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İşletmelerin İhracatını Etkileyen Mikro 
Faktörlerin Belirlenmesi: Borsa İstanbul Örneği 

  Determination of Micro Factors Affecting Exports of Firms: 
The Case of Borsa Istanbul 
 
 

 

ÖZ 
Ülkelerin ve işletmelerin finansal olarak büyümesine önemli katkı sağlayan ihracat, birçok 
akademik çalışmaya konu olmuştur. Bu konudaki bilimsel çalışmaların çoğunluğu ihracatı 
etkileyen makroekonomik etkenlerin belirlenmesi üzerine yapılmıştır. Bu çalışmada, ihracatı 
etkileyen işletme içi faktörlerin belirlenmesi amaçlanmaktadır. Bu kapsamda, Borsa 
İstanbul’da işlem gören ve ihracat yapan 125 işletmenin 2018-2023 yıllarına ait çeyrek 
dönemlik verileri kullanılmıştır. Yurt Dışı Satışlar (YDS) bağımlı değişken olarak Pazarlama, 
Satış ve Dağıtım Giderleri (PSDG), Maddi Duran Varlıklar (MDV), Maddi Olmayan Duran 
Varlıklar (MODV), Aktif Toplamı (AKTF) ve Yatırım Harcamaları (YTRM) bağımsız değişken 
olarak çalışmaya dahil edilmiştir. Değişkenler Driscoll-Kraay dirençli tahmincisi ile test 
edilmiştir. Çalışmanın sonucuna göre PSDG ve AKTF faktörlerinin ihracatla arasında anlamlı 
ve pozitif bir ilişki varken MODV değişkeni ile anlamlı ancak negatif yönlü bir ilişki olduğu 
tespit edilmiştir. MDV ve YTRM faktörleri ile ihracat arasında anlamlı bir ilişki bulunamamıştır.  
Ayrıca ihracata en önemli katkı sağlayan değişkenin PSDG olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 
JEL Kodları: C23, F47, L60 
Anahtar Kelimeler: İhracat, Borsa İstanbul, İhracatı Etkileyen Mikro Faktörler, Panel Veri 
Analizi 

ABSTRACT 
Exports, which significantly contribute to the financial growth of countries and businesses, 
have been the subject of many academic studies. The majority of scientific research on this 
topic has focused on identifying the macroeconomic factors influencing exports. This study 
aims to determine the firm-level factors affecting exports. In this context, quarterly data 
from 2018-2023 of 125 export-oriented companies listed on Borsa Istanbul were used. 
Overseas Sales (OS) was included as the dependent variable, while Marketing, Selling and 
Distribution Expenses (MSDE), Tangible Fixed Assets (TFA), Intangible Fixed Assets (ITFA), 
Total Assets (TA), and Investment Expenditures (IE) have included as independent variables 
in the study. The variables have tested using the Driscoll-Kraay robust estimator. According 
to the results of the research, MSDE and TA factors have found to have a significant and 
positive relationship with exports, while the ITFA variable had a significant but negative 
relationship. No significant relationship was found between TFA and IE factors and exports. 
Furthermore, it was concluded that the MSDE variable is the most significant contributor to 
exports. 
JEL Codes: C23, F47, L60 
Keywords: Export, Borsa Istanbul, Micro Factors Affecting Export, Panel Data Analysis 
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Giriş 

Başlangıcı 1960’lı yıllara dayanan ve özellikle 1990’lı 
yıllardan itibaren önemli bir gelişim gösteren iletişim 
teknolojileri ile birlikte ülkeler arasındaki ticari ilişkiler de 
önemli boyutlara ulaşmıştır. İletişim teknolojileri sayesinde 
küreselleşen dünya açık bir pazar haline gelmiş ve gerek 
ülkeler gerek işletmeler bu pazardan pay alabilmek, 
rekabet avantajı sağlayabilmek ve yaşamlarını devam 
ettirebilmek için ihracat yapmaya yönelmişlerdir (Kahveci, 
2013, s. 44). Ülkeler ihracatı teşvik etmek için politikalar 
geliştirirken işletmeler de uluslararası piyasaya uygun 
ürünler geliştirmekle birlikte tanıtım faaliyetlerini de 
artırmışlardır.  

Dünyada önemli boyutlara ulaşan ihracat rakamları 
ülkemizde zaman zaman azalış gösterse de başlangıç yılına 
göre önemli düzeyde artış göstermiştir (Grafik 1 ve Grafik 
2). Bu nedenle ihracatın artırılmasına yönelik devlet 
desteklerinin yanı sıra işletmelerin göstermiş oldukları ilgi 
de her geçen gün artmaktadır. Önceki dönemlerde 
işletmelerin karşılaşmış oldukları rekabetçi ürünler, piyasa 
şartları, teknoloji yoğunluk eğilimi, kaynak gibi zorlukların 
(Çavuşgil & Nevin, 1981, s. 114) üstesinden gelinmiş ve 
bunlar da ihracata olan ilginin artmasına neden olmuştur.  

 
Grafik 1: Yıllara Göre Dünya Toplam İhracat Rakamları 
Kaynak: (Dünya Ticaret Örgütü (WTO), 2023) 

 

 

 

 

 

 

 

 
Grafik 2: Yıllara Göre Türkiye Toplam İhracat Rakamları 
Kaynak: (Türkiye İstatistik Kurumu (TÜİK), 2023) 
 

Ülkeler gayri safi milli gelirlerini artırmak ve 
yurttaşlarına daha refah bir ülkede yaşam sunmak 
amacıyla ihracata önem vermektedirler. Genel olarak 
işletmelerin ihracat yapma nedenlerini ise şu şekilde 
sıralayabiliriz (İlter, 1999, s. 30); 

 Pazar payını artırmak ve büyümeyi sağlamak,  

 Karlılığını artırmak, 

 Riski Minimuma indirmek, 

 İşletme değerini artırmak ve  

 Varlığını devam ettirmek. 

İşletmelerin ihracata yönelmesinde ulusal piyasada 
rekabet edilen firma sayısının artması, görece ulusal 
piyasadan aldığı payın azalması ve devletin sağlamış 
olduğu teşviklerden yararlanmak istemesi gibi etkenler de 
katkı sağlamaktadır (Sözüer, 2022, s. 84). 

Zou ve Stan (1998) yaptıkları çalışmada ihracatın genel 
boyutlarının (makro faktörler) çokça incelendiği ancak 
ihracat performansını etkileyen etmenlerin daha özelde 
(mikro faktörler) incelenmesi gerektiğini ifade etmişlerdir 
(Zou & Stan, 1998, s. 334). Yapılan literatür incelemesi de 
Zou ve Stan’ın (1998) yaptıkları çalışmayı destekler 
niteliktedir. Diğer bir ifade ile mikro ölçekte incelemelerin 
yetersiz kaldığı düşünülmektedir. Buradan hareketle bu 
çalışmanın temel amacı işletmelerin ihracatını etkileyen 
mikro etmenlerin belirlenmesidir. Bu bağlamda 
işletmelerin finansal tablolarında yer alan göstergeler 
çalışmada veri olarak kullanılmıştır. Böylece bu çalışmanın 
literatüre anlamlı katkı sunacağı ve literatürdeki eksikliğin 
giderilmesinde temel oluşturacağı düşünülmektedir. 

