol açabilirler (Tatoğlu, 

2013, s.199). Diğer taraftan, analiz dönemi 10-15 yıl gibi nispeten kısa sayılabilecek bir zaman 

diliminden oluştuğunda, seriyi oluşturan sürecin zaman içinde sabit olduğu varsayılmakta ve birim kök 

analizi yapılmamaktadır. Karlsson ve Lothgren (1999) çalışmalarında, seriyi oluşturan süreç ile ilgili 

T’nin küçük olması halinde panel birim kök testlerinin açıklama gücünün düşük olduğunu, panelde 

büyük oranda durağan seri olması halinde bile tüm panelin durağan olmadığı sonucuna varma riski 

olduğunu savunmuşlardır. Böyle bir riski dikkate alarak yapılan bu çalışmada birim kök analizi 

yapılmamıştır. 

Panel veri analizi yönteminde kullanılan üç temel model bulunmaktadır. Bunlar; 

havuzlandırılmış en küçük kareler modeli (HEKK), sabit etkiler (SE) modeli ve tesadüfi etkiler (TE) 

modelidir. Hangi modelin uygulanacağına karar verebilmek açısından bazı testlerin uygulanması 

gerekmektedir. Bu testler F testi, LM testi ve Hausman testi olup, sonuçları Tablo 4'te sunulmuştur. Bu 

testlerden F testi ve LM testi “𝐻0: birim ve zaman etkisi yoktur” hipotezini test ederken, Hausman testi 

“𝐻0: sabit etkiler modeli tutarlıdır, tesadüfi etkiler modeli tutarlıdır ve etkindir” hipotezini test 

etmektedir. 

Tablo 4 

Uygun tahmincinin belirlenmesi 

 F Testi LM Testi Hausman Testi 

İstatistik Olasılık İstatistik Olasılık İstatistik Olasılık 

Model 2 9,91 0,00 134,91 0,00 5,04 0,65 

Model 3 4,33 0,00 28,70 0,00 179,22 0,00 

 

Tablo 4’te yer alan testlere ilişkin istatistik ve olasılık değerleri incelendiğinde, her iki model 

için de F testi ve LM testinin 𝐻0hipotezi reddedilmiştir. Buna göre analiz kapsamındaki modellere sabit 
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etkiler (SE) ya da tesadüfi etkiler (TE) yöntemlerinden birinin uygulanması gerekmektedir. Hangi 

yöntemin modele uygun olduğuna karar verebilmek için her iki modele de Hausman testi yapılmıştır ve 

elde edilen test sonuçlarına göre 2 no’lu modele tesadüfi etkiler (TE), 3 no’lu modele ise sabit etkiler 

(SE) yönteminin uygulanması gerektiği sonucuna ulaşılmıştır. 

Uygun tahminci belirlendikten sonra modele normallik varsayımı sınaması yapılır. Normallik 

varsayımı, bağımsız değişkenlerin koşulu altında hata terimlerinin normal dağıldığı anlamına 

gelmektedir. Bu varsayım HEEK, sabit etkiler (SE) ve tesadüfi etkiler (TE) modellerinin tahmin 

edilmesi için zorunlu olmamakla birlikte kalıntıların normal dağılım göstermesi, hipotez testlerinin 

gerçekleştirilmesinde önemli kolaylıklar sağlamaktadır (Çınar, 2021, s. 508). 

Normallik varsayımının sağlanıp sağlanmadığını test etmek için HEKK, SE ve TE modellerinde 

farklı sınamalar yapılmaktadır. Varsayım tüm modeller için; “𝐻0: Hata terimi normal dağılmaktadır” 

hipotezi ile test edilir. Tesadüfi etkiler ve sabit etkiler yöntemlerinde normallik varsayımı D’Agistina, 

Belanger ve D’Agistino testi ile yapılmaktadır. Yapılan test sonuçlarına göre Model 2 için  (Prob Chi(2): 

0,06 > 0,05 olduğundan) hata terimlerinin normal dağıldığı ve Model 3 için ise (Prob Chi(2): 0,00 < 

0,05 olduğundan) hata terimlerinin normal dağılmadığı belirlenmiştir. 

