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oz

Finansal gelismislik, yalnizca daha fazla finansman
secenegi ve daha etkili risk yonetimi sunmakla
kalmaz, aynt zamanda ekonomik kaynaklarin daha
verimli kullamilmasina olanak tantyarak genel
ekonomik verimliligi artirir. Uluslararas: ticaret ve
yatirimlar acisindan gelismis finansal sistemler,
ilkelerin ve firmalarin dis pazarlara agilmasina ve
bu pazarlarda rekabet etmesine olanak saglar. Bu
rekabet, Ozellikle sermaye yogun sektorlerde,
yenilik¢i ve teknoloji odakli yatirimlarin 6ntind
acar. Turkiye gibi gelismekte olan tilkelerde finansal
gelismislik, kiiresel ekonomiye entegrasyonda kritik
rol oynar. Bu calismada, finansal gelismisligin
uluslararast piyasalarda rekabet eden firmalara
sermaye destegi saglayarak ilkelerin  kiresel
ckonomiye entegrasyonunu artirdigl hipotezi ile
Turkiye'deki finansal gelismisglik ve disa acikhik
iliskisi incelenmistir. Veriler, Uluslararast Para
Fonu (IMF) veritabanindan alinmig olup 1985-
2021 doénemini kapsamaktadir. ARDIL modeliyle
yapilan analizde, finansal gelismislik g6stergelerinin
disa aciklik tzerindeki etkisi degerlendirilmistit.
Analiz  sonuglari, uzun doénemde finansal
kurumlara ve finansal piyasalara erisimin diga
aciklik tzerinde pozitif ve anlamli bir etkisinin
oldugunu, buna karsilik finansal piyasalarin
derinliginin uzun dénemde disa agikligr azalttigint
gostermektedir. Finansal kurumlarin derinliginin
ise uzun dénemde disa aciklik Gizerinde anlamli bir
etkisi bulunmamaktadir.

ABSTRACT

Financial development not only provides wider
financing options and more effective risk management,
but also enables more efficient use of economic
resources and thus increases overall economic
efficiency. In terms of international trade and
investments, advanced financial systems allow
countries and firms to open up to foreign markets and
compete effectively in these markets. This competition
paves the way for more innovative and technology-
focused investments, especially in capital-intensive
sectors. Especially in developing countries like Turkey,
financial development plays a critical role in the
integration process with the global economy. In this
study, the relationship between financial development
and openness in Turkey was examined with the
hypothesis that financial development will provide
capital support to firms competing in international
markets and thus increase the integration of countries
into the global economy. The data used in the study
were taken from the International Monetary Fund
(IMF) database and the analysis period covers the years
between 1985 and 2021. In the analysis conducted
using the ARDL model, the effect of financial
development indicators on openness was evaluated.
The analysis results show that access to financial
institutions and access to financial markets have a
positive and significant effect on openness in the long
run. On the other hand, it is found that the depth of
financial markets reduces openness in the long run.
The depth of financial institutions does not have a
significant effect on openness in the long run.
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Girig

Finansal gelismislik, bir ekonominin finansal hizmetlere erisimini, bu hizmetlerin cesitliligini ve kalitesini,
bankacilik sistemlerinin saglamligini, sermaye piyasalarinin etkinligini ve genel finansal altyapinin giicli olmasini
ifade eder. Bu gelismislik, ekonomik biiylimeyi tesvik etmek icin kritik bir faktérdir (Roubini & Sala-i-Martin,
1992). Finansal gelismislik, sadece yerel diizeyde degil, uluslararast diizeyde de biyiik 6nem tasir. Kiresel
rekabetin yogun oldugu glintimtizde, saglam finansal sistemler, sermaye akiglarinin serbestce hareket edebilmesi
ve yatirim olanaklarinin artirilmasi gibi faktérler araciligiyla ekonomik biytimeye dogrudan katks saglar (Mishkin,
2007).

Turkiye 6zelinde finansal gelismislik, tilkenin ekonomik yapisinda ve dis ticaret performansinda 6nemli bir rol
oynamaktadir. Turkiye, 1980'lerden itibaren disa actk bir ekonomik model benimseyerek finansal sistemlerinde
koklii reformlar gerceklestirmistir. 1980 yilinda uygulamaya konulan Ithal Tkameci Sanayilesme Modeli’nden
ihracata dayalt bityiime modeline gegis, tilkenin dis ticaret hacminde kayda deger bir artis saglamistir. Bu stiregte,
finansal sistemlerin derinlestirilmesi ve daha etkin bir yapiya kavusturulmast hedeflenmistir. Ozellikle 2001
ckonomik krizi sonrast dénemde hayata gegcirilen reformlar, finansal sistemin saglamhgini artirmis, bankacilik
sekt6rind giiclendirmis ve sermaye piyasalarinin daha verimli islemesini saglamistir. Bu reformlar, Turkiye’nin
uluslararasi sermaye akislarina uyum saglama kapasitesini artirmus ve finansal sistemin kiiresel piyasalardaki
dalgalanmalara kars1 daha dayanikli hale gelmesini saglamustir.

Ekonomik teori, finansal sistemlerin gelismisliginin ekonomik bitylimeyi ¢esitli kanallar araciligiyla tegvik ettigini
one siirer. 11k olarak, gelismis finansal sistemler, tasarruf sahiplerinin birikimlerini daha yiiksek getirili yatirimlara
yonlendirmelerini saglar, bu da sermaye birikimini hizlandirir (Goldsmith, 1969). Tkinci olarak, finansal piyasalar,
girisimcilerin ve firmalarin inovasyonlarint finanse etmelerine yardimet olarak, teknolojik ilerlemeyi ve verimliligi
artirir (Schumpeter, 1912). Uglincii olarak, finansal aracilar, risk yonetimi araglart sunarak ekonomik
belirsizlikleri azaltir ve yatirimlart tesvik eder (Stiglitz, 1985).

Finansal gelismislik ve disa aciklik arasindaki iligki, finansal sistemlerin uluslararasi ticaret ve yatirimlara nasil
katki sagladigt Gzerinden incelenebilir. Gelismis finansal sistemler, uluslararasi sermaye akislarini kolaylastirir ve
firmalarin dis pazarlara erisimini artirir (Rajan & Zingales, 1998). Ayrica, finansal gelismislik, d6viz kuru risklerini
ve diger ticaretle ilgili riskleri ydnetmeyi kolaylastirarak dis ticaretin hacmini artirabilir (Klein & Olivei, 2008).