Çalışma beş bölümden oluşmaktadır. Giriş bölümünün 
ardından literatür taraması yer almaktadır. Üçüncü 
bölümde ise çalışmada kullanılan değişkenler ve araştırma 
modeli tanıtılmıştır. Sonrasında bulgular ve yorumlar ele 
alınarak nihai olarak da sonuç kısmı sunulmuştur.
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Literatür Taraması 

İhracatı etkileyen faktörler ile ilgili yapılan akademik çalışmalara ilişkin literatür taraması kronolojik olarak Tablo 1’de 
özetlenmiştir. 

Tablo 1. İhracatı Etkileyen Faktörler İle İlgili Yapılan Akademik Çalışmalar 
Yazar(lar)/ 

Yıl 
Değişkenler Analiz Yöntemi Sonuç 

İlter 
(1999) 

Anket Soruları Regresyon Analizi 
İşletmelerin ihracata yönelmelerinin genel itibariyle yöneticilere 
bağlı olduğu, işletmelerin ihracatında firma büyüklüğü değişkeninin 
istatistiki olarak anlamlı bir belirleyici olmadığı tespit edilmiştir. 

Farhadi 
vd. (2010) 

Petrol Dışı İhracat, GSYİH, 
Petrol Gelirleri, Özel Tüketim ve 

Enflasyon 
Regresyon Analizi 

İhracat ile GSYİH, petrol gelirleri ve enflasyon arasında anlamlı ve 
pozitif bir ilişki olduğu, özel sektör tüketimi ile arasında negatif ve 
anlamlı bir ilişkinin olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Çütçü 
(2013) 

Anket Soruları Regresyon Analizi 
Çalışmanın sonucuna göre Güney Doğu Anadolu bölgesinin sağladığı 
maliyet avantajı kalkınmaya önemli düzeyde katkı sağlamaktadır. 

Düzgün & 
Taşçı 

(2014) 

İhracat, Personel Sayısı, 
Sermaye Yapısı, Yabancı Ortaklık, 

Dönem Kar/Zararı, Reel Efektif 
Döviz Kuru, İhracat Birim Değer 

Endeksi, GSYİH ve TÜFE 

Panel Veri Analizi 

İhracat ile işletme büyüklüğü, reel döviz kuru, TÜFE, GSYİH ve ihracat 
birim değer endeksi arasında istatistiki ve anlamlı bir ilişki söz 
konusudur. İhracat ile GSYİH arasında doğrusal bir ilişki olduğu, reel 
efektif döviz kuru ve TÜFE ile işletmelerin ihracatı arasında zıt yönlü 
ve anlamlı ilişkiler olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Upadhyay 
& Ghosh 

Roy (2016) 

Yazılım Hizmetleri İhracatı, 
Mal İhracatı, Reel Efektif Döviz 

Kuru, ABD Doları-Hindistan 
Rupisi Döviz Kuru, Hindistan'ın 
ve seçilmiş ülkelerin Gayri Safi 

Yurtiçi Hasılası 

Çoklu Doğrusal 
Regresyon Analizi 

ve Granger 
Nedensellik 

Analizi 

Çalışmada kullanılan değişkenlerin yazılım hizmetleri ihracatında 
önemli bir etkiye sahip olmadığı sonucuna ulaşılmıştır. 

Serrano 
vd. (2016) 

Tarımsal Gıda İhracatı, İş 
Birliği Ağları, İşletme Büyüklüğü, 

GSYİH, Firma Yaşı, İnsan 
Kaynakları, Pazarlama Yoğunluğu 

ve Ar-Ge Yoğunluğu 

Panel Veri Analizi 
ve Dinamik 

Heckman-Probit 
Modeli 

Bulgulara göre işletme büyüklüğünün ihracat için önemli bir faktör 
olduğu tespit edilmiştir. Ancak KOBİ'lerin iş birliği platformları 
sayesinde ihracatlarını artırabildikleri sonucuna ulaşılmıştır. 

Öz & 
Özmen 
(2019) 

Anket Soruları 
Ki-Kare Testi ve 

Regresyon Analizi 

Ürün adaptasyonunun işletmelerin ihracatına olumlu ve pozitif bir 
etki sunduğu sonucuna ulaşılmıştır. Ayrıca işletmelerin ürün 
adaptasyonunu artırdıkça pazardan daha fazla pay alabilecekleri ileri 
sürülmüştür. 

Mercan 
(2019) 

Anket Soruları ANOVA Testi 

Bulgulara göre bilgili ve deneyimli çalışanlarının, işletmenin ihracat 
deneyimi, ihracat pazar bilgisi ve pazarlama ve planlama yetenekleri 
ile ihracat performansı arasında anlamlı ve pozitif bir ilişki olduğu 
tespit edilmiştir. 

Ayhan 
(2019) 

Reel Döviz Kuru, Döviz Kuru 
Oynaklığı, İhracat, İthalat, Sanayi 
Üretim Endeksi ve Yabancı Ülke 

Geliri 

ARDL 
(Autoregresive 

Distributed Lags) 

Bulgulara göre İhracat performansı yabancı ülke gelirlerinden pozitif 
yönde etkilenirken reel döviz kuru ve döviz kuru oynaklığından 
negatif olarak etkilenmektedir. Ayrıca ithalat ise reel döviz kuru ve 
sanayi üretim endeksinden pozitif etkilenirken döviz kuru 
oynaklığından negatif yönlü etkilenmektedir. 

Alam vd. 
(2019) 

 

İhracat (giyim sektörü), 
GSYİH, Altyapı Yatırımları, 

Finansal Gelişme, Doğrudan 
Yabancı Sermaye Yatırımı ve İş 

Gücü Verimliliği 

Panel Eş 
Bütünleşme 

Analizi ve 
Nedensellik 

Analizi 

Değişkenler arasında uzun vadede dengeli bir ilişkinin var olduğu ve 
GSYİH, altyapı yatırımları, finansal gelişme, doğrudan yabancı 
sermaye yatırımı ve işgücü verimliliğinin ihracatı pozitif yönlü 
etkilediği sonucuna ulaşılmıştır. 

Islam vd. 
(2019) 

İhracat Kazançları, Döviz 
Kuru, Enflasyon Oranı ve Faiz 

Oranı 

Johansen 
Eşbütünleşme 
Analizi ve Hata 

Düzeltme Modeli 

Araştırmanın sonucuna göre ihracat ile döviz kuru, enflasyon oranı 
ve faiz oranı arasında anlamlı ve pozitif yönlü bir ilişki olduğu tespit 
edilmiştir. 

Sumiyati 
(2020) 

Enflasyon, Döviz Kuru, Gayri 
Safi Yurtiçi Hasıla (GSYİH) ve 
Doğrudan Yabancı Sermaye 

Yatırımı (FDI) 

Vektör Hata 
Düzeltme Modeli 

(VECM) 

GSYİH faktörünün ihracatı hem kısa vadede hem de uzun vadede 
olumlu etkilediği, enflasyon değişkeninin ise ihracatı olumsuz 
etkilediği tespit edilmiştir. Döviz kuru ve doğrudan yabancı sermaye 
yatırımı faktörlerinin hem kısa hem de uzun vadede ihracatı 
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etkilemediği sonucuna ulaşılmıştır. 

