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Arastirma Makalesi Research Article

Isletmelerin ihracatini Etkileyen Mikro

Faktorlerin Belirlenmesi: Borsa istanbul Ornegi

Determination of Micro Factors Affecting Exports of Firms:

The Case of Borsa Istanbul

0z

Ulkelerin ve isletmelerin finansal olarak biyimesine énemli katki saglayan ihracat, bircok
akademik calismaya konu olmustur. Bu konudaki bilimsel ¢alismalarin ¢ogunlugu ihracati
etkileyen makroekonomik etkenlerin belirlenmesi Gzerine yapiimistir. Bu ¢alismada, ihracati
etkileyen isletme ici faktorlerin belirlenmesi amacglanmaktadir. Bu kapsamda, Borsa
istanbul’da islem goren ve ihracat yapan 125 isletmenin 2018-2023 yillarina ait ceyrek
doénemlik verileri kullanilmistir. Yurt Disi Satislar (YDS) bagimli degisken olarak Pazarlama,
Satis ve Dagitim Giderleri (PSDG), Maddi Duran Varliklar (MDV), Maddi Olmayan Duran
Varliklar (MODV), Aktif Toplami (AKTF) ve Yatinm Harcamalari (YTRM) bagimsiz degisken
olarak calismaya dahil edilmistir. Degiskenler Driscoll-Kraay direncgli tahmincisi ile test
edilmistir. Calismanin sonucuna gore PSDG ve AKTF faktorlerinin ihracatla arasinda anlamli
ve pozitif bir iliski varken MODV degiskeni ile anlamli ancak negatif yonli bir iliski oldugu
tespit edilmistir. MDV ve YTRM faktorleriile inracat arasinda anlamli bir iliski bulunamamistir.
Ayrica ihracata en dnemli katki saglayan degiskenin PSDG oldugu sonucuna ulasiimistir.

JEL Kodlari: C23, F47, L60

Anahtar Kelimeler: ihracat, Borsa istanbul, ihracati Etkileyen Mikro Faktorler, 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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Giris

Baslangici 1960°h yillara dayanan ve o6zellikle 1990’1
yilllardan itibaren 6nemli bir gelisim gosteren iletisim
teknolojileri ile birlikte Ulkeler arasindaki ticari iliskiler de
dnemli boyutlara ulasmistir. iletisim teknolojileri sayesinde
kiresellesen dinya acik bir pazar haline gelmis ve gerek
Ulkeler gerek isletmeler bu pazardan pay alabilmek,
rekabet avantaji saglayabilmek ve yasamlarini devam
ettirebilmek icin ihracat yapmaya yonelmislerdir (Kahveci,
2013, s. 44). Ulkeler ihracati tesvik etmek igin politikalar
gelistirirken isletmeler de uluslararasi piyasaya uygun
Grinler gelistirmekle birlikte tanitim faaliyetlerini de
artirmislardir.

Dinyada 6nemli boyutlara ulasan ihracat rakamlari
Glkemizde zaman zaman azalis gosterse de baslangic yilina
gore onemli diizeyde artis gostermistir (Grafik 1 ve Grafik
2). Bu nedenle ihracatin artiriilmasina yonelik devlet
desteklerinin yani sira isletmelerin gostermis olduklari ilgi
de her gecen giin artmaktadir. Onceki dénemlerde
isletmelerin karsilasmis olduklari rekabetci Griinler, piyasa
sartlari, teknoloji yogunluk egilimi, kaynak gibi zorluklarin
(Cavusgil & Nevin, 1981, s. 114) Ustesinden gelinmis ve
bunlar da ihracata olan ilginin artmasina neden olmustur.

Toplam Ihracat (Milyon ABD Dolarr)
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Grafik 1: Yillara Gére Diinya Toplam ihracat Rakamlari
Kaynak: (Diinya Ticaret Orgiitii (WTO), 2023)
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Grafik 2: Yillara Gére Tiirkiye Toplam ihracat Rakamlari
Kaynak: (Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK), 2023)
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Ulkeler gayri safi milli gelirlerini artirmak ve
yurttaslarina daha refah bir Ulkede yasam sunmak
amaciyla ihracata 6nem vermektedirler. Genel olarak
isletmelerin ihracat yapma nedenlerini ise su sekilde
siralayabiliriz (ilter, 1999, s. 30);

e Pazar payini artirmak ve bliylimeyi saglamak,
e Karlihgini artirmak,

e Riski Minimuma indirmek,

e isletme degerini artirmak ve

e Varligini devam ettirmek.

isletmelerin ihracata ydnelmesinde ulusal piyasada
rekabet edilen firma sayisinin artmasi, gérece ulusal
piyasadan aldigi payin azalmasi ve devletin saglamis
oldugu tesviklerden yararlanmak istemesi gibi etkenler de
katki saglamaktadir (Sozler, 2022, s. 84).

Zou ve Stan (1998) yaptiklari calismada ihracatin genel
boyutlarinin (makro faktorler) cokca incelendigi ancak
ihracat performansini etkileyen etmenlerin daha 6zelde
(mikro faktorler) incelenmesi gerektigini ifade etmislerdir
(Zou & Stan, 1998, s. 334). Yapilan literatir incelemesi de
Zou ve Stan’in (1998) vyaptiklari calismayi destekler
niteliktedir. Diger bir ifade ile mikro Olgekte incelemelerin
yetersiz kaldigi dusinilmektedir. Buradan hareketle bu
¢alismanin temel amaci isletmelerin ihracatini etkileyen
mikro  etmenlerin  belirlenmesidir. Bu baglamda
isletmelerin finansal tablolarinda yer alan gostergeler
¢alismada veri olarak kullaniimistir. Boylece bu g¢alismanin
literatlire anlamh katki sunacagi ve literattirdeki eksikligin
giderilmesinde temel olusturacagi distintilmektedir.

Calisma bes bélimden olusmaktadir. Giris bélimiiniin
ardindan literatiir taramasi yer almaktadir. Ugiinci
bolimde ise ¢alismada kullanilan degiskenler ve arastirma
modeli tanitilmistir. Sonrasinda bulgular ve yorumlar ele
alinarak nihai olarak da sonug kismi sunulmustur.

Trends in Business and Economics



28

ihracati etkileyen faktorler ile ilgili yapilan akademik calismalara iliskin literatiir taramasi kronolojik olarak Tablo 1’de

Ozetlenmistir.

