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Ozet

21. ylizyilda imalat sanayi igletmelerinin varliklarini siirdiirebilmeleri ig¢in etkin bir gider kontrolii yapmalar1
zorunludur. Nitekim isletmeler rekabet tistiinliigii kazanabilmek i¢in genel olarak ya maliyetlerini azaltmali ya da daha
yiiksek kalite diizeyini yakalamalidirlar. Bu ¢alismanin amaci Tiirk imalat sanayi firmalarinin faaliyet giderleri ile
karliliklar1 arasindaki iliskileri agiklamaktir. Calismada 6zellikle hangi faaliyet giderinin karlilik tizerindeki etkisi
daha yiiksektir sorusuna yanit aranmaya g¢alisilmistir. Bu dogrultuda ¢aligmada 1996-2015 yilsonu verileriyle s6z
konusu iliski ¢oklu dogrusal regresyon analiziyle test edilmistir. Regresyon ve diger analiz araclariyla elde edilen
bulgulara gore pazarlama harcamalari ile karlilik arasinda pozitif yonlii ve istatistiksel a¢idan anlamli bir iligki
gozlemlenmistir. Sonug olarak isletmeler pazarlamay1 sadece reklam yapmak olarak algilamamali lojistik, halkla
iligkiler, marka degeri, kurumsal sosyal sorumluluk vd. gibi unsurlara 6nem vererek pazarlama faaliyetlerini daha
profesyonel olarak ger¢eklestirmelidirler.

Anahtar Kelimeler: Faaliyet Giderleri, Karlilik, Coklu Dogrusal Regresyon Analizi
JEL Simflandirmasi: M10, M20, C02

Abstract

In the 21st century, manufacturing industry enterprises have to carry out an effective expenditure control in order to
survive. As a matter of fact, in order to gain a competitive advantage, companies should either reduce their costs or
achieve a higher quality level. The aim of this study is to explain the relationship between operating expenses and
profitability of Turkish manufacturing industry firms. In this study, it is tried to answer especially the question of
which activity cost has a higher impact on profitability. In this respect, the relationship between 1996 and 2015 was
tested by multiple linear regression analysis. According to the findings obtained by regression and other analysis tools,
a positive and statistically significant relationship between marketing expenditures and profitability was observed. As
aresult, businesses should not perceive marketing as just advertising but should perceive marketing as logistics, public
relations, brand value, corporate social responsibility and so on. Moreover, businesses must do marketing activities
more professionally.
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GIRIS

Sanayi devrimi tiim diinyada iiretim iliskilerini ve toplumsal iliskileri kokten degistirmistir. Nitekim siirekli
ilerleyen siiregte lretimde emegin yerini makine gilicii almigtir. Emek yogun ¢alisan kii¢iik isletmeler
birleserek ya da tasarruf sahiplerinden gelen sermaye birikimiyle biiytik 6lgekli isletmeler kurulmustur.
Gunimiiz her ne kadar bilgi toplumu olma yoniinde ilerlese de sanayi halen 6nemini korumaktadir.
Stiphesiz ki tilkelerin ekonomik agidan farkli gelisim asamalarinda olmasi sanayi {iretiminin gerekliligine
ayr1 bir anlam katmaktadir. Heniiz gelismekte olan bir ilke olan Tiirkiye i¢in de sanayi altyapisi, yatirimlari

ve verimliligi halen vazgecilmezdir. Bu nedenle 6zellikle deger artirict unsurlar agisindan imalat sanayi
incelenmeye degerdir.
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Isletmeler igin etkin bir maliyet kontrolii son derece onemlidir. Nitekim maliyetlerde diisiisii
gerceklestirmek icin diger giderler gibi faaliyet giderlerinin izlenmesi zaruridir. Bu nedenle ARGE,
pazarlama ve yoOnetim giderlerinin o6zellikle uzun vadede isletmelerin geleneksel amaci olan karlilik
izerindeki etkisi degerlendirilmelidir. Bu ¢alismada Tiirkiye 6rnegi iizerinden imalat sanayinde faaliyet
giderleri ve karlilik iligkisi arastirilmigtir. Calismanin amaci imalat sanayinde faaliyet giderleri ve karlilik
iliskisini ampirik bir uygulamayla test etmektir. Calismanin literatiirden farkliligi ise grafiksel analizler ve
ekonometrik analizlerle s6z konusu iliskilerin bir biitiinliik igerisinde arastirilmasidir. Bu ¢alisma 6zellikle
imalat sanayi ve faaliyet giderleri konusunda genel bir gergeve sunmasi agisindan literatiire katkida
bulunabilir. Fakat bu calismada elde edilen bulgular1 genellestirmek adina unutulmamalidir ki her iilkenin,
her alt sektoriin ya da her isletmenin kendine 6zel bir durumu vardir. Diger bir ifadeyle yukarida deginilen
genel cerceve konusunun detaylar1 olabilecegi gibi s6z konusu ¢ergeve daha iist bir biitlinlin de parcasidir.