Matiy & 
Matundur
a (2020) 

İhracat Performansı, Ticaret 
Hadleri, Yurtiçi Yabancı 

Yatırımlar, Cari Açık, Reel Efektif 
Döviz Kuru, Gayri Safi Yurtiçi 

Hasıla 

Vektör Hata 
Düzeltme Modeli 

(VECM) ve 
Johansen ve 

Juselius 
Eşbütünleşme 

Analizi 

Eşbütünleşme analizinin sonuçlarına göre ihracat performansı ile 
diğer değişkenler arasında uzun dönemli bir ilişki olduğu tespit 
edilmiştir. VECM analiz sonuçlarına göre yurtiçi yabancı yatırımlar ve 
cari açık faktörlerinin ihracat üzerinde anlamlı ve pozitif etkiye sahip 
olduğu, reel efektif döviz kuru, GSYİH ve ticaret hadleri 
değişkenlerinin ise ihracat üzerinde anlamlı ve negatif bir etkiye 
neden olduğu tespit edilmiştir. 

Gaur vd. 
(2020) 

Yüksek Teknoloji İhracatı, Ar-
Ge harcamaları, Finansal 
Kurumlar Erişim Endeksi, 
Finansal Piyasalar Derinlik 
Endeksi, Gümrük Vergisi, 

Teknolojik Ürün İhracatı, Kişi 
Başı Milli Hasıla, Reel Efektif 

Döviz Kuru, İthalat değer endeksi 
ve İş Gücü 

Regresyon Analizi 

Dengeli bir gümrük vergisi politikası ve döviz kuru politikası varlığının 
ihracatın artışında çok büyük öneme sahip olduğu sonucuna 
ulaşılmıştır. 
 

Asim vd. 
(2022) 

Döviz Kuru, Gayri Safi Yurtiçi 
Hasıla (GSYİH), Sanayi Üretimi, 
Para Transferleri ve Yolsuzluk 

Vektör Hata 
Düzeltme Modeli 

(VECM) ve 
Johansen 

Eşbütünleşme 
Analizi 

Çalışmanın sonucuna göre döviz kuru ve para transferleri Finlandiya 
ihracatını uzun vadede pozitif etkilerken kısa vadede ise negatif 
etkileyen önemli faktörlerdir. Sanayi üretimi faktörünün ihracata 
olan etkisinin pozitif ve anlamlı olduğu tespit edilmiştir. Diğer 
taraftan yolsuzluk faktörünün ihracatı olumsuz yönde etkilediği 
sonucuna ulaşılmıştır.  

Koluman 
(2022) 

Sektörel Ortalama İhracat 
Verileri, Sektörel Reel Efektif 
Döviz Kuru Endeksi, Sektörel 
İhracat Ağırlıklı GSYİH, Sanayi 
Üretim Endeksi, Çalışan Saat 
Başına Üretim Endeksi, Brüt 

Ücret Maaş Endeksi ve Sanayi 
İstihdam Endeksi 

Panel Veri Analizi 

Araştırmanın sonucuna göre sektörel reel efektif döviz kuru endeksi, 
sektörel ihracat ağırlıklı GSYİH, sanayi üretim endeksi, çalışılan saat 
başına üretim endeksi ve brüt ücret maaş endeksi faktörlerinin firma 
ihracatını anlamlı ve pozitif etkilediği tespit edilmiştir. Ancak 
istihdam değişkeni ile işletmelerin ihracatı arasında anlamlı bir ilişki 
tespit edilememiştir.  

Avcı 
(2023) 

 

Açıklanmış Karşılaştırmalı 
Üstünlükler (AKÜ) Endeksi, Reel 
Gayrisafi Yurtiçi Hasıla (RGSYİH), 
Reel Döviz Kuru (RDK), Tüketici 
Fiyat Endeksi (TÜFE), Mevduat 
Faiz Oranı (MFO) ve Savunma 

Harcamaları 

FMOLS analizi, 
Eşbütünleşme ve 

Nedensellik 
Analizi 

Uygulanan FMOLS analizine göre, RGSYİH ve döviz kuru 
faktörlerindeki artışın rekabet gücüne anlamlı katkılar sunduğu, faiz 
oranı, enflasyon ve savunma harcamaları değişkenlerinde meydana 
gelen artışın ise rekabet gücünü azalttığı görülmüştür. Uygulanan 
nedensellik analizinin sonucuna göre ise, AKÜ endeksi ile RHSYİH ve 
enflasyon arasındaki iki yönlü nedensellik ilişkisi olduğu; savunma 
harcamaları, döviz kuru ve faiz oranından AKÜ endeksine doğru ise 
tek yönlü nedensellik ilişkisinin var olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Çınar 
(2023) 

İhracat Rakamları, İşçi Sayısı, 
Net Satışlar ve Döviz Kuru 

Panel Veri Analizi 

Araştırmanın sonucuna göre modele dahil edilen tüm açıklayıcı 
değişkenlerin ihracat üzerinde pozitif ve anlamlı bir etkiye sahip 
olduğu tespit edilmiştir. İhracatı en çok etkileyen faktörün ise döviz 
kuru olduğu belirlenmiştir. 

Chen vd. 
(2023) 

Tekstil İhracat Rakamları, 
Reel Döviz Kuru, Reel GSYİH, 

Ticari Anlaşmalar, Ortak Sınır, 
Mesafe, Gümrük Vergileri ve 

Ortak Dil 

Panel Veri Analizi 

Araştırmanın sonucuna göre reel döviz kuru, reel GSYİH, ticari 
anlaşmalar ve ortak sınır değişkenleri ihracatı pozitif etkilerken 
mesafe, ithalat vergileri ve dil değişkenlerinin ise ihracatı olumsuz 
etkilediği tespit edilmiştir. 

Harkat vd. 
(2023) 

GSYİH, Reel Efektif Döviz 
Kuru, TÜFE, Doğrudan Yabancı 

Sermaye Yatırımları ve Brüt 
Sermaye Oluşumu 

ARDL ve ECM 
Analizi 

ARDL analiz sonuçlarına göre ihracat ile döviz kuru ve TÜFE arasında 
uzun vadeli ve negatif bir ilişki olduğu, doğrudan yabancı sermaye 
yatırımları ile brüt sermaye oluşumu arasında ise uzun vadeli ve 
pozitif bir ilişki olduğu tespit edilmiştir. ECM analiz sonucuna göre ise 
ithalat ile brüt sermaye oluşumu arasında anlamlı ve pozitif yönlü 
ilişki olduğu gözlenirken döviz kuru ile arasında negatif yönlü ve 
anlamlı bir ilişki olduğu sonucuna ulaşılmıştır.  
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Literatür genel olarak değerlendirildiğinde yapılan 
çalışmaların büyük bir çoğunluğunun ihracat rakamlarını 
etkileyen ülke düzeyindeki etmenlerin araştırılması 
yönünde olduğu görülmektedir. Diğer bir ifade ile ihracatı 
etkileyen makroekonomik faktörlerin etkisi araştırılmıştır. 
İhracatçı işletmelerin yaptıkları yurt dışı satışları etkileyen 
firma düzeyindeki etmenlerin ise literatürde yeterince 
araştırılmadığı, yapılan sınırlı sayıdaki çalışmanın ise 
özellikle işletme büyüklüğü ve pazarlama faktörlerini ele 
aldığı tespit edilmiştir. 