Literatiir Taramasi

Tablo 1. ihracati Etkileyen Faktérler ile llgili Yapilan Akademik Calismalar

Yazale(IIar)/ Degiskenler Analiz Yontemi Sonug
ilter isletmelerin ihracata ydnelmelerinin genel itibariyle yéneticilere
(1999) Anket Sorulari Regresyon Analizi | bagh oldugu, isletmelerin ihracatinda firma blyUkligi degiskeninin
istatistiki olarak anlamli bir belirleyici olmadigi tespit edilmistir.
. Petrol Disi ihracat, GSYiH, ihracat ile GSYiH, petrol gelirleri ve enflasyon arasinda anlaml ve
Farhadi L o .. e L e . el e .
vd. (2010) Petrol Gelirleri, Ozel Tiketim ve | Regresyon Analizi | pozitif bir iliski oldugu, 6zel sektor tiketimi ile arasinda negatif ve
) Enflasyon anlamli bir iliskinin oldugu sonucuna ulasiimistir.
Cltcu ._. | Galismanin sonucuna gore Giiney Dogu Anadolu bélgesinin sagladigi
(2013) Anket Sorular Regresyon Analizi maliyet avantaji kalkinmaya 6nemli diizeyde katki saglamaktadir.
ihracat, Personel Sayisi, ihracat ile isletme biiyiikligi, reel déviz kuru, TUFE, GSYiH ve ihracat
Diizgiin & | Sermaye Yapisi, Yabanci Ortaklik, birim deger endeksi arasinda istatistiki ve anlamli bir iliski s6z
Tascl Dénem Kar/Zararl, Reel Efektif | Panel Veri Analizi | konusudur. ihracat ile GSYiH arasinda dogrusal bir iliski oldugu, reel
(2014) Déviz Kuru, ihracat Birim Deger efektif déviz kuru ve TUFE ile isletmelerin ihracati arasinda zit yonli
Endeksi, GSYiH ve TUFE ve anlamliiliskiler oldugu sonucuna ulasiimistir.
Yazilim Hizmetleri ihracati, Coklu Dogrusal
Upadhva Mal ihracati, Reel Efektif Doviz Reares ongAnaIizi
SE)Gho\:/;hy Kuru, ABD Dolari-Hindistan gve gran or Calismada kullanilan degiskenlerin yazilim hizmetleri ihracatinda
Rupisi DOviz Kuru, Hindistan'in & . onemli bir etkiye sahip olmadigi sonucuna ulasiimistir.
Roy (2016) o . e Nedensellik
ve segcilmis llkelerin Gayri Safi .
- Analizi
Yurtigi Hasllasi
Tarimsal Gida ihracati, is panel Veri Analizi
Serrano Birligi Aglari, isletme Biyuklig, ve Dinamik Bulgulara gore isletme buylklugiunin ihracat icin 6nemli bir faktor
GSYIiH, Firma Yasl, insan . | oldugu tespit edilmistir. Ancak KOBI'lerin is birligi platformlari
vd. (2016) N . Heckman-Probit : . S
Kaynaklari, Pazarlama Yogunlugu . sayesinde ihracatlarini artirabildikleri sonucuna ulasiimistir.
. . Modeli
ve Ar-Ge Yogunlugu
67 & Uriin adaptasyonunun isletmelerin ihracatina olumlu ve pozitif bir
.. Ki-Kare Testive |etki sundugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica isletmelerin Grlin
Ozmen Anket Sorulari .. . S
(2019) Regresyon Analizi | adaptasyonunu artirdikca pazardan daha fazla pay alabilecekleri ileri
strdlmistar.
Bulgulara gore bilgili ve deneyimli galisanlarinin, isletmenin ihracat
M imi, ih ilgisi I lanl kleri
ercan Anket Sorulari ANOVA Testi f:len.eylml, ihracat pazar bilgisi ve pazarlama ve p an ar.na. Yet.ene %I’I
(2019) ile ihracat performansi arasinda anlaml ve pozitif bir iliski oldugu
tespit edilmistir.
Bulgul 6re ih f tlke gelirleri itif
Reel Déviz Kuru, Déviz Kuru u gulara g.ore. racat per ?rman5| yabanu“u . e gelir ermdenvpozm
L ; . ARDL yonde etkilenirken reel déviz kuru ve doéviz kuru oynakligindan
Ayhan Oynakligl, Ihracat, Ithalat, Sanayi . . . . . - L
o . .. (Autoregresive | negatif olarak etkilenmektedir. Ayrica ithalat ise reel doviz kuru ve
(2019) Uretim Endeksi ve Yabanci Ulke e Lo . . o L
. Distributed Lags) |sanayi (retim endeksinden pozitif etkilenirken doviz kuru
Geliri . e e .
oynakligindan negatif yonli etkilenmektedir.
i iyi ori E " S .
Ihracat (giyim sektora), .Pé.].nel 3 Degiskenler arasinda uzun vadede dengeli bir iliskinin var oldugu ve
Alam vd. GSYIH, Altyapi Yatinmlar,, Butdinlesme GSYIiH, altyapi yatirimlari, finansal gelisme, dogrudan vyabanci
(2019) Finansal Gelisme, Dogrudan Analizi ve , altyapl 'y N sa) Belsme, Cog ' Yyaband!
. } sermaye yatirimi ve isglici verimliliginin ihracati pozitif yonlu
Yabanci Sermaye Yatirimi ve Is Nedensellik S e
L. . L etkiledigi sonucuna ulasiimistir.
Glcu Verimliligi Analizi
. . Johansen R . .
Ihracat Kazanglari, Doviz o Arastirmanin sonucuna gore ihracat ile déviz kuru, enflasyon orani
Islam vd. Kuru, Enflasyon Orani ve Faiz Esbltlnlesme ve faiz orani arasinda anlaml ve pozitif yonli bir iliski oldugu tespit
(2019) ! éram Analizi ve Hata edilmistir P ¥ 3 & P
Diizeltme Modeli tr.
Enflasyon, Doviz Kuru, Gayri . GSYiH faktériinin ihracati hem kisa vadede hem de uzun vadede
N ) L ; Vektor Hata S e o S
Sumiyati Safi Yurtigi Hasila (GSYIH) ve . . | olumlu etkiledigi, enflasyon degiskeninin ise ihracati olumsuz
N Diizeltme Modeli S e T .
(2020) Dogrudan Yabanci Sermaye (VECM) etkiledigi tespit edilmistir. Déviz kuru ve dogrudan yabanci sermaye
Yatirimi (FDI) yatirimi faktorlerinin hem kisa hem de uzun vadede ihracati
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etkilemedigi sonucuna ulasiimistir.