Bu teorik ¢erceve, 6zellikle gelismekte olan iilkeler icin 6nemlidir. Turkiye gibi ekonomilerde, finansal sistemlerin
derinlesmesi ve erisilebilitligin artirilmast, firmalarin dis ticaret faaliyetlerini daha etkin sekilde yiirtitmesine
olanak saglamaktadir. Ornegin, doviz kuru dalgalanmalarina karst koruma saglayan finansal araglar, dis ticaret
hacminin istikrar kazanmasinda kritik rol oynamaktadir. Giigld bir finansal altyapi, ayni zamanda bu tlkelerin
kiiresel piyasalara entegrasyonunu kolaylastirir ve rekabet gugclerini artirrr (Arestis & Demetriades, 1997).
Finansal gelismislik, bu nedenle, sadece ckonomik biyiimeyi desteklemekle kalmaz, aynt zamanda sosyal refaht
da artirir.

Ttrkiye, son yillarda finansal sistemini giiglendirme ve kiiresel ekonomiye entegrasyon siireglerinde 6nemli
adimlar atmustir. Ancak, finansal gelismisligin disa aciklik Gizerindeki etkileri hala tam olarak anlasilamamistir. Bu
calismanin amaci, Tirkiye'de finansal gelismislik ve disa agiklik arasindaki iligkiyi incelemektir. Bu baglamda,
finansal kurumlarin ve piyasalarin erisimi ve derinligini ifade eden endekslerin disa aciklik tizerindeki etkisi
degerlendirilecektir.

Calismanin yapilma nedenleri arasinda, Tirkiye'nin kiiresel ekonomideki yerini saglamlastirmak ve ekonomik
blylmeyi sturdirilebilir kilmak i¢in finansal sistemlerin roliinii daha iyi anlamak yer almaktadir. Ayrica, bu
calisma, politika yapicilar icin 6nemli ¢ikarimlar sunmayt ve ekonomik reformlarin yéniini belirlemeye katkt
saglamay! amaclamaktadir. Kullanilan veriler Uluslararasi Para Fonu (IMF) veritabanindan alinmis olup, analiz
dénemi 1985 ile 2021 yillart arasini kapsamaktadir. Calismada, finansal gelismislik ve disa agiklik arasindaki
dinamik iligkileri belirlemek amaciyla ARDL (Autoregressive Distributed Lag) modeli kullanilmustur.

Bu baglamda, ¢alisma, finansal gelismisligin Ttrkiye ekonomisinin diga aciklik seviyesini nasil etkiledigini ve bu
iliskinin hangi mekanizmalar araciliftyla gerceklestigini arastirmayr amaclamaktadir. Bu inceleme, sadece
Tirkiye'nin ckonomik politikalarim sekillendirmekle kalmayip, benzer ekonomik 6zelliklere sahip diger
gelismekte olan tlkeler i¢in de 6nemli ¢ikarimlar sunabilir.
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Literatiir Taramasi

Calismanin konusuyla ilgili yapilan literatlr taramasi, finansal gelismislik ve disa acgiklik arasindaki iliskiyi daha
iyi anlamay1 ve bu alandaki mevcut arastirmalart degerlendirmeyi amaglamaktadir. Literatlr taramast, calismanin
teorik ve metodolojik temelini olusturarak, finansal gelismisligin ekonomik etkilerini ve 6zellikle disa actklik
tzerindeki roliinii anlamay1 kolaylastiracaktir. Bu ¢ercevede, mevcut bulgular 6zetlenmis, tartismali noktalar ve
literatiirdeki bilgi bosluklart belirlenmistir. Ayni zamanda, ilgili calismalardan yola ¢ikarak bu arastirmanin 6zgiin
katkilarinin vurgulanmast amaglanmistir.

Finansal gelismislik ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski, literatiirde stk¢a ele alinmistir. Ornegin, Khan (2008),
Pakistan'da finansal gelisme ile ekonomik biyime arasindaki kisa ve uzun dénem iligkisini ARDL analizi ile
incelemis ve her iki ddnemde de pozitif etkiler bulmustur. Benzer sekilde, Al-Malki ve Al-Assaf (2014), Suudi
Arabistan’in 1970-2008 yillart arasindaki verilerini kullanarak finansal gelismisligin ekonomik biyimeyi énemli
Olctide destekledigini bulmuslardir. Sumarni (2019) ise Endonezya’da finansal gelismislik ve ekonomik biiylime
arasindaki glicld baglari vurgulamis, uzun dénemde finansal gelismisligin ekonomik biiyiime tGzerinde anlamli ve
porzitif etkiler yarattigini tespit etmistir.

Finansal gelismisligin gelir esitsizligi Gizerindeki etkisi de literatiirde 6nemli bir yer tutmaktadir. Shahbaz ve Islam
(2011), Pakistan’da finansal gelismenin gelir esitsizligini azalttigini, ancak finansal istikrarsizligin bu esitsizligi
artirdigint tespit etmistir. Aynt calismada, ticari agikligin gelir esitsizligi tzerindeki olumsuz etkileri de
vurgulanmistir. Bu bulgular, finansal istikrarin toplumsal faydalari ve esitsizlikler izerindeki etkilerini anlamada
6nemli bir temel sunmaktadir. Law vd. (2014) ise, finansal gelismislik ile gelir esitsizligi arasindaki iliskinin belirli
bir kurumsal kalite diizeyinden sonra var oldugunu tespit etmislerdir. Diger bir ¢alismada Batuo vd. (2010), 22
Afrika ilkesinde finansal gelismisligin gelir esitsizligini azalttigini tespit etmislerdir.

Finansal gelismislik ile disa actklik arasindaki iliski ise literatiirde stnirh olarak ele alinmustir. Sakyi (2011), Gana’da
ticari agikligin ve dis yardim akiglarinin ekonomik biylime tizerindeki etkilerini incelemis, ticari agikligin
ekonomik biylimeyi pozitif yonde etkiledigini géstermigtir. Mujahid ve Alam (2014) ise Pakistan'da finansal
aciklik ve ticari agiklik ile makroekonomik dalgalanmalar arasindaki iliskileri incelemis, ticari actkligin uzun
vadede yatirim ve ¢ikti dalgalanmalarina neden oldugunu tespit etmistir. Benzer sekilde, Opeyemi ve Paul-
Francois (2019), Guney Afrika’da ticari agikligin ekonomik biiyimeyi destekledigini ancak finansal gelismislik
perspektifinden yeterli bilgi sunulmadigini ifade etmislerdir. Ote yandan Niroomand vd. (2014), finansal piyasa
gelisiminin uzun ve kisa dénemde disa agiklik tizerinde pozitif etkili oldugunu tespit etmislerdir. Ancak
bankacilik sektérii gibi finansal piyasalara erisimi ifade eden gelismelerin disa acikligt negatif etkiledigini
vurgulamislardir.