Modelin tahmini öncesinde değişkenlere yönelik spesifikasyon hatası testi uygulanmıştır. 

Spesifikasyon hatası genel olarak, modelin fonksiyonel biçiminin yanlış seçilmesi, modele gereksiz 

değişken alınması ya da gerekli değişkenlerin alınmamasının belirlenmesi için kullanılmaktadır. 

Modellerin spesifikasyon hatasına ilişkin RESET (Regression Specification Error Tests) Test sonuçları 

Tablo 5’te yer almaktadır. 

Tablo 5 

Spesifikasyon hatası test sonuçları 

Test Adı Model 2 

Olasılık 

Model 3 

Olasılık 

Ramsey Specification ResetF Test 0,04 0,03 

DeBenedictis-Giles Spesification ResetL Test 0,16 0,17 

DeBenedictis-Giles Spesification ResetS Test 0,08 0,31 

Spesifikasyon hatası testlerinin hepsi “𝐻0: Spesifikasyon hatası yoktur” hipotezini test 

etmektedir. Tablo 5’te yer alan test istatistiklerine göre her iki model için de Ramsey testi (olasılık değeri 

< 0.05 olduğundan) 𝐻0hipotezi reddedilirken, ResetL ve ResetS testlerinin (olasılık değerleri > 0.05 

olduğundan)  𝐻0 hipotezleri reddedilememektedir. Her iki model için de toplam üç testin ikisi 

reddedilemediğinden modellerin fonksiyonel biçiminin doğru seçildiği, diğer bir ifadeyle modellerden 

atılması ya da modellere dâhil edilmesi gereken değişken/değişkenler olmadığı söylenebilir. 

Yapılacak ekonometrik analizin doğru ve güvenilir sonuçlar verebilmesi için analizde 

yararlanılan modelin temel varsayımları sağlaması gerekmektedir. Bu temel varsayımlar; 

heteroskedasite (hata teriminin birim içinde ve birimlere göre varyansının sabit olması), otokorelasyon 

(hata terimlerinin birim için ve birimler arasında ilişkisiz olması) ve birimler arası korelasyondur 

(değişkenler arasında çoklu doğrusallık bulunmaması) (Tatoğlu, 2013, s. 199). Bu varsayımların 

sağlanmaması durumunda modeldeki standart hataların, t ve f istatistiklerinin, R²'nin ve güven 

aralıklarının geçerliliği etkilenmektedir. Bu nedenle, modelde değişen varyans, otokorelasyon ve 

birimler arası korelasyondan en az biri varsa parametre tahminleri değiştirilmeden standart hatalar 

düzeltilmeli (dirençli standart hatalar elde edilmeli) ya da uygun yöntemlerle tahmin yapılmalıdır 

(Tatoğlu, 2016, s. 241). 

Araştırmada yararlanılan modellerin temel varsayımları sağlayıp sağlamadığının kontrolü 

amacıyla tesadüfi etkiler yöntemiyle tahmin edilen 2 nolu model için; Levene, Brown ve Forsythe’nin 

Testi ve Bhargava, Franzini ve Narendranathan Testi, sabit etkiler yöntemiyle tahmin edilen 3 nolu 

model için; Wald Testi, Bhargava, Franzini ve Narendranathan Testi & Baltagi-Wu Testi ve Breush-

Pagan Lagrange Çarpanı testleri yapılmıştır. Bu testlerin hipotezleri; “𝐻0: değişen varyans yoktur”, “𝐻0: 

otokorelasyon yoktur” ve “𝐻0: birimler arası korelasyon yoktur” şeklindedir. Temel varsayım test 

sonuçlarına ilişkin veriler Tablo 6’da yer almaktadır. 
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Tablo 6 

Model varsayımlarının testleri 

 Değişen Varyans Otokorelasyon Birimler Arası 

Korelasyon 

 İstatistik Olasılık Durbin 

Watson 

BaltagiWU İstatistik Olasılık 

Model 2 0,36 0,95 0,99 1,24 - - 

Model 3 130,52 0,00 1,10 1,35 138,81 0,00 

 