ihracat Performansi, Ticaret

Vektor Hata
Diizeltme Modeli

Esbitlinlesme analizinin sonuglarina gore ihracat performansi ile
diger degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugu tespit

Matiy & Hadleri, Yurtigi Yabanci (VECM) ve edilmistir. VECM analiz sonuglarina gore yurtici yabanci yatirimlar ve
Matundur | Yatinmlar, Cari Agik, Reel Efektif Johansen ve cari agik faktorlerinin ihracat tGzerinde anlamli ve pozitif etkiye sahip
a (2020) Doéviz Kuru, Gayri Safi Yurtigi Juselius oldugu, reel efektif ddviz kuru, GSYIH ve ticaret hadleri
Hasila Esbitinlesme | degiskenlerinin ise ihracat Uzerinde anlamli ve negatif bir etkiye
Analizi neden oldugu tespit edilmistir.
Yiiksek Teknoloji ihracati, Ar-
Ge harcamalari, Finansal
Kurumlar Erisim Endeksi, e e T L . .
. . L Dengeli bir gimriik vergisi politikasi ve déviz kuru politikasi varliginin
Finansal Piyasalar Derinlik . ) . o
Gaur vd. A . .. | ihracatin artisinda ¢ok biiylik 6neme sahip oldugu sonucuna
(2020) Endeksi, Gimrik Vergisi, Regresyon Analizi ulasilmistir
Teknolojik Uriin ihracati, Kisi imistir.
Bagsi Milli Haslila, Reel Efektif
Déviz Kuru, ithalat deger endeksi
ve is Giicli
Vektor Hata Calismanin sonucuna goére doviz kuru ve para transferleri Finlandiya
L e . . | Duzeltme Modeli |ihracatini uzun vadede pozitif etkilerken kisa vadede ise negatif
. Do6viz Kuru, Gayri Safi Yurtigi . .. . .. . o T
Asim vd. : A (VECM) ve etkileyen onemli faktorlerdir. Sanayi Uretimi faktoriiniin ihracata
Hasila (GSYIH), Sanayi Uretimi, L e M . o Ly
(2022) . Johansen olan etkisinin pozitif ve anlamli oldugu tespit edilmistir. Diger
Para Transferleri ve Yolsuzluk i e i S e
Esbitinlesme | taraftan yolsuzluk faktorinin ihracati olumsuz yénde etkiledigi
Analizi sonucuna ulasiimigtir.
Sektérel Ortalama ihracat
Verileri, Sektorel Reel Efektif Arastirmanin sonucuna gore sektérel reel efektif doviz kuru endeksi,
Do6viz Kuru Endeksi, Sektorel sektoérel ihracat agirlikli GSYiH, sanayi tretim endeksi, calisilan saat
Koluman ihracat Agirlikli GSYiH, Sanayi Panel Veri Analizi basina Giretim endeksi ve briit Gicret maas endeksi faktorlerinin firma
(2022) Uretim Endeksi, Calisan Saat ihracatini anlamli ve pozitif etkiledigi tespit edilmistir. Ancak
Basina Uretim Endeksi, Briit istihdam degiskeni ile isletmelerin ihracati arasinda anlamh bir iligki
Ucret Maas Endeksi ve Sanayi tespit edilememistir.
istihdam Endeksi
Uygulanan FMOLS analizine gére, RGSYiH ve déviz kuru
Aciklanmis Karsilagtirmali L . - . .
L .. ) faktorlerindeki artisin rekabet gliciine anlamli katkilar sundugu, faiz
Usttinlikler (AKU) Endeksi, Reel L .. .
. L . FMOLS analizi, | orani, enflasyon ve savunma harcamalari degiskenlerinde meydana
Avcl Gayrisafi Yurtici Hasila (RGSYIH), . . e o
N ~ .7 | Esbutlinlesme ve |gelen artisin ise rekabet giiclinii azalttigi goértlmustir. Uygulanan
(2023) Reel Déviz Kuru (RDK), Tiiketici . ; . . . L :
. e Nedensellik nedensellik analizinin sonucuna goére ise, AKU endeksi ile RHSYIH ve
Fiyat Endeksi (TUFE), Mevduat .. S S .
. Analizi enflasyon arasindaki iki yonli nedensellik iliskisi oldugu; savunma
Faiz Orani (MFO) ve Savunma o . - . A
harcamalari, doviz kuru ve faiz oranindan AKU endeksine dogru ise
Harcamalari e S .
tek yonli nedensellik iligkisinin var oldugu sonucuna ulasgiimistir.
Arastirmanin sonucuna gore modele dahil edilen tim agiklayici
Cinar ihracat Rakamlari, isci Sayisi, panel Veri Analizi degiskenlerin ihracat Uzerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip
(2023) Net Satislar ve Doviz Kuru oldugu tespit edilmistir. ihracati en ¢ok etkileyen faktdriin ise déviz
kuru oldugu belirlenmistir.
Tel<__st!| Ihracat Rakaml:_arl, Arastirmanin sonucuna gore reel déviz kuru, reel GSYiH, ticari
Reel Doviz Kuru, Reel GSYIH, .. . " .
Chen vd. - . .. | anlagsmalar ve ortak sinir degiskenleri ihracati pozitif etkilerken
Ticari Anlagmalar, Ortak Sinir, Panel Veri Analizi . o . .. S
(2023) N I mesafe, ithalat vergileri ve dil degiskenlerinin ise ihracati olumsuz
Mesafe, GUmriik Vergileri ve etkiledigi tespit edilmistir
Ortak Dil gl tesp ur-
ARDL analiz sonuglarina gére ihracat ile déviz kuru ve TUFE arasinda
GSYIH, Res Efekeif Doz retmmian e brot sermaye clusame arasinda e sz vedel ve
Harkatvd. | Kuru, TUFE, Dogrudan Yabanci ARDL ve ECM yozitif bir iligski oldugu tes \i/t edilrrsﬂ tir. ECM analiz sonucuna gore ise
(2023) Sermaye Yatirimlari ve Brit Analizi P 3 & P sur. g