Ttrkiye 6zelinde yapilan ¢alismalarin sayist da oldukea sturlidir. Satrovic (2017), Ttrkiye’de finansal gelismislik
ve beseri sermaye arasindaki iligkileri ele almus ve finansal gelismisligin beseri sermaye tizerinde olumlu etkiler
yarattigint bulmustur. Cetin vd. (2023) ise Turkiye’de disa agiklik ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi
incelemis, ancak finansal gelismisligin bu iliski Gzerindeki roliine yeterince odaklanmamustir.

Yapilan literatlir taramasinin sonuglarina gore, finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasinda genellikle pozitif
ve anlamlt bir iliski bulunmaktadir. Finansal gelismenin gelir esitsizligini azaltabilecegi, ekonomik biylimeyi
tesvik edebilecegi ve ticari acgiklik ile dogrudan yabanct yatirimlarin ekonomik biyiime tzerindeki olumlu
etkilerini vurgulanmaktadir. Ayrica, finansal ve ticari agikligin makroekonomik dalgalanmalar tizerindeki etkileri
de incelenmistir. Bu bulgular, finansal sistemlerin derinligi ve erisilebilitliginin Turkiye'nin disa actklik diizeyini
nastl etkileyebilecegini anlamak icin 6nemli bir temel saglamaktadir. Ozellikle, finansal gelismislik, Tiirkiye gibi
gelismekte olan tlkelerde kiresel piyasalara entegrasyonu kolaylastirarak ekonomik biyiimeyi destekleyebilir.
Literatiirdeki bulgular, ¢alismanin Ttrkiye 6zelinde finansal gelismislik ve disa aciklik arasindaki iliskiyi inceleme
gerekliligini vurgulamakta ve bu baglamda teorik bir ¢erceve sunmaktadir.

Veri ve Yontem

Bu ¢alismada, Tirkiye'nin 1985-2021 yillari arasindaki finansal gelismislik ve disa actklik verileri kullanilarak
finansal gelismisligin disa aciklik izerindeki etkileri analiz edilmistir. Kullanilan verilerden, finansal gelismisligin
farklt boyutlarini temsil eden finansal kurumlarin ve piyasalarin derinligi ile erisebilirligine ait veriler Uluslararas
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Para Fonu (IMF) veri tabanindan elde edilmistir. Bu veriler 0 ile 1 arasinda degerler almaktadir ve 0 en kéti 1
ise en iyl durumu ifade etmektedir. Bagimli degisken olan disa aciklik verisi ise, Diinya Bankast veri tabanindan
alinan ihracat, ithalat ve Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYIH) rakamlari kullanilarak, dis ticaretin (ithalat+ihracat)
GSYIH’ya oranlanmasi ile hesaplanmigtir. Calismanin ilerleyen kisimlarinda analizlerin daha net anlagilabilmesi
amaciyla degiskenlerin kisaltmalari kullanilmistir. S6z konusu kisaltmalar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1. Degiskenler ve Kisaltmalari
Degisken Kisaltma
Disa agikhik DA
Finansal Kurumlara Erisim FKE
Finansal Kurumlarin Derinligi  FKD
Finansal Piyasalara Erisim FPE
Finansal Piyasalarin Derinligi ~ FPD

Analizde, finansal gelismislik ve disa aciklik arasindaki dinamik iligkileri belirlemek amaciyla ARDL
(Autoregressive Distributed Lag) modeli kullanilmistir. ARDL modeli, hem duragan (I(0)) hem de birim kék
iceren (I(1)) zaman serileri ile caligabilme Ozelliginin yant sira, kisa ve uzun dénem iligkilerini ayni anda
modelleyebilme kapasitesine sahip olmast nedeniyle tercih edilmistit. ARDL modeli, sinir testi yaklasimu ile
esbutlnlesme iligkilerini test etmek i¢in kullanilan bir yontemdir. Bu yontem, kiigiik 6rneklem buyutkliklerinde
bile gtivenilir sonuglar vermektedir ve degiskenler arasindaki dinamik iligkileri yakalayabilmektedir (Pesaran vd.,
2001). Calisma icin olusturulan ARDL modeline ait formil su sekildedit:

14
ADA; = a + BiADA,_; +
=1

i

q
ylAXt—l + /1 DAt—l + SXt—l + gt
i=0

4

Bu modelde:

- A: fark operatoriinii

- DA;: bagimli degiskeni (disa agiklik)

- X¢: bagimsiz degiskenleri (FKE, FKD, FPE, FPD)
- a: sabit terimi

- Bi ve y;i: kisa donemli katsayilart

- A ve §: uzun donemli katsayilart

- & ise hata terimini temsil etmektedir.

Analiz ve Bulgular

Analizlerin ilk asamasinda bagimlt ve bagimsiz degiskenlere ait tanimlayict istatistikler verilmistir. Tanimlayict
istatistikler, bir veri setinin genel Ozelliklerini 6zetler ve verilerin tipik degerlerini ve yayilimini gbsterir. Bu
istatistikler, say1sal verileri tanimlamak ve 6zetlemek, birimlerin yogunlastigt tipik degerleri ve dagilimi hakkinda
bilgi vermek amaciyla kullanilir. Tanimlayict istatistikler, genellikle c¢ikarimsal istatistiklerden ayrilir. Bu
istatistikler, verilerin ne oldugunu veya neyi gosterdigini basit bir sekilde agiklar. Biyitk miktarda veriyi
anlamlandirmak ve 6zetlemek icin kullanilir ve her tanimlayici istatistik, genis veri setlerini daha basit bir 6zet
haline getirir. Tablo 2’de, analizlerde kullanilacak degiskenlere ait tanimlayict istatistikler yer almaktadir. Tabloya
gore, standart sapmanin en yliksek degeri olan 0.201235, FKE degiskeninin en yaygin dagilima sahip oldugunu
gostermektedir. Maksimum ve minimum degetler, degiskenlerin u¢ noktalarint belirtmektedir, DA degiskeni icin
bu degetler sirasiyla 0.710824 ve 0.294145°tir. Finansal gelismisligin boyutlar1 agisindan ise, en ytiksek deger
0.588107 en kii¢tik deger ise 0.008645’tir. Bu degetler, analiz edilen ekonomik gbstergelerin genis bir aralikta
oldugunu ve analizlerin dogru yonde ilerledigini destekler niteliktedir.
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Tablo 2. Tanimlayici istatistikler