Tablo 6’de yer alan varsayım test sonuçlarına göre Model 2’de değişen varyans olasılık değerleri 

(0,95) > 0,05 olduğu için 𝐻0 reddedilemezken, Model 3 değişen varyans olasılık değeri (0,00) < 0,05 

olduğundan  𝐻0 hipotezi reddedilmektedir. Diğer bir ifadeyle Model 2’de varyans sabit iken, Model 3’te 

değişen varyans problemi vardır. 154 gözlem sayısı için %5 güven aralığında Durbin Watson d testi 

tablosunda d istatistiğinin dL (alt) sınır değeri 1,675 ve dU (üst) sınır değeri 1,863 olarak tespit 

edilmiştir. Model 2’nin Durbin Watson test istatistik değerinin 0,99 ve Model 3’ün Durbin Watson test 

istatistik değerinin 1,10 olduğu değerlendirildiğinde, her iki modelde de önemli derecede pozitif 

otokorelasyon olduğu ifade edilebilir. Tesadüfi etkiler yönteminde birimler arası korelasyona 

bakılmazken, sabit etkiler yönteminde birimler arası korelasyon modelin sağlaması gereken varsayımlar 

arasında yer almaktadır. Model 3’ün birimler arası korelasyon olasılık değeri (0,00) < 0.05 olduğundan 

𝐻0 hipotezi reddedilmiştir. Diğer bir ifadeyle Model 3’te birimler arası korelasyon sorunu vardır. Sonuç 

olarak Model 2’de değişen varyans yoktur ancak otokorelasyon vardır. Model 3’te ise değişen varyans, 

otokorelasyon ve birimler arası korelasyon vardır. Buna göre Model 2’nin tahmin edilmesinde AR(1) 

Kalıntı Değerler Regresyon Modeli ve Model 3’ün tahmin edilmesinde Driscol-Kraay dirençli 

tahmincisinden yararlanılarak ulaşılan test sonuçları Tablo 7 ve Tablo 8’de yer almaktadır. 

Tablo 7 

Bankaların aktif kârlılığını etkileyen içsel ve dışsal faktörlerin araştırıldığı analiz sonuçları 

Değişkenler           Katsayılar          Standart Hata            t İstatistik     Olasılık 

(Prob) 

FAİZGEL 0,42 0,06 7,03 0,00 
FAİZGİD -0,53 0,07 -7,33 0,00 
SYO -0,00 0,00 -0,06 0,95 

DLR -0,33 0,14 -2,37 0,01 
ALTN 0,00 0,00 1,51 0,13 

FAIZ -0,01 0,01 -1,42 0,15 

KBGSYİH 0,00 0,00 4,36 0,00 
ENF 0,03 0,01 3,22 0,00 

C 0,25 0,37 0,68 0,49 

Wald Chi2 298,98 Olasılık (Prob) 0,00  

R² 0,69    

 

Borsada İstanbul Banka Sektöründe işlem gören bankaların aktif kârlılıklarını etkileyen içsel ve 

dışsal faktörlerin araştırıldığı Tablo 7 analiz sonuçlarına göre, modelin istatistiki olarak anlamlı ve 

modeldeki bağımsız değişkenlerin bağımlı değişkeni açıklama gücünün % 69 düzeyinde olduğu 

hesaplanmıştır. Analiz bulguları itibarıyla; çalışmanın bağımsız değişkenlerinden olan faiz geliri oranı 

(FAİZGEL), kişi başı gayri safi yurt içi hasıla (KBGSYİH) ve enflasyonun (ENF) %5 istatistiki 

anlamlılık düzeyinde aktif kârlılık üzerinde istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif, faiz gideri oranı 

(FAİZGİD) ve dolar kurunun (DLR) ise %5 istatistiki anlamlılık düzeyinde aktif kârlılık üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve negatif yönde etkisinin olduğu belirlenmiştir. Diğer bir ifade ile içsel 

değişkenlerden faiz geliri oranı, dışsal değişkenlerden de kişi başı gayri safi yurt içi hasıla ile enflasyon 

artarken bankaların aktif kârlılıkları artmakta, içsel değişkenlerden faiz giderleri oranı dışsal 

değişkenlerden de dolar kuru artarken bankaların aktif kârlılığı azalmaktadır. 
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Tablo 8 