Sermaye Olusumu

ithalat ile briit sermaye olusumu arasinda anlamli ve pozitif yonlu
iliski oldugu gozlenirken doviz kuru ile arasinda negatif yonli ve
anlamh bir iliski oldugu sonucuna ulagiimigtir.
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Literatlir genel olarak degerlendirildiginde vyapilan
¢ahismalarin biyuk bir ¢ogunlugunun ihracat rakamlarini
etkileyen {lke dilzeyindeki etmenlerin arastiriimasi
yoniinde oldugu gorilmektedir. Diger bir ifade ile ihracati
etkileyen makroekonomik faktorlerin etkisi arastiriimistir.
ihracatgi isletmelerin yaptiklari yurt disi satislari etkileyen
firma dlzeyindeki etmenlerin ise literatlirde yeterince
arastirilmadigi, yapilan sinirli sayidaki g¢alismanin ise
Ozellikle isletme buyUklGgl ve pazarlama faktorlerini ele
aldigi tespit edilmistir.

Arastirmada Kullanilan Degiskenler ve Arastirma
Modeli

Literatlirde de gorildGgi gibi ihracat ile ilgili
c¢alismalarin  ¢ogunlugu Ulke dizeyindeki ihracat
rakamlarini  etkileyen = makroekonomik  faktorlerin
incelenmesi lzerine yapilmistir. Bu ¢calismanin temel amaci
firma  dlzeyinde ihracati etkileyebilecek  mikro
degiskenlerin tespit edilmesidir. Bu kapsamda isletmelerin
ihracatini  etkileyebilecek bazi isletme ici faktorler
belirlenmistir. Buna gore isletmelere ait ihracat bilgisi
icerdigi icin yurt disi satislar (YDS) bagimh degisken olarak
kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler ise segilme nedenleri
ile birlikte asagida agiklanmugtir.

e isletmeler ister yurt icine isterlerse de yurt disina
satls yapsinlar pazar paylarini artirmalari igin
yaptiklari  tim tutundurma cabalari, satis
politikalarinin etkinligi ve dagitim kanallarinin
gelismislik seviyesi ile iliskili olan Pazarlama, Satis
ve Dagitim Giderleri (PSDG) bagimsiz degisken
olarak kullaniimistir.

e Uretim kapasitesinin énemli bir gstergesi olmasi
ve taleplere cevap verebilme gliclinii ifade etmesi
nedeniyle Maddi Duran Varliklar (MDV) bagimsiz
degisken olarak tercih edilmistir.

e Maddi Olmayan Duran Varlklar (MODV), bir
isletmenin duran varliklari icerisinde yer alan ve
kullanildiklarinda isletmenin satislarina  katki
saglayan ancak fiziksel bir varligi bulunmayan
varliklardir (Soylu, 2014, s. 94). Bu varlklarin en
onemli ornekleri telif haklari, patent, bilgisayar
yazilimlari ve gesitli haklardir (Lazol, 2017, s. 207).
Calismada isletmelerin bilancolarinda kayith olan
MODV’larin yurt disi satislarina anlamh bir katki
saglayacagi dislincesi ile bagimsiz degisken olarak
belirlenmistir.

e isletmeler icin 6nemli bir buyiklik gostergesi
olmas! ve ticari iliskide bulunan taraflara gliven
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vermesi nedeniyle Aktif Toplami (AKTF) bagimsiz
degisken olarak tercih edilmistir.

e isletmeler degisen sartlara ayak uydurabilmek ve
rekabet avantajini slirdiirebilmek igin yetersiz
kaldiklarini dastndukleri alanlara, oOzellikle de
teknolojiye yatirrm yapmaktadirlar. Bu yatirimlar
ile birlikte nitelikli Grin Gretmek, rekabette 6nemli
bir avantaj saglamak gibi bircok konuda firsat elde
etmektedirler. Bu nedenle yapilan yatirimlarin yurt
disi satislart etkileyecegi dislincesi ile Yatirm
Harcamalari (YTRM) bagimsiz degisken olarak
kullanilmistir.

Tablo 2. Degiskenler ve Referanslari

Degisken Nitelik Referans Calismalar
YDS Bagimh | Ozdemir & Uziimcii (2023)
Chauvin & Hirschey (1993), Oger
& Keskin (1998), Frieder &
PSDG Bagimsiz Subrahmanyam (2005), Joshi &

Hanssens (2008), Topuz & Aksit
(2013), Ozer & Giilenger (2019),
Aslan & Siging (2022)

Chukwu & Egbuhuzor (2017),
MDV Bagimsiz | Kamasak (2017), Saleh (2018),
Aydin (2019)

Corrado vd. (2009), Findik &
Ocak (2016), Haji & Mohd

MODV Bagimsiz | Ghazali (2018), Ferdaous &
Rahman (2019), Bagna ve ark.
(2024)
Ghafoorifard vd. (2014), Lopez-
AKTF Bagimsiz | Valeiras vd. (2016), Turaboglu &

Timur (2018), Wati vd. (2023)

Oral & Polat (2021), Sevim
YTRM Bagimsiz | (2021), Oztiirkcii Akcay & Sayin

(2022), Rabinovich (2023)

Tablo 2'de calismada kullanilan degiskenler ve
degiskenlere ait referans calismalar gorilmektedir.
Referans calismalar, ilgili degiskenleri genel itibariyle
finansal performans ve satis performans olcitd olarak
dikkate almislardir. Bu ¢alisma kapsaminda ise ihracati yani
yurt disi satislari etkileme glcli dikkate alinmistir.
Degiskenler Havuzlanmis EKK modeli ile analize tabi
tutulmuslardir. Havuzlanmis EKK modelinin matematiksel
ifadesi asagidaki gibidir (Tari, 2015, s. 478).

K
Yit=a+z
k=1

b X + u;,

Havuzlanmis EKK modeli dikkate alinarak c¢alisma igin
olusturulan ekonometrik model su sekildedir.