DA FKE FKD FPE FPD

Ortalama 0.462221  0.281645 0.044772  0.295832  0.228255
Medyan 0.478508  0.132448  0.049217  0.318751  0.252936
Maksimum 0.710824  0.588107  0.072425  0.408386  0.449002
Minimum 0.294145  0.039589  0.008645 0.064112  0.021432
Std. Sapma 0.101258  0.201235 0.016105  0.081483  0.118610
Carpiklik 0.171144  0.416916 -0.295425 -1.004111 -0.166176
Basiklik 2.629802  1.414832  2.076032  3.411583  1.875052
Jarque-Bera 0.391904  4.945717  1.854348  6.478638  2.121281
Olasilik 0.822052  0.084343  0.395670  0.039191  0.346234
Sum 17.10218  10.42085  1.656548  10.94578  8.445437
Sum Sq. Dev.  0.369114  1.457845  0.009337  0.239023  0.506463
Gozlem 37 37 37 37 37

Zaman serileri ile yapilan ampirik ¢alismalarda verilerin “duragan” oldugu varsayilmaktadir. Ancak, bircok
zaman serisi duragan degildir. Degiskenler arasindaki iligkilerin anlamli olabilmesi i¢in kullandigimiz zaman
serilerinin duragan O6zellikler gOstermesi gerekmektedir. Duragan olmayan zaman serileri kullanildiginda,
degiskenler arasinda gercek bir iliski olmasa bile iligki varmis gibi goriinebilir. Bu serilerle bir regresyon modeli
kuruldugunda, aralarinda gercek bir iliski olmamasina ragmen yitksek bir R? degeri elde edilebilir. Bu durum,
sahte regresyon probleminin ortaya ¢ikmasina neden olur. Tki zaman serisi giiclii bir trende sahipse, yiiksek R?
degeri gbzlemlenmesinin nedeni s6z konusu iki degisken arasindaki dogrusal iliski degil, bu gliclii trend iliskisidir.
Dolayistyla, duragan olmayan seriler ile analiz yapildiginda geleneksel t ve F testleri ile R? degeri yaniltict sonuglar
vermektedir. Bu sebeple Tablo 3'te serilerin duraganhk derecelerini 6l¢mek icin ADF (Augmented Dickey—
Fuller) ve PP (Phillips—Perron) yontemleriyle birim kék testleri gerceklestirilmistir. Tim serilerin hem ADF hem
de PP yontemlerinde birinci farkta duragan oldugu tespit edilmistir. Ayrica, iki ydntemin birbitleriyle tutarl ve
benzer sonuglar vermesi, serilerin birinci farkta duraganligini kesinlestirmektedir.

Tablo 3. Birim kok testleri

Seviye 1(0)
DA FKE FKD FPE FPD
.~ PP t-Statistic ~ 0.2540 -0.6208 -1.9733 -3.3523 -1.3555
= Olasilik 0.9724 0.8535 0.2967 0.0197+F  0.5929
& ADF t-Statistic  -0.5329 -0.4306 -1.9722 -2.4288 -0.7111
Olasilik 0.8730 0.8931 0.2972 0.1427 0.8306
C .- pp t-Statistic  -2.9940 -1.5673 -3.1557 -2.0390 -4.2719
=g Olasilik 0.1478 0.7861 0.1094 0.5609 0.0091%***
4 I:d ADF t-Statistic  -3.2918 -2.4144 -3.1404 -3.2750 -4.2908
< Olasilik 0.0843 0.3659 0.1127 0.0911* 0.0087
g N PP t-Statistic ~ 2.9075 1.0564 1.1480 0.2315 1.1364
g —§ Olasilik 0.9987 0.9207 0.9321 0.7477 0.9308
3 [:d ADE t-Statistic 1.1399 0.9280 0.9297 0.2599 1.5525
n Olasilik 0.9312 0.9022 0.9026 0.7559 0.9678
Birinci Fark I(1)
d(KB) d(FO) ddo) d(PO)
.~ PP t-Statistic  -6.7573 -4.5292 -6.6272 -5.1855 -13.8875
= Olasilik 0.0000%F* 0.0009***  0.0000%F*  0.0001*F**  0.0000%**
= ADF t-Statistic  -5.4750 -4.4306 -6.5036 -4.9556 -6.5939
Olasilik 0.0001%F* —0.0012***  0.0000%+*  0.0003*%**  0.0000%***
C .o pp t-Statistic  -6.6373 -4.4669 -6.5689 -10.9865 -13.2042
=g Olastlik 0.0000%F*  0.0057**F  0.0000%F*  0.0000%**  0.0000%**
2 ;si ADF t-Statistic  -5.4963 -4.3699 -6.4590 -5.6831 -0.4855
< Olasilik 0.0004%%*  0.0073***  0.0000%*  0.0003**¥*  0.0000%***
& 3 i PP t-Statistic  -5.4024 -4.1956 -6.1700 -5.2099 -8.5209
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Olasitlik ~ 0.0000%%%  0.0001***  0.0000***  0.0000%**  (0.0000%**

ADE t-Statistic -5.0536 -2.7166 -6.1551 -1.7566 -5.9300

Olasitlik  0.0000%F%  0.0081***  0.0000*** 0.0751%* 0.00007##*
k% 061 anlamlilik dizeyi
*k 045 anlamlilik dizeyi
* %10 anlamlilik diizeyi

Birim kok testi analizlerinden sonra yapisal kiridlmali birim kok testi analizleri yapilmustir. Standart birim kék
testleri genel bir degerlendirme saglayip sonuglarin genis bir ¢ercevede anlasilmasina yardimet olurken, yapisal
kirilmali birim kok testleri ise yapisal kirilmalar: dikkate alarak serilerdeki olast yapisal degisiklikleri tespit eder.
Bu testler, 6zellikle verilerde 6nemli ekonomik, politik veya diger olaylar nedeniyle ani degisiklikler oldugunda
daha dogru sonuglar verir. Tirkiye'de analizlere dahil edilen dénemde yasanan 6nemli ekonomik ve politik soklar
arasinda 1994 ve 2001 ydlarindaki ekonomik krizler, 2008 kiiresel finansal krizi ve sonraki yillarda yasanan politik
krizler yer almaktadir. Bu olaylar, Ttrkiye ekonomisinde ani ve 6nemli degisikliklere neden olmustur (Akytz &
Boratav, 2003; Alper & Onis, 2003; Akyiiz, 2017). Bu tiir soklarin etkilerini daha dogru degerlendirebilmek igin
yapisal kirilmali birim kok testleri kullanilmis ve sonuglar Tablo 4’de verilmistir. Analiz sonuglart incelendiginde
FKE degiskeninin seviyede duragan, diger tiim degiskenlerin ise birinci farkta duragan oldugu goérilmektedir.
Hem standart hem de yapisal kirilmali birim kok testlerine ait sonuglar, verilerin segilen analiz yontemi ARDL
modelinin 6n kogulu olan verilerin 1(0) veya I(1) durumunda duragan olma sartin1 karsiladigini gstermektedir.