Bir sonraki boliimde imalat sanayi isletmelerinde kar ve faaliyet giderleri TCMB sektor bilangolart verileri
kullanilarak olusturulan grafiksel gosterimlerle incelenmeye ¢alisiimistir. Caligmanin tiglincii boliimiiyse
faaliyet giderleri ve karlilik iliskilerini inceleyen yerli ve yabanci literatiirden 6rneklere ayrilmistir. izleyen
boliimde de galigmada kullanilan veri seti ve kapsama deginilmistir. Besinci ve son boliimdeyse analiz
sonuglar1 raporlanmig ve bulgular degerlendirilmistir.

1. IMALAT SANAYi iSLETMELERINDE KAR VE FAALIiYET GIDERLERIi

Imalat sanayi hemen hemen her iilke i¢in genel ekonomik faaliyetler agisindan 6nemli bir yere sahiptir.
Nitekim giiniimiizde disa agik bir iilke olan Tiirkiye nin ihracat ve ithalat kalemlerinde imalat sanayi birinci
siray1 almaktadir. Diger yandan arastirmacilara gore iiretim olmadan istikrarl bir ekonomik biiyiime olmaz.
Bu nedenle bir iilkede iiretimin en énemli lokomotifi olan imalat sanayi gerek siireg iyilestirmesi gerekse
elde edilen sonuglar agisindan muhakkak her daim incelenmelidir. Bu amag dogrultusunda TCMB sektor
bilangolarin1 derlemekte ve isletmelere dair verileri aragtirmacilarin kullanimina sunmaktadir.

Asagida imalat sanayinin genel goriiniimii ve faaliyet giderleriyle kar iliskisi grafiklerle agiklanmaya
calisilacaktir. Ik olarak TCMB’nin internet adresinden alinan dlgege gore firma sayilart Grafik 1°de

sunulmustur.
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Grafik 1. TCMB Sektor Bilangolarina Goére Firma Sayilar1 (1996-2015)
(Kaynak: TCMB Sektor Bilangolari)

Grafik 1’e gore 1996-2015 aras1 Tiirkiye’de imalat sanayi toplam firma sayisinda 6énemli bir degisimin
olmadigi goriilmektedir. Bununla birlikte 2001 krizinin ve 2008 kiiresel finansal krizin etkileri Grafik 1’den
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acikca goriilmektedir. Diger taraftan Grafik 1’e gore kiigiik 6lcekli firma sayisinda 1996-2015 yillar
itibariyle dikkate deger bir azalma oldugu, orta &lgekli firma sayisinda bir miktar artis oldugu ve
nihayetinde biiyiik 6l¢ekli firma sayisindaysa 6nemli bir artis oldugu sdylenebilir.

Izleyen kisimda imalat sanayi toplam kar ve alt kalemler itibariyle toplam faaliyet giderleri Grafik 2
araciligryla gosterilmistir.
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Grafik 2. Imalat Sanayi Toplam Kar ve Toplam Faaliyet Giderleri (1996-2015)*
(Kaynak: TCMB Sektor Bilangolar), *Veriler deflatér ile reellestirilmis olup firma sayis1 2015 yili
itibariyle 3.469’dur.

Grafik 2’ye bakildiginda pazarlama giderlerinin 1996-2015 déneminde hizli bir yiikselis gosterdigi
goriilmektedir. Yine yonetim giderleri de nispeten istikrarli ve yiiksek bir artig gdstermistir. S6z konusu
donemde ARGE giderleriyse ¢ok diisiik seyretmistir. Hatta diger faaliyet giderlerine nazaran yok denecek
kadar azdir. Karin ise istikrarsiz bir yiikselis trendinde oldugu sdylenebilir. Bu sonuglara gore imalat sanayi
isletmelerinde ARGE harcamalari ¢ok diisiiktiir. Pazarlama, satis ve dagitim giderlerindeyse dikkate deger
bir artis s6z konusudur.