YDSit=Bo+B1PSDGit+B2MDVit+B3MODVii+BsAKTFii+BsYTRMit+&i
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Arastirmanin Veri Seti ve Yontemi

isletmelerin ihracatini etkileyen mikro faktérlerin
incelendigi bu arastirma da Borsa Istanbul’a kote olan ve
ihracat yapan 125 isletmenin 2018:Q1-2023:Q4 yillarina ait
ceyrek donemlik verileri kullaniimistir. Veriler Finnet Hisse
Expert uygulamasindan elde edilmistir. Verilerin yapisi
geregi calismada panel veri analizi kullanilmistir. Panel veri
analizi hem zamansal hem de yatay kesit verileri
icerdiginden dolayi gilivenirliligi yuksek bir analiz tGradir
(Guris, 2018, s. 4).

Analiz Sonuglari ve Yorumlanmasi

Degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 3'te
Ozetlenmistir. Tablo 3’e gore tim degiskenlerin ¢carpiklk ve
basiklik degerlerinin “0.000” oldugu gorilmektedir. Bu
degerler degiskenlerin normal dagilim sergiledigini ifade
etmektedir. Ayrica ¢alismada ¢eyrek dénemlik verilerin
kullanilmasindan dolayl degiskenlere ait bazi degerlerin
“0” oldugu gorilmektedir. Bu nedenle verilerde logaritmik
donlsim yapilmamis ve veriler olduklari blyiklikler ile
analize tabi tutulmusglardir.

Tablo 3. Degiskenlere iliskin Tanimlayici Istatistikler

Degisken | Obs Min. Mak. Std. Sap. CGarp. | 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
MoODV | 3000 0 27600000000 | 1290000000 | 0.000 | 0.000
AKTE 3000 | 13700000 | 1050000000000 | 45500000000 | 0.000 | 0.000
YTRM 3000 0 2050000000000 | 91500000000 | 0.000 | 0.000

Degiskenler arasindaki iliskiyi gosteren korelasyon
matrisi Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Degiskenlere 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 degiskenler arasindaki iliskiyi ve
iliski glclni gostermektedir. Buna goére iki degisken
arasinda dogrusal bir iliski varsa pozitif, ters yonla bir iliski
varsa bu degiskenler arasinda negatif korelasyon oldugu
ifade edilmektedir. Degiskenler arasindaki iliski glicli ise +1
ile -1 arasindadir. Degiskenler arasindaki iliskinin glici +1
ile -1’e yaklastikca iliski glicii artarken sifira yaklagsmasi
durumunda ise iliski glicli azalmaktadir. Buradan hareketle
katsayilar 0-0.3 arasinda deger aliyor ise zayif, 0.3-0.7

arasinda ise orta ve 0.7-1 arasinda ise degiskenler arasinda
glclt bir iliski oldugu yorumu yapilmaktadir (Glirbliz &
Sahin, 2016, s. 264).

Tablo 4’e gore bagimli degisken (YDS) ile bagimsiz
degiskenler arasinda pozitif yonli bir iliskinin oldugu
gortlmektedir. Diger taraftan YDS ile PSDG arasinda guicli,
MDV, MODV ve AKTF arasinda orta ve YTRM arasinda zayif
bir iliskinin oldugu gorilmektedir.

Degiskenlere ait tanimlayici istatistik ve korelasyon
incelemesi sonrasinda degiskenlerin duraganliklari ya da
birim kokin olup olmadigl test edilecektir. Birim kokin
tespit edilmesinde kullanilan birgok test mevcuttur. Quah
(1992, 1994), yaptig1 calismalar ile birim kokin varligini
tespit etmek amaciyla asimptotik normal testler
Onermistir. Ancak vyaptigi analizlerin sonuglarinin
belirlenmesinde tahmini zor parametreler kullanmistir.
Bunun Uzerine Levin & Lin (1992) calismalarinda birim
kokin belirlenmesi igin dlUzenlenmis t testini (LL)
Onermislerdir. Sonrasinda Im, Pesaran & Shin (1995)
gelistirdikleri birim kok testini (IPS) ve daha genel
varsayimlari iceren genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
testinin kullanilmasini 6nermislerdir (Choi, 2001, s. 249-
250). Ayrica son doénemlerde birim kok testlerinin
etkinligini artirmak icin birimler arasi yatay kesit
bagimhligini test edilmesi gerekliligi ortaya c¢ikmistir.
(Yerdelen Tatoglu, 2017, s. 4).

Bu kapsamda birimler arasi yatay kesit bagimlihg
Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD testi vasitasiyla
incelenmistir. Bu testte, ADF regresyon testi sonuglarindan
elde edilen kalintilar kullanilmaktadir. Her bir birimin diger
birimler ile olan korelasyonu hesaplanmaktadir. Yani N
birim icin N*(N-1) adet korelasyon hesaplamasi
yapilmaktadir. CD testi igin kurulan hipotezler su
sekildedir.

Ho: Yatay kesit bagimhhgi yoktur (p;j=0)
Ha: Yatay kesit bagimhdir (p;=0)

pi, i. ve j. kalntilarinin kolerasyon katsayisini
gostermektedir. CD test isteatistigi ise su sekilde
hesaplanmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2017, s. 105).

N-1
o= |21 (z ZN )
NN =1) "t £jminn Pi
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Tablo 5. Yatay Kesit Bagimlilik Test istatistikleri

Degisken | CD Test | Olasilik 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 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 5’te degiskenlere iliskin Pesaran CD test
istatistikleri yer almaktadir. Buna gore tim degiskenlerin
olasilik degerleri 0.05'ten kigik oldugu gortlmektedir.
Buna gore Ho hipotezi reddedilmektedir. Diger bir ifade ile
degiskenlerin yatay kesit bagimliig icermedigi hipotezi
reddedilmistir. Degiskenlerin yatay kesit bagimlihg
icermesi sebebiyle segilecek birim kok testinin ikinci nesil
birim kok testi olmasi gerekmektedir. Bu kapsamda
degiskenlere iliskin birim kokler, Pesaran (2007) tarafindan
gelistirilen Yatay Kesit Genisletilmis Dickey Fuller (CADF)
testi ile analiz edilmistir. Bu test N>T ve T>N gibi kisitlarda
bile kullanilabilmektedir. CADF regresyon modeli su
sekildedir (Pesaran, 2007, s. 269-270).