Tablo 4. Yapisal Kirtlmali Birim K6k Testi Sonuglart

Degiskenler t-istatistik Olasilik
DA Seviye -1.874126 0.9886
1. Fark -6.027752 <0.01
Seviye -7.433589 <0.01
FRE 1. Fark -4.760419 0.0199
Seviye -3.716001 0.2745
FRD 1. Fark -7.182252 < 0.01
FPE Seviye -3.616441 0.3224
1. Fark -6.860264 <0.01
Seviye -3.210333 0.5610
FPD 1. Fark -8.421327 <0.01

ARDL Sinir Testi ya da gecikmesi dagitilmis otoregresif sinir testi (Autoregressive Distributed Lag Bound Test),
2001 yiinda Mohammad Hashem Pesaran ve Yongcheol Shin tarafindan gelistirilmistir. ARDL modeli,
seviyelerinde duragan olmayan en az iki serinin duragan bir bilesimi oldugunu belirten esbiitiinlesme kavramint
test etmek icin kullaniir. Bu model, uzun ve kisa dénem nedensellik iliskilerini belitflemede etkili bir ekonometrik
ara¢ olarak kabul edilir. Esbiitiinlesme testleri arasinda, serilerin aynt derecede duragan olma zorunlulugu
bulunmamaktadir. ARDL testi, veriler arasindaki kisa ve uzun dénem nedensel iliskileri belirlemek amactyla
kullanilmistir. Kisa donem ARDL testi sonuglart Tablo 5'te sunulmustut.

Tablo 5. Kisa Dénem ARDL Testi
ARDL Modeli: (5,1, 5, 0, 5)
Model se¢im yontemi: Akaike bilgi kriteri (AIC)

Degisken Katsayt  Std. Hata t-istatistik Olasilik
DA(-1) 0.447178 0.230149 1.942996 0.0758
DA(-2) -0.434132 0.266864 -1.626794 0.1297
DA(-3) 0.595033 0.337318 1.764014 0.1031
DA(-4) 0.155394 0.501097 0.310108 0.7618
DAC(-5) -0.575911 0.367817 -1.565756 0.1434
FKE 0.892023 0.502427 1.775428 0.1012
FKE(-1) -0.362928 0.410645 -0.883801 0.3942
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FKD 6.074353 2.343070 2.592476 0.0236

FKD(-1) 2.802467 3.459677 0.810037 0.4337
FKD(-2) -0.991387 3.479765 -0.284900 0.7806
FKD(-3) 2.616130 3.822417 0.684418 0.5067
FKD(-4) -11.35345 4.882761 -2.325211 0.0384
FKD(-5) 4.432914 2.327674 1.904439 0.0811
FPE 0.497277 0.231775 2.145510 0.0531
FPD 0.083838 0.272656 0.307485 0.7637
FPD(-1) 0.477834 0.338661 1.410951 0.1837
FPD(-2) 0.621354 0.485811 1.279003 0.2251
FPD(-3) -0.660227 0.296735 -2.224970 0.0460
FPD(-4) -0.044608 0.317642 -0.140435 0.8906
FPD(-5) -1.281140 0.515627 -2.484625 0.0287
R-kare 0.930939

Diuzeltilmis R-kare 0.821592

Durbin-Watson istastigi 2.367703

Akaike bilgi kriteri -3.346221

Schwarz bilgi kriteri -2.430136

Hannan-Quinn bilgi kriteri -3.042565

Kisa donem ARDL test sonuglart incelendiginde, finansal kurumlara erisim (FKE), finansal kurumlarin derinligi
(FKD), finansal piyasalara erisim (FPE) ve finansal piyasalarin derinliginin (FPD) disa agiklik (DA) tizerinde
etkili oldugu goriilmektedir. Tablo daha detayli incelendiginde, finansal kurumlarin derinligi (FKD) ve finansal
piyasalara erisim (FPE) degiskenlerinin 6nemli etkiler gésterdigi anlagilmaktadir. Finansal kurumlarin derinligi
(FKD) degiskeni, mevcut dénemde disa agiklik Gzerinde pozitif ve anlamh bir etkiye sahiptir. Ancak, dérdiincii
gecikmede (FKD(-4)), negatif ve anlamli bir etki g&stermektedir. Finansal piyasalara erisim (FPE) ise disa aciklik
tizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahiptir. Finansal piyasalarin derinligi (FPD) ti¢inct gecikmede disa agiklik
tzerinde negatif ve anlaml bir etkiye sahiptir ve beginci gecikmede de benzer sekilde negatif ve anlamlt bir etki
gostermektedir.

Modelin R-kare degeri 0.930939 ve duzeltilmis R-kare degeri 0.821592 olup, modelin bagimli degisken olan disa
acikligin biytk bir kismint acikladigini gdstermektedir. Durbin-Watson istatistigi 2.367703 ile otokorelasyonun
olmadigint isaret etmektedir. Bilgi kriteri, model se¢imi stirecinde en iyi modeli belirlemek i¢in kullanilir ve daha
diisik degerler, modelin veri setine daha iyi uyum sagladigini gésterir. Bu kriter, modelin karmagikligi ile
uyumunu dengeleyerek agirt uyum (overfitting) riskini azaltir. Yapilan analizde en disiik bilgi kriteri degeri
Akaike (-3.346221) oldugu i¢in, bu kriter model se¢im yontemi olarak kullanilmistir. Kisa dénem ARDL
sonuglari, finansal gelismislik gostergelerinin kisa dénemde disa actklik tizerinde 6nemli ve karmagik etkilerinin
oldugunu ortaya koymaktadir.