Araştırmada Kullanılan Değişkenler ve Araştırma 
Modeli 

Literatürde de görüldüğü gibi ihracat ile ilgili 
çalışmaların çoğunluğu ülke düzeyindeki ihracat 
rakamlarını etkileyen makroekonomik faktörlerin 
incelenmesi üzerine yapılmıştır. Bu çalışmanın temel amacı 
firma düzeyinde ihracatı etkileyebilecek mikro 
değişkenlerin tespit edilmesidir. Bu kapsamda işletmelerin 
ihracatını etkileyebilecek bazı işletme içi faktörler 
belirlenmiştir. Buna göre işletmelere ait ihracat bilgisi 
içerdiği için yurt dışı satışlar (YDS) bağımlı değişken olarak 
kullanılmıştır. Bağımsız değişkenler ise seçilme nedenleri 
ile birlikte aşağıda açıklanmıştır. 

 İşletmeler ister yurt içine isterlerse de yurt dışına 
satış yapsınlar pazar paylarını artırmaları için 
yaptıkları tüm tutundurma çabaları, satış 
politikalarının etkinliği ve dağıtım kanallarının 
gelişmişlik seviyesi ile ilişkili olan Pazarlama, Satış 
ve Dağıtım Giderleri (PSDG) bağımsız değişken 
olarak kullanılmıştır.  

 Üretim kapasitesinin önemli bir göstergesi olması 
ve taleplere cevap verebilme gücünü ifade etmesi 
nedeniyle Maddi Duran Varlıklar (MDV) bağımsız 
değişken olarak tercih edilmiştir.  

 Maddi Olmayan Duran Varlıklar (MODV), bir 
işletmenin duran varlıkları içerisinde yer alan ve 
kullanıldıklarında işletmenin satışlarına katkı 
sağlayan ancak fiziksel bir varlığı bulunmayan 
varlıklardır (Soylu, 2014, s. 94). Bu varlıkların en 
önemli örnekleri telif hakları, patent, bilgisayar 
yazılımları ve çeşitli haklardır (Lazol, 2017, s. 207). 
Çalışmada işletmelerin bilançolarında kayıtlı olan 
MODV’ların yurt dışı satışlarına anlamlı bir katkı 
sağlayacağı düşüncesi ile bağımsız değişken olarak 
belirlenmiştir. 

 İşletmeler için önemli bir büyüklük göstergesi 
olması ve ticari ilişkide bulunan taraflara güven 

vermesi nedeniyle Aktif Toplamı (AKTF) bağımsız 
değişken olarak tercih edilmiştir. 

 İşletmeler değişen şartlara ayak uydurabilmek ve 
rekabet avantajını sürdürebilmek için yetersiz 
kaldıklarını düşündükleri alanlara, özellikle de 
teknolojiye yatırım yapmaktadırlar. Bu yatırımlar 
ile birlikte nitelikli ürün üretmek, rekabette önemli 
bir avantaj sağlamak gibi birçok konuda fırsat elde 
etmektedirler. Bu nedenle yapılan yatırımların yurt 
dışı satışları etkileyeceği düşüncesi ile Yatırım 
Harcamaları (YTRM) bağımsız değişken olarak 
kullanılmıştır. 

Tablo 2. Değişkenler ve Referansları 

Değişken Nitelik Referans Çalışmalar 

YDS Bağımlı Özdemir & Üzümcü (2023) 

PSDG Bağımsız 

Chauvin & Hirschey (1993), Öçer 
& Keskin (1998), Frieder & 
Subrahmanyam (2005), Joshi & 
Hanssens (2008), Topuz & Akşit 
(2013), Özer & Gülençer (2019), 
Aslan & Sığınç (2022) 

MDV Bağımsız 
Chukwu & Egbuhuzor (2017), 
Kamasak (2017), Saleh (2018), 
Aydın (2019) 

MODV Bağımsız 

Corrado vd. (2009), Fındık & 
Ocak (2016), Haji & Mohd 
Ghazali (2018), Ferdaous & 
Rahman (2019), Bagna ve ark. 
(2024) 

AKTF Bağımsız 
Ghafoorifard vd. (2014), Lopez‐
Valeiras vd. (2016), Turaboğlu & 
Timur (2018), Wati vd. (2023) 

YTRM Bağımsız 
Oral & Polat (2021), Sevim 
(2021), Öztürkçü Akçay & Sayın 
(2022), Rabinovich (2023) 

Tablo 2’de çalışmada kullanılan değişkenler ve 
değişkenlere ait referans çalışmalar görülmektedir. 
Referans çalışmalar, ilgili değişkenleri genel itibariyle 
finansal performans ve satış performans ölçütü olarak 
dikkate almışlardır. Bu çalışma kapsamında ise ihracatı yani 
yurt dışı satışları etkileme gücü dikkate alınmıştır. 
Değişkenler Havuzlanmış EKK modeli ile analize tabi 
tutulmuşlardır. Havuzlanmış EKK modelinin matematiksel 
ifadesi aşağıdaki gibidir (Tarı, 2015, s. 478). 

𝒀𝒊𝒕 = 𝜶 + ∑ 𝒃𝒌

𝑲

𝒌=𝟏

𝑿𝒊𝒕 + 𝒖𝒊𝒕 

Havuzlanmış EKK modeli dikkate alınarak çalışma için 
oluşturulan ekonometrik model şu şekildedir. 

YDSit=β0+β1PSDGit+β2MDVit+β3MODVit+β4AKTFit+β5YTRMit+εi 
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Araştırmanın Veri Seti ve Yöntemi 

İşletmelerin ihracatını etkileyen mikro faktörlerin 
incelendiği bu araştırma da Borsa İstanbul’a kote olan ve 
ihracat yapan 125 işletmenin 2018:Q1-2023:Q4 yıllarına ait 
çeyrek dönemlik verileri kullanılmıştır. Veriler Finnet Hisse 
Expert uygulamasından elde edilmiştir. Verilerin yapısı 
gereği çalışmada panel veri analizi kullanılmıştır. Panel veri 
analizi hem zamansal hem de yatay kesit verileri 
içerdiğinden dolayı güvenirliliği yüksek bir analiz türüdür 
(Güriş, 2018, s. 4). 

Analiz Sonuçları ve Yorumlanması 

Değişkenlere ilişkin tanımlayıcı istatistikler Tablo 3’te 
özetlenmiştir. Tablo 3’e göre tüm değişkenlerin çarpıklık ve 
basıklık değerlerinin “0.000” olduğu görülmektedir. Bu 
değerler değişkenlerin normal dağılım sergilediğini ifade 
etmektedir. Ayrıca çalışmada çeyrek dönemlik verilerin 
kullanılmasından dolayı değişkenlere ait bazı değerlerin 
“0” olduğu görülmektedir. Bu nedenle verilerde logaritmik 
dönüşüm yapılmamış ve veriler oldukları büyüklükler ile 
analize tabi tutulmuşlardır. 

Tablo 3. Değişkenlere İlişkin Tanımlayıcı İstatistikler 

Değişken Obs Min. Mak. Std. Sap. Çarp. Bas. 

YDS 3000 0 453000000000 16600000000 0.000 0.000 

PSDG 3000 0 41900000000 1380000000 0.000 0.000 

MDV 3000 56077 179000000000 11600000000 0.000 0.000 

MODV 3000 0 27600000000 1290000000 0.000 0.000 

AKTF 3000 13700000 1050000000000 45500000000 0.000 0.000 

YTRM 3000 0 2050000000000 91500000000 0.000 0.000 

Değişkenler arasındaki ilişkiyi gösteren korelasyon 
matrisi Tablo 4’te verilmiştir. 