Ay,=a;+ by 1+ ¢iYiq + diAy + ey
Dyi= (B + Aot +0y,) , yi = 1= (Byo + Ayg ... +Ay o)
Bu testin temel hipotezleri su sekildedir;
Ho: bi=0 Seri duragan degildir.
Ha: bi<1 Seri duragandir.

CADF birim kok testin iliskin test sonuclari asagida
verilmisir.

Tablo 6. CADF Birim Kék Test Sonuglari

Degisken | t-bar | cvl0 | cv5 cvl | Z[t-bar] | Olasilik
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 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 6’da yer alan birim kok test sonuglarini
actklamadan 6nce YDS, PSDG, MDV, MODV ve AKTF
faktorlerinin 1(1)’de ve YTRM faktorinin ise 1(0)'da
duragan oldugu gorilmektedir. Yani YTRM faktori disinda
diger tim degiskenler birinci faki alindiginda duragan hale
gelmistir. Tabloya gore tim degiskenlerin dlizeyde
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duragan olmadig tespit edilmis ve fark alma islemi
uygulanmigtir. Yapilan islemler sonrasinda degiskenlerin t-
bar istatistik degeri %1(cvl), %5(cv5) ve %10(cv10)
anlamlilik diizeyinde kritik degerlerinden mutlak deger
olarak biylik olmasi ve Z[t-bar] istatistik degerine ait
olasilik degerinin < 0.05 olmasi verilerin duragan oldugunu
ifade etmektedir.

Degiskenlerin hepsinin diizeyde duragan olmamalari
nedeniyle uzun doénemli iliskinin tespit edilebilmesi igin
esbitlinlesme analizi yapilmasina gerek duyulmaktadir.

Panel veri analizleri yapilmadan 6nce degiskenlerin
homojenlik ve heterojenlik durumlarinin dikkate alinmasi
gerekmektedir. Clnkl degiskenlerin homojenlik ya da
heterojenlik yapisi uygulanacak olan birim kok testlerinin
ve esbitlinlesme analizlerinin belirlenmesinde 6nemli bir
etkiye sahiptir (Eratas & Basci Nur, 2013, s. 214). Calismada
degiskenlere iliskin homojenlik testi Pesaran ve Yamagata
(2008) tarafindan gelistirilen Delta testi ile yapilmistir.
Buna gore N>T ve T>N gibi kisitlarin olmamasi ve hem
dengeli hemde dengesiz panel verilerde kullanilabilmesi
testin esnekligini artirmaktadir. Arastirmanin verileri
dikkate alindiginda N>T oldugu gorilmektedir. Bu nedenle
¢alismada homojenligin belirlenmesi amaciyla Delta
testinden vyararlanilmistir. Delta ve dizeltiimis Delta
testleri asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Pesaran &
Yamagata, 2008, s. 32).

_1 A
A VN (M)
V2k
_1 A A
Eadjz \/N(N S E;(ZLT))
JVar(Zyr)

Delta testinin sifir hipotezi “Egim katsayilari es yatay
kesit birimine esittir.” seklindedir. Diger bir ifade ile Ho
hipotezi “Veriler homojendir.” seklinde kurulmustur.

Tablo 7. Homojenlik Test Sonuglari

Test istatistik Olasilik
Delta 30.066 0.000*
Delta.g; 36.412 0.000*

Not: “*” simgesi %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 7’ye goére olasilik degerlerinin 0.05 degerinden
kiicik oldugu tespit edilmistir. Buna gbre Ho hipotezi
reddedilmistir. Daha acik bir ifadeyle veriler heterojen
yaplya sahiptir.

Calismaya dahil edilen degiskenlerin hem yatay kesit
bagimhhginin olmasi hem de heterojen yapida olmasi
nedeniyle kullanilacak esbitiinlesme analizinin hem yatay
kesit bagimhligini hem de heterojen yapiy! dikkate almasi
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gerekmektedir. Bu nedenle ¢alismada Westerlund (2007)
tarafindan gelistirilen esbitlinlesme analizi kullaniimigtir.
Yatay kesit bagimliliginin varliginda direngli kritik degerler
Bootstrap sireci sonunda hesaplanmaktadir (Yerdelen
Tatoglu, 2017, s. 204). Bu nedenle test istatistikleri
Bootstrap olasilik degerleri tizerinden incelenecektir.

Westerlund (2007) esbltinlesme analizi
esbitlinlesmenin varligini test etmek icin grup ortalama
istatistikleri ve panel ortalama istatistikleri olmak Ulzere
hata dizeltme modeli temelli 4 farkli panel esbitlinlesme
testi 6nermistir (Yerdelen Tatoglu, 2017, s. 200-201). Buna
gore Westerlund (2007) hata dizeltme modeli, grup
ortalama ve panel ortalama degerleri su sekilde
hesaplanmaktadir (Atilgan, 2024, s. 118).

Pi Pi
Ay, =8id; + Apyipq + AiXipq + Z ajAyi-1 + Z ATy
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Tablo 8. Panel Esbiitiinlesme Test Istatistikleri (ECM)

Test ' Test z Test Bootstrap
Istatistigi Degeri Olasiligl.
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 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 8'de yer alan verilere gore g_tau disindaki olasilik
degerleri %5 anlamhilik diizeyinde reddedilmektedir. Bu
sonuca gore bagimh degisken ile bagimsiz degiskenler
arasinda uzun dénemliiliskinin oldugu ifade edilebilir.

Degiskenlerin, YTRM faktori disinda 1(1) seviyesinde
duragan ve degiskenler arasinda uzun donemli
esbitlnlesme iliskinin oldugu tespit edildikten sonra
calismada analizi yapilacak modelin belirlenmesi amaciyla
oncelikle Chow testi uygulanmistir. Chow testinin sifir
hipotezi Klasik Modeli, alternatif hipotezi ise Sabit Etkiler
Modelini test etmektedir. Buna gore olasilik degeri>0.05
ise H1 hipotezi reddedilirken Ho hipotezi

reddedilememektedir.

Tablo 9. Chow Test Sonuglari

Chow Test istatistigi
F(124, 2620) = 0.07
Prob > F = 1.0000

Tablo 9°da yer alan Chow testi sonuglari dikkate
alindiginda olasilik degerine (1.0000>0.05) gore Ho hipotezi
reddedilememekte, boylece klasik modelin analize uygun
oldugu sonucuna ulasiimaktadir.