Degiskenlerin bir donem gecikmesi ile analize dahil edilmesi sonucunda olusturulan hata diizeltme model,
ekonomik sok (kriz, afet vb.) durumunda, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenle iliskisini kaybettikten sonra
tekrar iliski kurma oranini gosterit. Bu baglamda gerceklestitilen hata diizeltme modeli testi Tablo 6'da
sunulmustur.

Tablo 6. Hata Diizeltme Modeli
Degisken Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasilik
CointEq(-1) -0.812438  0.175498 -4.629327 0.0006

Hata diizeltme modeli incelendiginde, katsayinin beklendigi gibi negatif (-0,81) oldugu, olasilik degerinin ise
anlamh bulundugu goérilmektedir. Buradan gikarilacak sonug, bagimsiz degiskenlerin herhangi bir sok durumda
bagimli degisken ile tekrar iliski kurma oraninin bir dénemde %81 oldugudur.

Kisa dénem ARDL analizinin ardindan uzun dénemli iliskiye ait sonuglar ise Tablo 7’de aktarilmistir.
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Tablo 7. Uzun Donem ARDL Testi

Degisken Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasilik
FKE 0.651244  0.210047 3.100463 0.0092
FKD 4.407754  2.463230 1.789420 0.0988
FPE 0.612079  0.170362 3.592815 0.0037
FPD -0.988322  0.383200 -2.579130 0.0241

Uzun dénem ARDL analizi sonuglart incelendiginde, finansal kurumlara erisim (FKE) ve finansal piyasalara
erisimin (FPE) disa aciklik (DA) iizerinde pozitif ve anlamli etkileri oldugu goriilmektedir. Ote yandan finansal
kurumlarin derinligi (FKD) pozitif bir etki gésterse de, bu etki istatistiksel olarak sinirda anlamlidir. Finansal
piyasalarin derinligi (FPD) ise disa agiklik izerinde negatif ve anlaml bir etkiye sahiptir. Bu sonuglar, finansal
gelismislik gostergelerinin uzun dénemde disa aciklik tizerinde farkli yonlerde énemli etkileri oldugunu ortaya
koymaktadir.

Bir sonraki asamada uzun dénemli iligkilerin varhiginin kanitlanabilmesi i¢in stur testi gerceklestirilmistir. Teste
ait sonuclar Tablo 8°de yer almaktadir.

Tablo 8. Sinir Testi

F-statistic ~ Anlamliik  1(0) 1(1)
10% 1.9 3.01
5% 2.26 3.48

3.214600 5oy 262 3.9
1% 3.07 4.44

Sinir testinin sonuglarina gore, esbiitinlesme iliskisi olup olmadigint belirlemek amactyla yapilan analizlerde, F-
istatistigi degeri 3.214600 olarak bulunmustur. Bu deger, anlamlilik dizeylerine goére kritik degerlerle
karsilastirildiginda, %10, %5 ve %2.5 anlamlilhk diizeylerinde I(0) ve I(1) kritik degerlerinin arasinda yer
almaktadir. Ozellikle %5 anlamlilik diizeyinde, 1(0) alt sinir degeri 2.26 ve I(1) Gist sinir degeri 3.48'dir. F-istatistigi
bu iki degerin arasinda yer aldigindan, seriler arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu kanitlanmaktadir.

Olusturulan modelde kalintillarin normal dagilip dagilmadigint anlamak icin normallik testi yapilmis ve elde edilen
sonuglar Sekil 1°de aktarilmistir.

7

Series: Residuals
[ Sample 1550 2021
Observations 32

5

Mean 0.000761

Median 0.00188%9

M axi murm 0.043075

Minimum 0.062437

Std. Dev. 0.024682

Skewness 0.726761

I I Kurtosis 3.340884

0 --- - largue-Bera 2571507

-0.06 -0.04 -0.02 0.00 0.02 0.04 Probability 02286286

s

L

Fa

=

Sekil 1. Histogram grafigi ve kalinti istatistikleri

Sekil 1’de Jarque-Bera testinin degeri 2.971907 ve bu degerin olasiligt 0.226286 olarak hesaplanmistir. Bu p-
degeri, rezidiellerin normal dagilimdan sapmadiint ve normallik varsayiminin reddedilemeyecegini
gostermektedir. Ayrica ortalama (mean) degeri 0.000761 olarak tespit edilmistir. Yani modelde tahmin edilen
iliskiler ile gercek iliskiler arasinda 0’a ¢ok yakin bir fark ortaya ¢ikmakta, diger bir deyisle modelin tahmin etme
glictiniin tutarlt ve gercekei oldugu anlagilmaktadur.
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Degisen varyans sorunu, veri setindeki degiskenligin (varyansin) sabit olmadigi durumlarda ortaya ¢ikan bir
istatistiksel sorundur. Yani, veri setinin farkli bélumlerindeki verilerin degiskenligi birbirinden farklidir. Bu
durum, bir¢ok istatistiksel analiz i¢cin gereken varsayimlarin saglanmamasina neden olabilir ve sonugta yaniltict
sonuglar elde edilebilir. Sonraki asamada modelde degisen varyans sorununun varhigini tespit edebilmek i¢in
degisen varyans testi yapilmis ve sonuglar Tablo 9’de verilmistir.

Tablo 9. Degisen Varyans Testi
Breusch-Pagan-Godfrey

F-istatistik 0.533343 Olasilik F(11,10) 0.8931
Gozlem*R-kare 15.75399 Olasilik Ki-kare(11) 0.7318
Scaled explained SS 2.491576 Olasilik Ki-kare(11) 1.0000

Tablo 9’da gbzlemlenen sonuglara gbre olasilik degerlerinin %5 anlamlilik seviyesinden ylksek oldugu, diger bir
deyisle modelde degisen varyans problemi olmadigi sonucuna varilmaktadir. Modelin varyansinin sabit oldugu
ve dolaystyla modelin giivenilir sonuglar verdigi gérilmektedir.
Son olarak serilerin parametre tahminin istikrar kosulunu saglayip saglamadigini gérebilmek icin CUSUM ve
CUSUM Kare testleri yapilmis ve sonuglar Sekil 2 ile Sekil 3’te verilmistir.