Tablo 4. Değişkenlere Ait Korelasyon Matrisi 

  YDS PSDG MDV MODV AKTF YTRM 

YDS 1.0000 0.8044 0.3005 0.4089 0.5288 0.0998 

PSDG 0.8044 1.0000 0.2209 0.4519 0.4672 0.0646 

MDV 0.3005 0.2209 1.0000 0.3071 0.7159 0.4045 

MODV 0.4089 0.4519 0.3071 1.0000 0.4070 0.1764 

AKTF 0.5288 0.4672 0.7159 0.4070 1.0000 0.5232 

YTRM 0.0998 0.0646 0.4045 0.1764 0.5232 1.0000 

Otokorelasyon matrisi değişkenler arasındaki ilişkiyi ve 
ilişki gücünü göstermektedir. Buna göre iki değişken 
arasında doğrusal bir ilişki varsa pozitif, ters yönlü bir ilişki 
varsa bu değişkenler arasında negatif korelasyon olduğu 
ifade edilmektedir. Değişkenler arasındaki ilişki gücü ise +1 
ile -1 arasındadır. Değişkenler arasındaki ilişkinin gücü +1 
ile -1’e yaklaştıkça ilişki gücü artarken sıfıra yaklaşması 
durumunda ise ilişki gücü azalmaktadır. Buradan hareketle 
katsayılar 0-0.3 arasında değer alıyor ise zayıf, 0.3-0.7 

arasında ise orta ve 0.7-1 arasında ise değişkenler arasında 
güçlü bir ilişki olduğu yorumu yapılmaktadır (Gürbüz & 
Şahin, 2016, s. 264). 

Tablo 4’e göre bağımlı değişken (YDS) ile bağımsız 
değişkenler arasında pozitif yönlü bir ilişkinin olduğu 
görülmektedir. Diğer taraftan YDS ile PSDG arasında güçlü, 
MDV, MODV ve AKTF arasında orta ve YTRM arasında zayıf 
bir ilişkinin olduğu görülmektedir. 

Değişkenlere ait tanımlayıcı istatistik ve korelasyon 
incelemesi sonrasında değişkenlerin durağanlıkları ya da 
birim kökün olup olmadığı test edilecektir. Birim kökün 
tespit edilmesinde kullanılan birçok test mevcuttur. Quah 
(1992, 1994), yaptığı çalışmalar ile birim kökün varlığını 
tespit etmek amacıyla asimptotik normal testler 
önermiştir. Ancak yaptığı analizlerin sonuçlarının 
belirlenmesinde tahmini zor parametreler kullanmıştır. 
Bunun üzerine Levin & Lin (1992) çalışmalarında birim 
kökün belirlenmesi için düzenlenmiş t testini (LL) 
önermişlerdir. Sonrasında Im, Pesaran & Shin (1995) 
geliştirdikleri birim kök testini (IPS) ve daha genel 
varsayımları içeren genişletilmiş Dickey-Fuller (ADF) 
testinin kullanılmasını önermişlerdir (Choi, 2001, s. 249-
250). Ayrıca son dönemlerde birim kök testlerinin 
etkinliğini artırmak için birimler arası yatay kesit 
bağımlılığını test edilmesi gerekliliği ortaya çıkmıştır. 
(Yerdelen Tatoğlu, 2017, s. 4). 

Bu kapsamda birimler arası yatay kesit bağımlılığı 
Pesaran (2004) tarafından geliştirilen CD testi vasıtasıyla 
incelenmiştir. Bu testte, ADF regresyon testi sonuçlarından 
elde edilen kalıntılar kullanılmaktadır. Her bir birimin diğer 
birimler ile olan korelasyonu hesaplanmaktadır. Yani N 
birim için N*(N-1) adet korelasyon hesaplaması 
yapılmaktadır. CD testi için kurulan hipotezler şu 
şekildedir. 

H0: Yatay kesit bağımlılığı yoktur (ρij=0) 

Ha: Yatay kesit bağımlıdır (ρij≠0) 

ρij, i. ve j. kalıntılarının kolerasyon katsayısını 
göstermektedir. CD test isteatistiği ise şu şekilde 
hesaplanmaktadır (Yerdelen Tatoğlu, 2017, s. 105). 

𝐶𝐷 = √
2𝑇

𝑁(𝑁 − 1)
(∑ ∑ )𝜌𝑖𝑗

𝑁

𝑗=𝑖+1

𝑁−1

İ=1
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Tablo 5. Yatay Kesit Bağımlılık Test İstatistikleri 

Değişken CD Test Olasılık corr abs(corr) 

YDS 371.90 0.000* 0.862 0.864 

PSDG 400.60 0.000* 0.929 0.929 

MDV 376.53 0.000* 0.873 0.873 

MODV 274.51 0.000* 0.640 0.670 

AKTF 410.59 0.000* 0.952 0.952 

YTRM 286.22 0.000* 0.664 0.680 
Not: “*” simgesi %1 anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 

Tablo 5’te değişkenlere ilişkin Pesaran CD test 
istatistikleri yer almaktadır. Buna göre tüm değişkenlerin 
olasılık değerleri 0.05’ten küçük olduğu görülmektedir. 
Buna göre H0 hipotezi reddedilmektedir. Diğer bir ifade ile 
değişkenlerin yatay kesit bağımlılığı içermediği hipotezi 
reddedilmiştir. Değişkenlerin yatay kesit bağımlılığı 
içermesi sebebiyle seçilecek birim kök testinin ikinci nesil 
birim kök testi olması gerekmektedir. Bu kapsamda 
değişkenlere ilişkin birim kökler, Pesaran (2007) tarafından 
geliştirilen Yatay Kesit Genişletilmiş Dickey Fuller (CADF) 
testi ile analiz edilmiştir. Bu test N>T ve T>N gibi kısıtlarda 
bile kullanılabilmektedir. CADF regresyon modeli şu 
şekildedir (Pesaran, 2007, s. 269-270). 

∆𝑦𝑖𝑡
= 𝑎𝑖 + 𝑏𝑖𝑦𝑖,𝑡−1 + 𝑐𝑖�̅�𝑡−1 + 𝑑𝑖∆�̅�𝑡 + 𝑒𝑖𝑡 

∆𝒚𝒊= (∆𝒚𝟏 + ∆𝒚𝟐+. . . +∆𝒚𝒕)
′
, 𝒚𝒊 − 𝟏 = (∆𝒚𝟎 + ∆𝒚𝟏+. . . +∆𝒚𝒕−𝟏) 

Bu testin temel hipotezleri şu şekildedir; 

H0: bi=0 Seri durağan değildir. 

Ha: bi<1 Seri durağandır. 

CADF birim kök testin ilişkin test sonuçları aşağıda 
verilmişir. 