Tablo 10. Breusch and Pagan LM Test Sonuglari

Breusch and Pagan LM Test istatistigi

chibar2(01) = 0.00
Prob > chibar2 = 1.0000

Breusch and Pagan LM testi bireysel homojenligin
olmadigi daha agik bir sekilde ifade edilecek olursa
Havuzlanmis EKK modelinin kalintilarini hesaplayarak
klasik model ile rassal etkiler modeli arasindan en uygun
modeli belirlemek igin kullaniimaktadir (Yerdelen Tatoglu,
2016, s. 172). Bu test icin kurulan temel hipotez birim
etkilerin varhgini reddetmekte iken alternatif hipoteze
gore birim etkilerin varligini kabul etmektedir (Giris, 2015,
s. 36). Tablo 10’da gosterilen analiz sonucuna gore olasilik
degerinin 0.05 degerinden biylk oldugu gorilmektedir
(Prob > chibar2 = 1.0000). Yani birim etkilerin varlig
reddedilirken ve klasik modelin analiz icin uygun model
oldugu tespit edilmistir.

Panel veri modellerinin hata terimlerinin birim
icerisinde ayni zamanda birimler arasi sabit varyansh
oldugu, ayrica hata teriminin hem zamansal hem de birim
kesit olarak korelasyonsuz oldugu varsayimi kabul
edilmektedir. Diger bir ifade ile zamansal boyutun
otokorelasyonsuz oldugu ve uzamsal verilerin ise birimler
arasi korelasyonsuz oldugu varsayilmaktadir (Yerdelen
Tatoglu, 2016, s. 211). Bu varsayimlarin gecerli oldugu
durumlarda yapilan analizlerin sapmasiz oldugu kabul
edilmektedir. Buna  gore  kullanilacak  modelin
belirlenmesinden sonra sabit varyansin varligini arastirmak
amaciyla White testi ve otokorelasyon probleminin tespiti
icin Wooldridge testi uygulanarak varsayimlar test
edilmistir.

Tablo 11. Sabit Varyans Varsayimi igcin White Test Sonuglari

White Test istatistigi

chibar2(20) = 1921.76
Prob > chibar2 = 0.0000

Tablo 11’de sabit varyansi ifade eden Ho hipotezine
dayali 20 serbestlik dereceli ki test istatistigi ve olasilik
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degeri yer almaktadir. Analiz sonucuna goére, Ho hipotezi
reddedilmektedir (prob ki?<0.05). Bu sonuca gére modelde
heteroskedasite bulunmaktadir.

Tablo 12. Otokorelasyon Icin Wooldridge Test Sonuglari

Wooldridge Otokorelasyon Testi
F(1,124) = 16.313
Prob > F = 0.0001

Tablo 12’de Wooldridge’in testine ait (1, 124) serbestlik
dereceli F istatistigi ve olasilik degeri yer almaktadir. Bu
analize ait temel hipotez otokorelasyonun olmadigini
varsaymaktadir. Analiz sonucuna gore, Ho hipotezi
reddedilmektedir (prob F >0.05).

Varsayimlarin test edilmesinden sonra modelde
degisen varyans problemi ve otokorelasyon oldugu
gortlmektedir. Bu gibi durumlarda  parametre
tahminlerine midahale etmeksizin standart hatalar
dizeltilmeli veya varliklarn halinde uygun yontemlerle
tahminler yapilmalidir. Buradan hareketle tahmin
sonuglarinin sapmasiz bir sekilde elde edilebilmesi icin
varsayim hatalarini  gideren iki farkli ybntem
kullanilabilmektedir. ~ Bunlardan ilki  Parks-Kmenta
Tahmincisi digeri ise Driscoll ve Kraay tahmincisidir. Parks
Kmenta tahmincisinin sunmus oldugu sonuglar zaman
boyutunun birim boyutundan biyik oldugu durumlarda
(T>N) gecerli olmaktadir. Analizi yapilacak verilerin bu sarti
saglamamasindan  dolayr  Parks-Kmenta  Tahminci
kullanilmamigtir. Onun yerine varsayimlarin tamaminin
oldugunu varsayan ve zaman ve birim boyutlarinin sonsuza
gittigi durumlarda bile tutarh sonuglar veren (Yerdelen
Tatoglu, 2016, s. 270) Driscoll ve Kraay Tahmincisi
kulaniimistir.

Tablo 13. Driscoll ve Kraay Modeli Tahmin Sonuglari

dYDS Katsayi Std. Hata. tistatistigi Olasilik
_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
Olasihk > F 0.000
R-squared 0.711

Not: “*” simgesi %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 13 incelendiginde modelin istatistiki olarak
anlamli oldugu (olasihk>F 0.000) goérilmektedir. Modele
dahil edilen bagimsiz degiskenlerin, bagimli degiskeni
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actklama glcinin ise %71 oldugu tespit edilmistir. Buna
gore PSDG, MODV ve AKTF degiskenlerinin %1 gliven
araliginda anlamli oldugu ve PSDG ve AKTF degiskenlerinin
bagimh degiskeni pozitif, MODV degiskeninin ise negatif
etkiledigi soylenebilir. Daha agik bir ifadeyle PSDG
degiskeninde meydana gelecek %1’lik bir degisimin YDS
degiskenini %8.79 etkiledigi goriilmektedir. Bu durum ise
ihracati etkileyen faktorler icerisinde isletmelere en ¢ok
katki sunan degisken oldugu ifade edilebilir. Bu nedenle
firmalarin ihracat dizeyini artirabilmeleri icin reklam ve
dagitim harcamalarina agirlik vermesi gerekmektedir.

Diger taraftan MODV ve AKTF faktorlerinde meydana
gelecek %1'lik degisimin ihracati sirasiyla %-0.9 ve %0.33
etkiledigi tespit edilmistir. Bu sonuca gore isletmelerin
aktif baylklGgiiniin yiksek olmasi ihracatini olumlu yonde
etkiler iken maddi olmayan duran varliklarinin blyGklGgu
olumsuz ydnde etkilemektedir. isletmelerin sahip olduklari
lisans, patent gibi anlasmalarin isletmelerin ihracatlarina
anlamli bir katki sunmadig1 diisiinilmektedir. Son olarak
MDV ve YTRM degiskenleri ise ihracatin artirilmasina katki
sunan degiskenler olmadigl sonucuna ulasgiimistir.