Bankaların özkaynak kârlılığını etkileyen içsel ve dışsal faktörlerin araştırıldığı analiz sonuçları 

Değişkenler          Katsayılar          Standart Hata             t İstatistik     Olasılık 

(Prob) 

FAİZGEL 2,85 0,48 5,82 0,00 
FAİZGİD -5,49 0,77 -7,11 0,00 

SYO -0,13 0,06 -2,11 0,06 

DLR -4,43 1,02 -4,33 0,00 
ALTN 0,02 0,01 1,69 0,12 

FAIZ -0,06 0,06 -1,03 0,32 

KBGSYİH 0,00 0,00 11,48 0,00 
ENF 0,70 0,07 9,06 0,00 

C 11,49 2,27 5,04 0,00 

F 1.117,09 Olasılık (Prob > F) 0,00  

R² 0,76    

 

Borsada İstanbul Banka Sektöründe işlem gören bankaların özkaynak kârlılıklarını etkileyen 

içsel ve dışsal faktörlerin araştırıldığı Tablo 8 analiz sonuçlarına göre, modelin istatistiki olarak anlamlı 

ve modeldeki bağımsız değişkenlerin bağımlı değişkeni açıklama gücünün %76 olduğu hesaplanmıştır. 

Analiz bulguları itibarıyla; çalışmanın bağımsız değişkenlerinden olan faiz geliri oranı (FAİZGEL), kişi 

başı gayri safi yurt içi hasıla (KBGSYİH) ve enflasyonun (ENF) %5 anlamlılık düzeyinde özkaynak 

kârlılığı üzerinde istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif, faiz gideri oranı (FAİZGİD) ve dolar kurunun 

(DLR) ise %5 anlamlılık düzeyinde aktif kârlılık üzerinde istatistiksel olarak anlamlı ve negatif yönde 

etkisinin olduğu belirlenmiştir. Diğer bir ifade ile içsel değişkenlerden faiz geliri oranı, dışsal 

değişkenlerden de kişi başı gayri safi yurt içi hasıla ile enflasyon artarken bankaların özkaynak 

kârlılıkları artmakta, içsel değişkenlerden faiz giderleri oranı dışsal değişkenlerden de dolar kuru 

artarken bankaların özkaynak kârlılığı azalmaktadır. 

Elde edilen bulgulara göre değişkenler itibarıyla literatürdeki araştırmalarla uyum/uyumsuzluk 

durumu: 

- Bankaların faiz gelirlerinin toplam aktiflere oranını temsilen “FAİZGEL” içsel bağımsız 

değişkeni anlamlı ve pozitif tespite ilişkin; Ayaydın ve Karakaya (2014), Kırkiç (2018) Güler 

(2019) ve Aydın (2019) ile uyumlu ancak Yıldız (2018) ile istatistiki olarak anlamlı ilişki tespit 

edilemediği dolayısıyla uyumsuz olduğu, 

- Kişi başına düşen milli hasılayı temsilen “KBGSYIH” dışsal bağımsız değişkeni anlamlı ve 

pozitif tespite ilişkin; literatürde bu oran ile benzer şekilde GSYİH oranı ile ilişkili tespitler 

yönüyle; Ata (2009), Aydın (2019) ve Akgüneş (2021) ile uyumlu olduğu ancak Karakuş ve 

Küçük (2016) ile negatif yönde etki dolayısıyla uyumsuz olduğu, 

- Ülke enflasyon oranını temsilen “ENF” dışsal bağımsız değişkeni anlamlı ve pozitif tespite 

ilişkin; Kaya (2002), Atasoy (2007), Athanasoglou v.d., (2008), Trujillo-Ponce (2013), Sarıtaş 

(2016), Aydın (2019) ve Akgüneş (2021) ile uyumlu olduğu ancak Sufian ve Habibullah (2009), 