Tablo 6. CADF Birim Kök Test Sonuçları 

Değişken t-bar cv10 cv5 cv1 Z[t-bar] Olasılık 

YDS -4.030 -2.000 -2.050 -2.140 -26.170 0.000* 

PSDG -3.806 -2.000 -2.050 -2.140 -23.581 0.000* 

MDV -2.326 -2.000 -2.050 -2.140 -6.524 0.000* 

MODV -4.242 -2.000 -2.050 -2.140 -28.602 0.000* 

AKTF -3.101 -2.000 -2.050 -2.140 -15.454 0.000* 

YTRM -2.671 -2.000 -2.050 -2.140 -10.499 0.000* 

Not: “*” simgesi %1 anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 

Tablo 6’da yer alan birim kök test sonuçlarını 
açıklamadan önce YDS, PSDG, MDV, MODV ve AKTF 
faktörlerinin I(1)’de ve YTRM faktörünün ise I(0)’da 
durağan olduğu görülmektedir. Yani YTRM faktörü dışında 
diğer tüm değişkenler birinci fakı alındığında durağan hale 
gelmiştir. Tabloya göre tüm değişkenlerin düzeyde 

durağan olmadığı tespit edilmiş ve fark alma işlemi 
uygulanmıştır. Yapılan işlemler sonrasında değişkenlerin t-
bar istatistik değeri %1(cv1), %5(cv5) ve %10(cv10) 
anlamlılık düzeyinde kritik değerlerinden mutlak değer 
olarak büyük olması ve Z[t-bar] istatistik değerine ait 
olasılık değerinin < 0.05 olması verilerin durağan olduğunu 
ifade etmektedir. 

Değişkenlerin hepsinin düzeyde durağan olmamaları 
nedeniyle uzun dönemli ilişkinin tespit edilebilmesi için 
eşbütünleşme analizi yapılmasına gerek duyulmaktadır. 

Panel veri analizleri yapılmadan önce değişkenlerin 
homojenlik ve heterojenlik durumlarının dikkate alınması 
gerekmektedir. Çünkü değişkenlerin homojenlik ya da 
heterojenlik yapısı uygulanacak olan birim kök testlerinin 
ve eşbütünleşme analizlerinin belirlenmesinde önemli bir 
etkiye sahiptir (Erataş & Başçı Nur, 2013, s. 214). Çalışmada 
değişkenlere ilişkin homojenlik testi Pesaran ve Yamagata 
(2008) tarafından geliştirilen Delta testi ile yapılmıştır. 
Buna göre N>T ve T>N gibi kısıtların olmaması ve hem 
dengeli hemde dengesiz panel verilerde kullanılabilmesi 
testin esnekliğini artırmaktadır. Araştırmanın verileri 
dikkate alındığında N>T olduğu görülmektedir. Bu nedenle 
çalışmada homojenliğin belirlenmesi amacıyla Delta 
testinden yararlanılmıştır. Delta ve düzeltilmiş Delta 
testleri aşağıdaki gibi hesaplanmaktadır (Pesaran & 
Yamagata, 2008, s. 32). 

∆̃= √𝑁 (
𝑁−1�̂� − 𝑘

√2𝑘
) 

∆̃𝑎𝑑𝑗= √𝑁 (
𝑁−1�̂� − 𝐸(�̂�𝑖𝑇)

√𝑉𝑎𝑟(�̂�𝑖𝑇)
) 

Delta testinin sıfır hipotezi “Eğim katsayıları eş yatay 
kesit birimine eşittir.” şeklindedir. Diğer bir ifade ile H0 
hipotezi “Veriler homojendir.” şeklinde kurulmuştur. 

Tablo 7. Homojenlik Test Sonuçları 

Test İstatistik Olasılık 

Delta 30.066 0.000* 

Deltaadj 36.412 0.000* 
Not: “*” simgesi %1 anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 

Tablo 7’ye göre olasılık değerlerinin 0.05 değerinden 
küçük olduğu tespit edilmiştir. Buna göre H0 hipotezi 
reddedilmiştir. Daha açık bir ifadeyle veriler heterojen 
yapıya sahiptir.  

Çalışmaya dahil edilen değişkenlerin hem yatay kesit 
bağımlılığının olması hem de heterojen yapıda olması 
nedeniyle kullanılacak eşbütünleşme analizinin hem yatay 
kesit bağımlılığını hem de heterojen yapıyı dikkate alması 
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gerekmektedir. Bu nedenle çalışmada Westerlund (2007) 
tarafından geliştirilen eşbütünleşme analizi kullanılmıştır. 
Yatay kesit bağımlılığının varlığında dirençli kritik değerler 
Bootstrap süreci sonunda hesaplanmaktadır (Yerdelen 
Tatoğlu, 2017, s. 204). Bu nedenle test istatistikleri 
Bootstrap olasılık değerleri üzerinden incelenecektir.  

Westerlund (2007) eşbütünleşme analizi 
eşbütünleşmenin varlığını test etmek için grup ortalama 
istatistikleri ve panel ortalama istatistikleri olmak üzere 
hata düzeltme modeli temelli 4 farklı panel eşbütünleşme 
testi önermiştir (Yerdelen Tatoğlu, 2017, s. 200-201). Buna 
göre Westerlund (2007) hata düzeltme modeli, grup 
ortalama ve panel ortalama değerleri şu şekilde 
hesaplanmaktadır (Atılgan, 2024, s. 118). 

∆𝒚𝒊𝒕
= 𝜹𝒊𝒅𝒊 + �̅�𝒊𝒚𝒊𝒕−𝟏 + �̅�𝒊𝒙𝒊,𝒕−𝟏 + ∑ �̅�𝒊𝒋𝚫
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Tablo 8. Panel Eşbütünleşme Test İstatistikleri (ECM) 

Test 
Test 

İstatistiği 
z Test 
Değeri 

Bootstrap 
Olasılığı. 

g_tau -1.143 17.631 0.990** 

g_alpha -2.269 17.234 0.030** 

p_tau -13.304 12.237 0.020** 

p_alpha -3.591 10.364 0.020** 
Not: “**” simgesi %5 anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 

 Tablo 8’de yer alan verilere göre g_tau dışındaki olasılık 
değerleri %5 anlamlılık düzeyinde reddedilmektedir. Bu 
sonuca göre bağımlı değişken ile bağımsız değişkenler 
arasında uzun dönemli ilişkinin olduğu ifade edilebilir. 

Değişkenlerin, YTRM faktörü dışında I(1) seviyesinde 
durağan ve değişkenler arasında uzun dönemli 
eşbütünleşme ilişkinin olduğu tespit edildikten sonra 
çalışmada analizi yapılacak modelin belirlenmesi amacıyla 
öncelikle Chow testi uygulanmıştır. Chow testinin sıfır 
hipotezi Klasik Modeli, alternatif hipotezi ise Sabit Etkiler 
Modelini test etmektedir. Buna göre olasılık değeri>0.05 
ise H1 hipotezi reddedilirken H0 hipotezi 

reddedilememektedir.  

Tablo 9. Chow Test Sonuçları 

Chow Test İstatistiği 

F(124, 2620) = 0.07 
Prob > F = 1.0000 

Tablo 9’da yer alan Chow testi sonuçları dikkate 
alındığında olasılık değerine (1.0000>0.05) göre H0 hipotezi 
reddedilememekte, böylece klasik modelin analize uygun 
olduğu sonucuna ulaşılmaktadır. 

Tablo 10. Breusch and Pagan LM Test Sonuçları 

Breusch and Pagan LM Test istatistiği 

chibar2(01) =     0.00 
Prob > chibar2 =   1.0000 

Breusch and Pagan LM testi bireysel homojenliğin 
olmadığı daha açık bir şekilde ifade edilecek olursa 
Havuzlanmış EKK modelinin kalıntılarını hesaplayarak 
klasik model ile rassal etkiler modeli arasından en uygun 
modeli belirlemek için kullanılmaktadır (Yerdelen Tatoğlu, 
2016, s. 172). Bu test için kurulan temel hipotez birim 
etkilerin varlığını reddetmekte iken alternatif hipoteze 
göre birim etkilerin varlığını kabul etmektedir (Güriş, 2015, 
s. 36). Tablo 10’da gösterilen analiz sonucuna göre olasılık 
değerinin 0.05 değerinden büyük olduğu görülmektedir 
(Prob > chibar2 = 1.0000). Yani birim etkilerin varlığı 
reddedilirken ve klasik modelin analiz için uygun model 
olduğu tespit edilmiştir. 