Sonug¢

isletmelerin ihracatini etkileyen mikro faktérlerin
belirlenmesi 6zellikle isletmeler igin bilylik ©6nem
tasimaktadir. Karsilasilabilecek sistemik risklere karsi
Onlem alinmamasi isletmelerin  sirdirilebilirligini
tehlikeye sokabilecektir. isletmeler yapmis olduklari
pazarlama ve tutundurma harcamalari, duran varlik vb.
yatirimlari ile rakiplerine karsi Gsttinlak
saglayabileceklerdir. Bu amacla isletmelere ait Yurt Disi
Satislar (YDS), Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (PSDG),
Maddi Duran Varliklar (MDV), Maddi Olmayan Duran
Varliklar (MODV), Aktif Toplami (AKTF) ve Yatirim
Harcamalari (YTRM) degiskenleri ile Borsa istanbul’da
islem goren ve ihracat yapan 125 isletmenin 2018-2023
yillarina ait ceyrek donemlik verileri kullanilarak panel veri
analizi uygulanmustir.

PSDG ile YDS arasinda anlamli ve pozitif bir iliski oldugu
tespit edilmistir. Bu bulgular literatiirde Chauvin &
Hirschey (1993), Ocer & Keskin (1998), Frieder &
Subrahmanyam (2005), Joshi & Hanssens (2008), Topuz &
Aksit (2013) ve Ozer & Giilenger (2019) tarafindan yapilan
cahsmalar ile paralellik gostermektedir. Bu sonuca gore
ihracat yapmaya istekli olan isletmelerin satisini
yapacaklari Grlnlerin tanitim, pazarlama ve dagitim
konularina dncelik vermesi gerektigi sdylenebilir.

Diger taraftan aktif blyuklikligl degiskeni de ihracat
yapmak isteyen firmalari en ¢ok etkileyen ikinci degisken
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olarak karsimiza ¢ikmaktadir. AKTF ile YDS arasinda pozitif
bir iliski oldugu gorilmektedir. Bu durum literatiirde
Ghafoorifard ve ark. (2014) ve Wati ve ark.’nin (2023)
calismalari ile paralellik gosterirken Turaboglu & Timur
(2018) ve Lopez-Valeiras ve ark.’nin (2016) yaptiklari
calismalar ile farlikhk gostermektedir. Buna gore aktif
blyikliginin belirli bir dizeyde olmasinin isletmelerin
saglikli ticari iliskiler kurmasina da olanak taniyacagi ifade
edilebilir.

Maddi olmayan duran varliklar degiskenin Corrado ve
ark. (2009), Findik & Ocak (2016), Haji & Mohd Ghazali
(2018), Ferdaous & Rahman (2019) ve Bagna ark.'nin
(2024) calismalarinda satislari ve finansal performansi
pozitif yonla etkiledigi gorilmektedir. Telif haklari, patent,
bilgisayar yazilimlari ve cesitli haklari ifade eden maddi
olmayan duran varliklara sahip olan isletmelerin daha fazla
ihracat yapacagl duslincesiyle calismaya dahil edilen
MODV faktori ile ihracat arasinda anlamli ve negatif yonli
bir iliskinin oldugu sonucuna ulasiimistir. Bu sonuca goére
bir isletmenin lisans hakkinin olmasi, patentli bir Grin{inin
olmasi veya cesitli haklara sahip olmasinin secilen donem
ve orneklem acisindan isletmelerin ihracatina olumlu katki
saglamadigi soylenebilir.

Maddi duran varliklar degiskeni ise literatlirde
tartismal bir konudur. MDV buyikligliinde makine ve
ekipmanlar daha fazla orana sahipse satislar ve getiri
arasinda pozitif bir iliski ortaya cikarken tasinmazlarin
cogunlukta oldugu bir yapida ise satislar ve getiri arasinda
negatif yonlu bir iliski oldugu ifade edilmektedir. Calismada
ise MDV ile ihracat arasinda istatistiki olarak anlamli
olmayan ve negatif yonlii bir iliski tespit edilmistir. ihracat
ile MDV arasindaki negatif yonltu iliski Chukwu &
Egbuhuzor (2017), Saleh (2018) ve Aydin’in (2019)
yaptiklari calismalar ile benzerlik gbostermektedir.

Calismaya dahil edilen degiskenlerden vyatirim
harcamalari ile ihracat arasinda herhangi bir iliski tespit
edilememistir. Bu sonug¢ Oztiirk¢li Akcay & Sayin (2022)
yaptigl calisma ile paralellik gostermektedir. YTRM faktor
Rabinovich (2023) ve Oral & Polat’in (2021) ¢alismalarinda
satislar pozitif etkilerken, Sevim’in (2021) ¢alismasinda
yatirmlarin  finansal performansi negatif etkiledigi
sonucuna ulasmislardir. Analiz sonucuna gore yatirim
faktorinin ihracata olumlu ya da olumsuz bir katkisi tespit
edilememistir.

Bundan sonra yapilacak ¢alismalarin, isletmelere iliskin
daha farkh degiskenleri (sahiplik yapisi, yabanci yatirimci
orani vb.) dikkate almasi, mikro faktérlerin belirlenmesi ve
incelenmesi  acisindan literatlire anlamh  katkilar
sunacaktir. Ayrica literatlirde tartismali bir konu olan
maddi duran varlk yatirimlari dikkatle incelenerek miilke

ait duran varlklarin toplam maddi duran varliklardan
¢ikartilarak elde edilecek verilerin kullanilmasi anlamli
sonuclar sunmasina olanak taniyacaktir. Calismada
istatistiksel olarak anlamsiz g¢ikan yatirm harcamalari
degiskeninin ise genel harcamalari kapsamasi nedeniyle
modelin  aciklayiciigina  anlamli katki  sunmadig
duslinilmektedir. Bu kapsamda yatirirm harcamalarini
kisitlamak, yani arastirma gelistirme harcamalari gibi daha
ozellikli harcama kalemlerini kullanmak, ihracat ile daha
iliskili olacagl ve olusturulan modellere anlamh katkilar
sunacagl soylenebilir. Bu calismanin mikro faktorlerin
belirlenmesine yonelik temel bir calisma oldugu ve
sonrasinda yapilacak arastirmalara yol gosterecegi
dustndlmektedir.
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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 (0OS) 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.
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