Gündoğdu ve Aksu (2011), Akbaş (2012), Karakuş ve Küçük (2016) negatif yönlü etki olduğu 

ve Demirel vd. (2021) anlamlı ilişki olmadığı dolayısıyla uyumsuz olduğu, 

- Bankaların faiz giderlerinin toplam aktiflere oranını temsilen “FAİZGİD” içsel bağımsız 

değişkeni anlamlı ve negatif tespite ilişkin; Kırkiç (2018) ile uyumlu olduğu, 

- Döviz kuru bağlamında kullanılan Amerikan Dolarını temsilen “DOLAR” dışsal bağımsız 

değişkeni anlamlı ve negatif tespite ilişkin; Çakırcalı (2015) ile anlamlı olması, Karakuş ve 

Küçük (2016) ile Kırkiç (2018) negatif yönlü olması dolayısıyla uyumsuz olduğu, 

- Bankaların sermaye yeterlilik oranını temsilen “SYO” içsel bağımsız değişkeni ile anlamlı etki 

olmadığına ilişkin; Yüksel vd. (2018) ile uyumlu ancak Dizgil (2017) pozitif yönlü ilişki olması 

itibarıyla ve Ata (2009) ve Güler (2019) çalışmalarında negatif yönlü etki olduğu dolayısıyla 
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uyumsuz olduğu, 

- Kıymetli madenler bağlamında gram altını temsilen “ALTIN” dışsal bağımsız değişkeni ile 

anlamlı etki olmadığına ilişkin; bu değişkeni kullanmış bulunan literatürde herhangi bir 

çalışmaya rastlanılmadığı, 

- Mevduat yatırım ile ilgili faiz oranını temsilen “FAİZ” dışsal bağımsız değişkeni ile anlamlı 

olmadığına ilişkin ise; Riaz ve Mehar (2019) anlamlı olması dolayısıyla uyumsuz olduğu 

şeklindedir. 

4. Sonuç 

Türkiye ekonomisi için bankalar önemli bir işlev görmekte olup, 2024 yılı itibarıyla aktif 

büyüklüklerine göre, finansal sektörde bankacılık sektörünün payı yüzde 73,1 olarak gerçekleşmiştir. 

Bankalar faaliyetleri gereği fon fazlası olan ekonomik birimlerden mevduat toplarlar ve topladıkları 

fonları fon ihtiyacı bulunan ekonomik birimler için krediye dönüştürmek suretiyle finansal aracılık 

hizmeti görürler. Mevduat bankaları topladıkları fonlarla birlikte elde ettikleri yabancı kaynakları ve 

özkaynakları da faiz kazancı elde etmek için değerlendirirler. Bankalar finans sektörü olarak 

ekonominin belkemiği ve ekonomik büyümenin ana unsurlarıdır. 

İşletmeler kâr elde etmek üzere kuruldukları dolayısıyla kârlılık rasyosu tüm işletmeler 

yönünden önemli bir performans ölçütüdür. Kârlılığı tespit etmede özkaynak kârlılığı ve aktif kârlılığı 

oranı kullanılmaktadır. Banka ortakları yönünden aktif kârlılığı ve özkaynak kârlılığı önemli bir rasyo 

olup, bu oranda olası gelişmeler dikkatle takip edilmesi gerekmektedir. 

Bu çalışma kapsamında, Türkiye ekonomisi açısından önem arz eden bankalardan Borsa 

İstanbul kapsamında işlem görenlerin 11 adet bankanın kârlılıkları üzerinde etkili olan faktörlerin tespit 

edilmesi amaçlanmıştır. Bu çalışmada yapılan analize temel teşkil eden veriler, Türkiye Bankalar 