Imalat sanayi isletmelerinin kiiciik, orta ve biiyiik lgekli olmak iizere siniflandirilarak incelenmesi
calismamizin bulgular1 agisindan 6nemlidir. Grafik 3’te kiigiik 6l¢ekli imalat sanayi isletmelerinin toplam
kar ve toplam faaliyet giderleri sunulmustur.
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Grafik 3. Kiigiik Olgekli Imalat Sanayi Toplam Kar ve Toplam Faaliyet Giderleri (1996-2015)*
(Kaynak: TCMB Sektor Bilangolari), *Veriler deflatér ile reellestirilmis olup firma sayis1 2015 yili
itibariyle 1.628°dir.
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Kiigiik 6lgekli imalat sanayi isletmelerinde toplam kar ve faaliyet giderlerine bakildiginda ¢ok farkli bir
tabloyla karsilasmaktayiz. Nitekim Grafik 3’e gore genel yonetim giderleri faaliyet giderleri igerisinde en
hizli artis1 gosteren kalemdir. Pazarlama, satis ve dagitim giderleriyse yine istikrarli bir artisa sahiptir.
ARGE giderleriyse genel toplamda oldugu gibi yine yok denecek kadar azdir. Grafik 3’e gore kiigiik 6lgekli
imalat sanayi igletmelerinde kar asir1 istikrarsizdir ve genel toplama gore ¢ok diisiik seviyelerdedir. Bunun
sebebi finansal istikrarsizlik olabilecegi gibi kiiciik 6lgekli isletmelerin diigiik karlilikla calismasi da
olabilir.

Grafik 4’te orta olcekli imalat sanayi isletmelerinin toplam kar ve toplam faaliyet giderleri goriilmektedir.
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Grafik 4. Orta Olgekli imalat Sanayi Toplam Kar ve Toplam Faaliyet Giderleri (1996-2015)*
(Kaynak: TCMB Sektor Bilangolar), *Veriler deflator ile reellestirilmis olup firma sayis1 2015 yili
itibariyle 1.197dir.

Orta Olgekli imalat sanayi isletmelerinin toplam kér ve alt kalemler itibariyle toplam faaliyet giderleri
beklendigi lizere kiiglik ve biiyiik dlgekli isletmelerin grafiksel goériiniimiiniin ortasinda yer almaktadir.
Diger bir ifadeyle Grafik 4’e gore ARGE giderleri ¢ok diisiik, pazarlama ve yonetim giderleri artis
egiliminde ve son olarak kar istikrarsiz bir artig egilimi i¢indedir.

Biiyiik o6lgekli imalat sanayi isletmelerinde toplam kar ve alt kalemler itibariyle toplam faaliyet giderleri
Grafik 5’te sunulmustur.
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Grafik 5. Biiyiik Olgekli imalat Sanayi Toplam Kar ve Toplam Faaliyet Giderleri (1996-2015)*
(Kaynak: TCMB Sektor Bilangolart), *Veriler deflator ile reellestirilmis olup firma sayis1 2015 yili
itibariyle 644 tiir.

Grafik 5’e gore pazarlama, satis ve dagitim giderlerindeki yiikselis faaliyet giderleri igerisinde en yiiksektir.
Yine genel yonetim giderlerinin nispeten istikrarli bir artis egilimi i¢erisinde oldugu goriilmektedir. Diger
taraftan Grafik 5’e gore biiyiik 6lgekli imalat sanayi isletmelerinde de karin istikrarsiz bir artig egilimi
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gosterdigi sOylenebilir. ARGE giderlerine bakildigindaysa genel olarak diisiik seyrettigi fakat kiiclik bir
artis trendinin oldugu ileri stiriilebilir.

Grafik 6’da imalat sanayi isletmelerinde firma biiytikliigiine gore toplam karin egilimi sunulmustur.
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Grafik 6. Firma Biiyiikliigiine Gore imalat Sanayi Toplam Kar Miktarlari (1996-2015)*
(Kaynak: TCMB Sektor Bilangolari), *Veriler deflator ile reellestirilmistir.

Grafik 6’dan imalat sanayi isletmelerinin 6l¢ege gore kar performanslart goriilebilir. Nitekim s6z konusu
grafige gbre imalat sanayi isletmelerinin elde ettigi toplam karin 6nemli bir kisminin biiyiik 6l¢ekli firmalar
tarafindan yaratildig1 goriilmektedir. Grafik 6’ya gore kiiciik ol¢ekli isletmeler ¢ok diisiik bir kar oraniyla
calismakta, orta 6l¢ekli isletmeler nispeten daha yiiksek bir kar oraniyla ¢aligsmakta ve son olarak biiylik
Olcekli isletmelerse genel toplamda elde edilen kérin biiyiik bir boliimiinii olusturmaktadirlar. Kiiglik
isletmelerde biiyiik isletmelere gore finansal istikrarsizligin ve kayit disiligin daha yiiksek olmasi bu
goriiniimil aciklamakta yardimer olabilir.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Faaliyet giderlerinin karliliga etkisi yerli ve yabanci literatiirde uzunca bir siiredir incelenmektedir. Bu
kisimda faaliyet giderlerinin ayr1 ayr1 ya da toplu halde karlilik ya da isletme performansi {izerindeki etkisini
ele alan literatiirden 6rnekler sunulacaktir.