12

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

—— CUSUM —--o- 5% Significance
Sekil 2. CUSUM testi

1.6

1.2

0.8

0.4

0.0

0 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

—— CUSUM of Squares - 5% Significance
Sekil 3. CUSUM Kare testi
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Sekillerdeki kesik ¢izgiler %095 giiven sinirini temsil etmektedir. Her iki degiskende de parametre tahminlerinin
giiven sinirt icerisinde yer aldigt gorillmektedir.

Sonug¢

Bu ¢alismada, Turkiye'de finansal gelismisligin disa aciklik tzerindeki etkilerini incelemek amaciyla ARDL analizi
kullanilmistir. Arastirma kapsaminda, finansal kurumlara erisim (FKE), finansal kurumlarin derinligi (FKD),
finansal piyasalara erisim (FPE) ve finansal piyasalarin derinligi (FPD) gibi finansal gelismislik gbstergelerinin
disa aciklik (DA) tzerindeki kisa ve uzun vadeli etkileri analiz edilmistir. Calismada kullanilan veri seti, 1985-
2021 yillar1 arasindaki dénemi kapsamaktadir ve analiz sonuglart finansal gelismisligin disa aciklik Gzerindeki
belirleyici rolinii ortaya koymaktadir.

Kisa vadede, finansal gelismislik gostergelerinin disa agtklik tizerindeki etkileri karmastk ve degiskendir. Finansal
kurumlarin derinligi (FKD) degiskeni, kisa vadede disa aciklik Gzerinde olumsuz etkiler yaratmaktadir. Kose,
Prasad, & Terrones’e (2009) gore, artan faiz oranlari veya siki kredi kosullart gibi faktorlerin, firmalarin dis ticaret
faaliyetlerini kisa vadede olumsuz etkileyebilecegini géstermektedir. Ayrica, finansal piyasalarin derinligi (FPD)
de kisa vadede disa agiklik tizerinde olumsuz etkilere sahip olabilmektedir. Bu durum Aizenman’in (2004), ani
piyasa dalgalanmalart ve belirsizliklerin, firmalarin dis ticaret faaliyetlerini olumsuz yénde etkiledigini belirttigi
calismastyla 6rtiismektedir. Ancak, finansal piyasalara erisim (FPE), kisa vadede disa agiklik Gzerinde olumlu
etkiler yaratmaktadir. Sermaye piyasalarina daha kolay erisim, firmalarin finansman ihtiyaglarim karsilamalarint
saglayarak dis ticaret faaliyetlerini artirabilir. Bu bulgular, Levine (2005) tarafindan ele alinan ¢aligmada oldugu
gibi, finansal erisimin disa a¢iklig artirmada 6nemli bir rol oynadigs ve finansal derinligin kisa vadede maliyet ve
belirsizlikler yaratabilecegi sonucuyla tutarlidir.

Uzun vadede, finansal gelismisligin disa aciklik tizerindeki etkileri daha belirgin olmaktadir. Finansal kurumlara
erisim (FKE) ve finansal piyasalara erisim (FPE), uzun vadede disa acikhigt artiran 6énemli faktdrlerdir. King ve
Levine’in de (1993) belirttigi gibi; finansal kurumlara ve piyasalara erisim arttikca, firmalar uzun vadeli yatirimlar
icin daha genis finansman imkanlarina ulasabilecek ve dolayistyla dis ticaretin stirdiirtlebilir bir sekilde artmasina
katki saglayacaktir. Finansal kurumlarin derinligi (FKD) degiskeni uzun vadede disa agiklik tizerinde pozitif fakat
sinirda anlaml bir etkiye sahiptir. Bu sinirda anlaml etkinin sebebi, finansal derinligin getirdigi maliyetler ve
belirsizliklerin uzun vadede de tam olarak ortadan kalkmamasindan kaynaklanmaktadir. Bu durum, finansal
derinligin dis ticaret tizerindeki etkisinin her zaman istikrarlt ve olumlu olamayabilecegini géstermektedir. Ote
yandan, finansal piyasalarin derinligi (FPD) uzun vadede disa agiklik Gzerinde olumsuz bir etkiye sahiptir. Derin
finansal piyasalarin sundugu avantajlara ragmen, bu piyasalarin yarattig1 belirsizlikler ve dalgalanmalar, firmalarin
uzun vadeli dis ticaret faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilecek potansiyeldedir ve bu konu Claessens &
Laeven (2005) tarafindan da tespit edilmistir.

Bu calismada elde edilen bulgular, literatiirde finansal gelismisligin ekonomik biyiime tzerindeki etkilerini
inceleyen, Khan (2008), Al-Malki ve Al-Assaf (2014) ve Sumarni (2019) tarafindan yapilan calismalatla genel
hatlartyla uyum gostermektedir. Ozellikle, finansal kurumlara ve piyasalara erisimin disa agiklik {izerinde pozitif
bir etkisinin oldugu sonucu, bu ¢aligmalarin finansal gelismisligin biyiime tzerindeki destekleyici etkilerini
vurgulayan bulgulariyla 6rtiismektedir.

Ote yandan, finansal piyasalarin derinliginin disa aciklik iizerindeki olumsuz etkisi, literatiirde nispeten az
incelenmis bir konudur. Bulgular, finansal derinlesmenin dis ticaret tizerinde, Niroomand vd. (2014) tarafindan
yapilan ¢alismalarin ortaya koydugu sekilde, belirli risk ve belirsizlikler yaratabilecegini gostermektedir. Bu, derin
finansal piyasalarin dalgalanmalari artirict etkilerinin dis ticaret hacmini olumsuz yonde etkileyebilecegi sonucunu
desteklemektedir. Bu baglamda, yapilan bu calisma, finansal gelismisligin dis ticaret tzerindeki etkilerini
degerlendirirken hem olumlu hem de olumsuz yonlerin dikkate alinmasi gerektigini ortaya koyarak literatiire
6nemli bir katki sunmaktadir.

Elde edilen bulgular dogrultusunda, finansal kurumlarin ve piyasalarin derinliginin artirtlmasinin, disa acikligin
iyilestirilmesi icin stratejik bir 6neme sahip oldugu gorilmektedir. Politika yapicilar, finansal sistemleri
giiclendirme ve gelistirme yontindeki ¢abalarini artirmalidir. Finansal erisim ve derinligin artirilmasi, disa agikligin
iyilestirilmesine ve bu dogrultuda gelisen dis ticaret yapisinin olusmasi ile strdiriilebilir ekonomik biiyiimenin
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elde edilmesine ve uluslararasi ekonomide entegrasyonun artirilmasi ile refah seviyesinin ylkselmesine katki
saglayacaktir.