Panel veri modellerinin hata terimlerinin birim 
içerisinde aynı zamanda birimler arası sabit varyanslı 
olduğu, ayrıca hata teriminin hem zamansal hem de birim 
kesit olarak korelasyonsuz olduğu varsayımı kabul 
edilmektedir. Diğer bir ifade ile zamansal boyutun 
otokorelasyonsuz olduğu ve uzamsal verilerin ise birimler 
arası korelasyonsuz olduğu varsayılmaktadır (Yerdelen 
Tatoğlu, 2016, s. 211). Bu varsayımların geçerli olduğu 
durumlarda yapılan analizlerin sapmasız olduğu kabul 
edilmektedir. Buna göre kullanılacak modelin 
belirlenmesinden sonra sabit varyansın varlığını araştırmak 
amacıyla White testi ve otokorelasyon probleminin tespiti 
için Wooldridge testi uygulanarak varsayımlar test 
edilmiştir. 

Tablo 11. Sabit Varyans Varsayımı için White Test Sonuçları 

White Test istatistiği 

      chibar2(20) =  1921.76 
Prob > chibar2 =  0.0000 

Tablo 11’de sabit varyansı ifade eden H0 hipotezine 
dayalı 20 serbestlik dereceli ki2 test istatistiği ve olasılık 
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değeri yer almaktadır. Analiz sonucuna göre, H0 hipotezi 
reddedilmektedir (prob ki2<0.05). Bu sonuca göre modelde 
heteroskedasite bulunmaktadır. 

Tablo 12. Otokorelasyon İçin Wooldridge Test Sonuçları 

Wooldridge Otokorelasyon Testi 

F(1, 124) = 16.313 
  Prob > F =  0.0001 

Tablo 12’de Wooldridge’in testine ait (1, 124) serbestlik 
dereceli F istatistiği ve olasılık değeri yer almaktadır. Bu 
analize ait temel hipotez otokorelasyonun olmadığını 
varsaymaktadır. Analiz sonucuna göre, H0 hipotezi 
reddedilmektedir (prob F >0.05).  

Varsayımların test edilmesinden sonra modelde 
değişen varyans problemi ve otokorelasyon olduğu 
görülmektedir. Bu gibi durumlarda parametre 
tahminlerine müdahale etmeksizin standart hatalar 
düzeltilmeli veya varlıkları halinde uygun yöntemlerle 
tahminler yapılmalıdır. Buradan hareketle tahmin 
sonuçlarının sapmasız bir şekilde elde edilebilmesi için 
varsayım hatalarını gideren iki farklı yöntem 
kullanılabilmektedir. Bunlardan ilki Parks-Kmenta 
Tahmincisi diğeri ise Driscoll ve Kraay tahmincisidir. Parks 
Kmenta tahmincisinin sunmuş olduğu sonuçlar zaman 
boyutunun birim boyutundan büyük olduğu durumlarda 
(T>N) geçerli olmaktadır. Analizi yapılacak verilerin bu şartı 
sağlamamasından dolayı Parks-Kmenta Tahminci 
kullanılmamıştır. Onun yerine varsayımların tamamının 
olduğunu varsayan ve zaman ve birim boyutlarının sonsuza 
gittiği durumlarda bile tutarlı sonuçlar veren (Yerdelen 
Tatoğlu, 2016, s. 270) Driscoll ve Kraay Tahmincisi 
kulanılmıştır.  

Tablo 13. Driscoll ve Kraay Modeli Tahmin Sonuçları 

dYDS  Katsayı Std. Hata. t istatistiği Olasılık 

_sabit -1.01 1.76 -0.57   0.572 
PSDG              8.791  0.426   20.62 0.000* 
MDV  -0.037 0.061  -0.61  0.551 
MODV -0.905 0.191 -4.74    0.000* 
AKTF  0.330 0.064  5.13    0.000* 
YTRM  0.000 0.006  0.06  0.954 

F(5, 22) 2810.32 
Olasılık > F  0.000 
R-squared 0.711 

Not: “*” simgesi %1 anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 

Tablo 13 incelendiğinde modelin istatistiki olarak 
anlamlı olduğu (olasılık>F 0.000) görülmektedir. Modele 
dahil edilen bağımsız değişkenlerin, bağımlı değişkeni 

açıklama gücünün ise %71 olduğu tespit edilmiştir. Buna 
göre PSDG, MODV ve AKTF değişkenlerinin %1 güven 
aralığında anlamlı olduğu ve PSDG ve AKTF değişkenlerinin 
bağımlı değişkeni pozitif, MODV değişkeninin ise negatif 
etkilediği söylenebilir. Daha açık bir ifadeyle PSDG 
değişkeninde meydana gelecek %1’lik bir değişimin YDS 
değişkenini %8.79 etkilediği görülmektedir. Bu durum ise 
ihracatı etkileyen faktörler içerisinde işletmelere en çok 
katkı sunan değişken olduğu ifade edilebilir. Bu nedenle 
firmaların ihracat düzeyini artırabilmeleri için reklam ve 
dağıtım harcamalarına ağırlık vermesi gerekmektedir. 

Diğer taraftan MODV ve AKTF faktörlerinde meydana 
gelecek %1’lik değişimin ihracatı sırasıyla %-0.9 ve %0.33 
etkilediği tespit edilmiştir. Bu sonuca göre işletmelerin 
aktif büyüklüğünün yüksek olması ihracatını olumlu yönde 
etkiler iken maddi olmayan duran varlıklarının büyüklüğü 
olumsuz yönde etkilemektedir. İşletmelerin sahip oldukları 
lisans, patent gibi anlaşmaların işletmelerin ihracatlarına 
anlamlı bir katkı sunmadığı düşünülmektedir. Son olarak 
MDV ve YTRM değişkenleri ise ihracatın artırılmasına katkı 
sunan değişkenler olmadığı sonucuna ulaşılmıştır. 

Sonuç 

İşletmelerin ihracatını etkileyen mikro faktörlerin 
belirlenmesi özellikle işletmeler için büyük önem 
taşımaktadır. Karşılaşılabilecek sistemik risklere karşı 
önlem alınmaması işletmelerin sürdürülebilirliğini 
tehlikeye sokabilecektir. İşletmeler yapmış oldukları 
pazarlama ve tutundurma harcamaları, duran varlık vb. 
yatırımları ile rakiplerine karşı üstünlük 
sağlayabileceklerdir. Bu amaçla işletmelere ait Yurt Dışı 
Satışlar (YDS), Pazarlama, Satış ve Dağıtım Giderleri (PSDG), 
Maddi Duran Varlıklar (MDV), Maddi Olmayan Duran 
Varlıklar (MODV), Aktif Toplamı (AKTF) ve Yatırım 
Harcamaları (YTRM) değişkenleri ile Borsa İstanbul’da 
işlem gören ve ihracat yapan 125 işletmenin 2018-2023 
yıllarına ait çeyrek dönemlik verileri kullanılarak panel veri 
analizi uygulanmıştır. 