Birliğince hazırlanmış bulunan Türkiye'de Bankacılık Sistemi Seçilmiş Rasyolar istatistik raporlarından 

elde edilmiştir. Analize dâhil bankaların 2010-2023 yılları arasında özkaynak kârlılığına ve aktif 

kârlılığına etki eden içsel ve dışsal faktörler araştırılmıştır. Çalışmada, iki ayrı model kurularak bu iki 

modelde aktif kârlılık ve özkaynak kârlılık rasyoları bağımlı değişken olarak kullanılmıştır. Çalışmanın 

içsel bağımsız değişkenlerini faiz gelirleri/aktif toplamı, faiz giderleri/aktif toplamı, sermaye yeterlilik 

oranı oluştururken, dışsal bağımsız değişkenlerini ise dolar kuru (TL/$), gram altın fiyatı (TL/gr), faiz 

oranı (%), kişi başı gayri safi hasıla (TL) ve enflasyon oranı (%) oluşturmaktadır. Araştırma sonucunda 

modellere göre elde edilen bulgular değerlendirildiğinde, 

- Aktif Kârlılığının bağımlı değişken olduğu modelde; faiz geliri oranı (FAİZGEL), kişi başı 

gayri safi yurt içi hasıla (KBGSYİH) ve enflasyonun (ENF) %5 istatistiki anlamlılık düzeyinde 

aktif kârlılık üzerinde istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif, faiz gideri oranı (FAİZGİD) ve 

dolar kurunun (DLR) ise %5 istatistiki anlamlılık düzeyinde aktif kârlılık üzerinde istatistiksel 

olarak anlamlı ve negatif yönde etkisinin olduğu tespit edilmiştir. 

- Özkaynak Kârlılığının bağımlı değişken olduğu modelde; faiz geliri oranı (FAİZGEL), kişi başı 

gayri safi yurt içi hasıla (KBGSYİH) ve enflasyonun (ENF) %5 istatistiki anlamlılık düzeyinde 

özkaynak kârlılığı üzerinde istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif, faiz gideri oranı (FAİZGİD) 

ve dolar kurunun (DLR) ise %5 istatistiki anlamlılık düzeyinde aktif kârlılık üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve negatif yönde etkisinin olduğu belirlenmiştir. 

Bu çalışmanın konusu kapsamında literatür incelendiğinde, genel olarak uyumlu sonuçlar elde 

edildiği görülmekle birlikte kapsamlı veri seti ile geniş perspektifte uygulanan araştırma çalışması 

bankalar ile ilgili özgün bir analize sahiptir. Bu analiz seçilen içsel bağımsız değişkenler ve dışsal 

bağımsız değişkenlerin isabetli olması hasebiyle aktif kârlılığına ve özkaynak kârlılığına etki eden 

faktörlerin tespiti açısından literatüre katkı sunacağı değerlendirilmektedir. Araştırmacıların daha sonra 

süreç içerisinde aktif ve özkaynak kârlılığına etki eden içsel ve dışsal faktörlerin farklı sektörlerdeki 

şirketler ile ilgili araştırma yapmalarına imkân sağlayacağı düşünülmektedir. Bundan sonraki 

çalışmalarda farklı banka grupları ile ilgili karşılaştırma yapılarak bankaların aktif kârlılığına ve 

özkaynak kârlılığına etki eden faktörlerle ilgili değişik çalışmalar gerçekleştirilebilir. 
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Bankacılık sektörüne yönelik öneriler bağlamında; içsel faktörlerden faiz geliri oranı, dışsal 

faktörlerden ise kişi başı gayri safi hasıla ve enflasyon oranı kârlılıklar üzerinde olumlu etkiye sahip 

olduğu için faiz gelirleri oranı üzerinde daha etkili faaliyetlerde bulunarak, dışsal faktörlerden kişi başı 

gayri safi yurt içi hasıla ve enflasyon oranını dikkate alarak bilançolarında ve kar-zarar tablolarında 

karlılığı arttıracak önlemler alarak firma değerlerini yükseltme çabalarının artması beklenmektedir. 

Ayrıca; ekonomik büyüme ve gelişmeyi destekleyen temel bir yapı taşı olan bankaların gelişmesi ve 

fonksiyonlarını daha etkin bir şekilde yerine getirebilmesi için, özkaynaklarını arttırmaları, muhtemel 

risklere karşı likit varlıklarını güçlendirmeleri gerekli görülmektedir. Türkiye’de bankacılık sisteminin, 

mali regülasyon ve kontrol mekanizmaları sayesinde, temel fonksiyonu olan aracılık faaliyetlerini daha 

verimli olarak yerine getirmesi beklenmektedir. 
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