Cikar Catigsmas1 Beyani

Yazar(lar) olarak, bu makalenin aragtirma, yazarlik ve/veya yayin streci ile ilgili herhangi bir potansiyel ctkar
catismast olmadigint beyan ederiz.

Mali Destek

Yazar(lar) olarak, bu makalenin arastirilmasi, yazilmast ve/veya yayinlanmasi icin herhangi bir mali destek
almadigimizi beyan ederiz.

Yayin Etigi Beyam

Calismada etik dis1 bir husus bulunmadigini, arastirma ve yayin etigine 6zenle uyuldugunu beyan ederiz.

Yazar Katki Orani

Calisma, arastirmacilar arasinda esit bir igbirligi ile ylirGtilmus ve raporlanmustir.

Etik Kurul Izni
“Finansal gelismislik ve disa aciklik iligkisi: Tiirkiye 6zelinde ampirik bir inceleme” baslikli ¢alisma kapsaminda
herhangi bir anket, miilakat, odak grup calismasi, gézlem, deney, ya da baska gérisme teknikleri kullanarak
katlimcilardan veri toplamadigimi, insan ve hayvanlar tizerinde deney, vb. yapmadigimi, kisisel verilerin
korunmast kanununu ihlal etmedigimi, sorumlu yazar olarak bu belgenin doldurulmasi noktasinda diger yazarlari
haberdar ettigimi bildirir; Bu calismanin etik kurul izni gerektirmeyen ¢alismalardan oldugunu sorumlu yazar
olarak beyan ederiz.
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EXTENDED SUMMARY

Financial development is a crucial factor for fostering economic growth. It refers to the accessibility, diversity,
and quality of financial services, the robustness of banking systems, the efficiency of capital markets, and the
strength of overall financial infrastructure. Financial development not only plays a significant role at the local
level but also holds immense importance at the international level. In today's global competitive environment,
strong financial systems contribute directly to economic growth through factors such as free movement of
capital flows and increased investment opportunities. The economic theory suggests that financial systems
stimulate economic growth through various channels. Firstly, developed financial systems allow savers to direct
their savings towards higher-yield investments, thereby accelerating capital accumulation. Secondly, financial
markets help entrepreneurs and firms finance their innovations, thereby enhancing technological progress and
efficiency. Thirdly, financial intermediaries reduce economic uncertainties by providing risk management tools,
thereby encouraging investments.

The relationship between financial development and openness can be examined through the contribution of
financial systems to international trade and investments. Developed financial systems facilitate international
capital flows and increase firms' access to foreign markets. Moreover, financial development can increase the
volume of foreign trade by facilitating the management of exchange rate risks and other trade-related risks. This
theoretical framework is especially important for developing countries. In economies like Turkey, deepening
financial systems can accelerate economic growth by increasing capital flows and diversifying investments.
Additionally, strong financial infrastructure facilitates these countries' integration into global markets and
enhances their competitiveness. Therefore, financial development not only supports economic growth but also
increases social welfare.

This study aims to examine the relationship between financial development and openness in Turkey. The
hypothesis is that financial development will provide capital support to firms competing in international
markets, thereby increasing the integration of countries into the global economy. The data used in the study
were obtained from the International Monetary Fund (IMF) database, covering the period from 1985 to 2021.
The ARDL (Autoregressive Distributed Lag) model was used to analyze the effects of financial development
indicators on openness. According to the analysis results, it was found that access to financial institutions and
markets had a positive and significant effect on openness in the long term, while the depth of financial markets
had a reducing effect on openness.

The literature review in this study was conducted to understand the relationship between financial development
and openness more deeply. The review summarizes the findings of existing research, identifies knowledge gaps
and controversial points in this field, and provides a theoretical and methodological basis for the analysis. By
examining different approaches and findings in the literature, it highlights the unique contribution and
importance of this study.

For instance, Khan (2008) examined the long and short-term relationship between financial development and
economic growth in Pakistan using ARDL analysis. The study found that financial development and investment
had a positive effect on economic growth in both the short and long term. Similarly, Shahbaz and Islam (2011)
used ARDL boundary testing to analyze the relationship between financial development and income inequality
in Pakistan. The results indicated that financial development reduced income inequality, while financial
instability increased it. In another study, Sakyi (2011) used ARDL boundary testing to measure the effects of
trade openness and foreign aid on economic growth in post-liberalization Ghana. The results showed that trade
openness and foreign aid had positive and significant effects on economic growth in both the short and long
term.

This study uses data on financial development and openness in Turkey from 1985 to 2021. The financial
development data, representing different dimensions such as the depth and accessibility of financial institutions
and markets, were obtained from the IMF database. The openness data, representing the ratio of foreign trade
(imports + exports) to GDP, were obtained from the World Bank database. The ARDL model was used to
determine the dynamic relationships between financial development and openness. The ARDL model was
preferred because of its ability to work with both stationary (I(0)) and non-stationary (I(1)) time series and its
capacity to model short and long-term relationships simultaneously.
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The ARDL analysis results show that financial development indicators have significant and complex effects on
openness in both the short and long term. In the short term, the depth of financial institutions (FKD) has a
negative impact on openness, indicating that factors such as high interest rates or strict credit conditions may
adversely affect firms' foreign trade activities. Similatly, the depth of financial markets (FPD) has a negative
impact on openness in the short term, suggesting that market fluctuations and uncertainties may negatively
affect firms' foreign trade activities. However, access to financial matrkets (FPE) has a positive impact on
openness in the short term, indicating that easier access to capital markets can increase firms' foreign trade
activities.

In the long term, access to financial institutions (FKE) and financial markets (FPE) have positive and significant
effects on openness. As access to financial institutions and markets increases, firms can obtain broader financing
opportunities for long-term investments, contributing to sustainable growth in foreign trade. The depth of
financial institutions (FKD) has a positive but borderline significant effect on openness in the long term,
suggesting that the costs and uncertainties associated with financial depth may not be entirely eliminated. On
the other hand, the depth of financial markets (FPD) has a negative and significant effect on openness in the
long term, indicating that the uncertainties and fluctuations associated with deep financial markets may
negatively impact firms' long-term foreign trade activities.

In conclusion, this study reveals the significant role of financial development in determining the level of
openness in Turkey. The findings indicate that policy makers should focus on strengthening and developing
financial systems to improve openness. Increasing financial accessibility and depth can contribute to improving
openness, leading to sustainable economic growth and increased welfare through enhanced integration into the
international economy.
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