PSDG ile YDS arasında anlamlı ve pozitif bir ilişki olduğu 
tespit edilmiştir. Bu bulgular literatürde Chauvin & 
Hirschey (1993), Öçer & Keskin (1998), Frieder & 
Subrahmanyam (2005), Joshi & Hanssens (2008), Topuz & 
Akşit (2013) ve Özer & Gülençer (2019) tarafından yapılan 
çalışmalar ile paralellik göstermektedir. Bu sonuca göre 
ihracat yapmaya istekli olan işletmelerin satışını 
yapacakları ürünlerin tanıtım, pazarlama ve dağıtım 
konularına öncelik vermesi gerektiği söylenebilir.  

Diğer taraftan aktif büyüklüklüğü değişkeni de ihracat 
yapmak isteyen firmaları en çok etkileyen ikinci değişken 
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olarak karşımıza çıkmaktadır. AKTF ile YDS arasında pozitif 
bir ilişki olduğu görülmektedir. Bu durum literatürde 
Ghafoorifard ve ark. (2014) ve Wati ve ark.’nın (2023) 
çalışmaları ile paralellik gösterirken Turaboğlu & Timur 
(2018) ve Lopez‐Valeiras ve ark.’nın (2016) yaptıkları 
çalışmalar ile farlıklık göstermektedir. Buna göre aktif 
büyüklüğünün belirli bir düzeyde olmasının işletmelerin 
sağlıklı ticari ilişkiler kurmasına da olanak tanıyacağı ifade 
edilebilir.  

Maddi olmayan duran varlıklar değişkenin Corrado ve 
ark. (2009), Fındık & Ocak (2016), Haji & Mohd Ghazali 
(2018), Ferdaous & Rahman (2019) ve Bagna ark.’nın 
(2024) çalışmalarında satışları ve finansal performansı 
pozitif yönlü etkilediği görülmektedir. Telif hakları, patent, 
bilgisayar yazılımları ve çeşitli hakları ifade eden maddi 
olmayan duran varlıklara sahip olan işletmelerin daha fazla 
ihracat yapacağı düşüncesiyle çalışmaya dahil edilen 
MODV faktörü ile ihracat arasında anlamlı ve negatif yönlü 
bir ilişkinin olduğu sonucuna ulaşılmıştır. Bu sonuca göre 
bir işletmenin lisans hakkının olması, patentli bir ürününün 
olması veya çeşitli haklara sahip olmasının seçilen dönem 
ve örneklem açısından işletmelerin ihracatına olumlu katkı 
sağlamadığı söylenebilir. 

Maddi duran varlıklar değişkeni ise literatürde 
tartışmalı bir konudur. MDV büyüklüğünde makine ve 
ekipmanlar daha fazla orana sahipse satışlar ve getiri 
arasında pozitif bir ilişki ortaya çıkarken taşınmazların 
çoğunlukta olduğu bir yapıda ise satışlar ve getiri arasında 
negatif yönlü bir ilişki olduğu ifade edilmektedir. Çalışmada 
ise MDV ile ihracat arasında istatistiki olarak anlamlı 
olmayan ve negatif yönlü bir ilişki tespit edilmiştir. İhracat 
ile MDV arasındaki negatif yönlü ilişki Chukwu & 
Egbuhuzor (2017), Saleh (2018) ve Aydın’ın (2019) 
yaptıkları çalışmalar ile benzerlik göstermektedir.  

Çalışmaya dahil edilen değişkenlerden yatırım 
harcamaları ile ihracat arasında herhangi bir ilişki tespit 
edilememiştir. Bu sonuç Öztürkçü Akçay & Sayın (2022) 
yaptığı çalışma ile paralellik göstermektedir. YTRM faktörü 
Rabinovich (2023) ve Oral & Polat’ın (2021) çalışmalarında 
satışları pozitif etkilerken, Sevim’in (2021) çalışmasında 
yatırımların finansal performansı negatif etkilediği 
sonucuna ulaşmışlardır. Analiz sonucuna göre yatırım 
faktörünün ihracata olumlu ya da olumsuz bir katkısı tespit 
edilememiştir. 

Bundan sonra yapılacak çalışmaların, işletmelere ilişkin 
daha farklı değişkenleri (sahiplik yapısı, yabancı yatırımcı 
oranı vb.) dikkate alması, mikro faktörlerin belirlenmesi ve 
incelenmesi açısından literatüre anlamlı katkılar 
sunacaktır.  Ayrıca literatürde tartışmalı bir konu olan 
maddi duran varlık yatırımları dikkatle incelenerek mülke 

ait duran varlıkların toplam maddi duran varlıklardan 
çıkartılarak elde edilecek verilerin kullanılması anlamlı 
sonuçlar sunmasına olanak tanıyacaktır. Çalışmada 
istatistiksel olarak anlamsız çıkan yatırım harcamaları 
değişkeninin ise genel harcamaları kapsaması nedeniyle 
modelin açıklayıcılığına anlamlı katkı sunmadığı 
düşünülmektedir. Bu kapsamda yatırım harcamalarını 
kısıtlamak, yani araştırma geliştirme harcamaları gibi daha 
özellikli harcama kalemlerini kullanmak, ihracat ile daha 
ilişkili olacağı ve oluşturulan modellere anlamlı katkılar 
sunacağı söylenebilir. Bu çalışmanın mikro faktörlerin 
belirlenmesine yönelik temel bir çalışma olduğu ve 
sonrasında yapılacak araştırmalara yol göstereceği 
düşünülmektedir. 
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Extended Abstract 
 

The main purpose of this study is to determine the micro-level variables that may affect exports at the firm. In this study, 
which examines the micro factors affecting the exports of companies, quarterly data from 2018 to 2023 for 125 export-oriented 
companies listed on Borsa Istanbul have been used. The data have obtained from the Finnet Stock Expert application. 

Within this scope, certain internal factors that could potentially affect the exports of businesses have been identified. 
Accordingly, Overseas Sales (OS) have used as the dependent variable because it contains export information for the 
companies. Regardless of whether companies sell domestically or internationally, all promotional efforts, the effectiveness of 
sales policies, and the level of development of distribution channels, which are associated with increasing market share, led to 
the inclusion of Marketing, Sales, and Distribution Expenses (MSDE) as an independent variable in the study. Tangible Fixed 
Assets (TFA) have selected as an independent variable due to their significant as an indicator of production capacity and their 
ability to respond to demand. Intangible Fixed Assets (ITFA) are assets within a company's fixed assets that contribute to sales 
but lack a physical presence. Examples of these assets include copyrights, patents, computer software, and various rights. In 
the study, ITFA, as recorded in the companies' balance sheets, has selected as an independent variable with the assumption 
that these assets would significantly contribute to overseas sales. Total Assets (TA) have chosen as an independent variable 
because it is an important indicator of a company's size and provides confidence to the parties involved in commercial 
transactions. To keep up with changing conditions and maintain a competitive advantage, businesses invest in areas where 
they believe they are lagging. Today, companies particularly invest in technology to keep pace with the times, gaining 
opportunities such as producing high-quality products and securing a significant competitive advantage. Therefore, Investment 
Expenditures (IE) have used as an independent variable under the assumption that these investments would impact overseas 
sales. 

The identified variables were tested using panel data analysis. The results of the study MSDE and TA factors were found to 
have a significant and positive relationship with exports, while the ITFA variable had a significant but negative relationship. No 
significant relationship was found between TFA and IE factors and exports. Furthermore, it was concluded that the MSDE 
variable is the most significant contributor to exports. 