Firmanin pazar degeri ile reklam ve ARGE giderleri iliskisini inceleyen Cahuvin ve Hirschey (1993)
caligmalarinda sektorden sektore etki biiyilikligii degismekle beraber sdz konusu harcamalarin firmalarin
piyasa degeri iizerinde olumlu bir etki yarattigini bulgulamislardir. S6z konusu ¢alismada ayrica firma
biiylikliigh arttikga reklam ve ARGE giderlerinin etkinliginin arttig1 sonucuna varilmigtir. Diger taraftan
Archarungroj ve Hoshino (1999) konuyu daha da sinirlandirarak sadece ARGE harcamalarinin karlhihiga
etkisini incelemisler ve sonug¢ olarak 170 Japon firmasinda ARGE harcamalar1 arttikga karlilik
gostergelerinin yiikseldigini agiklamislardir. Ayni ¢alismada firmalar biiylidik¢e ARGE yogunlugunun
arttigl gézlemlenmistir. Bir diger calismada Lee ve Griffith (2004) pazarlama harcamalart ile firma
performansi iliskisini arastirmiglar ve s6z konusu iki degisken arasinda pozitif bir iliski oldugunu
saptamiglardir. Archarungroj ve Hoshino (1999)’ya benzer olarak Kallunki vd. (2009) g¢alismalarinda
ARGE harcamalariyla sirket performansi konusunu incelemisler ve 6zellikle teknolojik birlesmelerin ve
ele gecirmelerin ARGE potansiyelini arttirarak firma performansina olumlu etki ettigini agiklamiglardir.
Bununla birlikte firmalarin ARGE harcamalarimi ekonomik gelisme perspektifinde inceleyen Coad ve Rao
(2010) sirketler biiyiidiikce ARGE yatirimlarinin arttigimi gézlemlemislerdir. Benzer sekilde Apergis and
Sorros (2014) ABD enerji sektdriinii incelemisler ve 6zellikle yenilenebilir enerji alaninda faaliyet gosteren
firmalarda ARGE harcamalarindaki artisin karlilik tizerinde pozitif etkili oldugunu bulgulamislardir. Bu
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sonug¢ yiiksek teknolojik {iiriin tiretilen sektdrlerde ARGE harcamalarinin etkinliginin daha yiiksek oldugu
seklinde de yorumlanabilir.

Calismasinda konumuz iizerine genel bir degerlendirmeyi amaclayan Ciftci (2014) kiiciik, orta ve biiyiik
Olcekli firmalarda faaliyet giderlerinin karlilik tizerindeki etkisinin ¢ogunlukla pozitif oldugu sonucuna
varmis ve Ozellikle orta dlgekli firmalarda ARGE giderlerinin karlilik {izerindeki olumlu etkisine dikkat
cekmistir. Ayni sekilde ARGE giderlerinin karlilik iizerindeki etkisini belirlemeyi amaglayan Kocamis ve
Giingor (2014) teknoloji sirketlerinde s6z konusu iligkinin pozitif oldugunu saptamislardir. Diger yandan
Mahendru ve De (2014) calismalarinda reklam harcamalarinin karlilik tizerinde olumlu etkisinin oldugunu
belirtmiglerdir. Bu alanda yapilmis olan bir diger ¢alismada Banarjee ve Siddhante (2015) pazarlama
iletisimi harcamalari ile karlilik arasinda ¢ift yonlii bir iliski oldugunu bulgulamiglardir. Citak (2015)’sa
calismasinda pazarlama yatirimlar ile firma performansi iligkisini incelemis ve firmalarin pazarlama
faaliyetlerini gelistirerek etkinliklerini arttirabileceklerini ortaya koymustur. Diger taraftan Ozen ve Kiling
(2015) halkla iliskiler faaliyetlerinin firma performansi {izerindeki etkisini incelemigler ve halkla iliskiler
faaliyetleri arttikca firmalarin performanslarinin da artti§1 sonucuna varmislardir. Daha dnce deginilen
arastirmalara benzer olarak Oztiirk ve Zeren (2015) ¢alismalarinda ARGE harcamalarinin satislarin
biiylime performansini arttirdig1 bulgusuna ulasmislardir. Goriildiigii tizere literatiirdeki bir¢ok calismaya
gore ARGE ve pazarlama harcamalari isletme performansi tizerinde olumlu etkiye sahiptir.

Yine geleneksel bir arastirma konusu olan ARGE ile karhlik iligkisini arastiran Akgiin ve Akgiin (2016)
tek bir isletme iizerine yaptiklar1 analizle ARGE giderleri ile esas faaliyet kar1 arasinda uzun dénemli bir
iligki oldugu sonucuna varmiglardir. Akgiin ve Akgilin (2016)’lin ¢aligmalarin1 biraz daha genisleten
Demirgiines ve Ucler (2016)’se calismalarinda ARGE harcamalari ile sektorel biiyiimenin esbiitiinlesik
oldugunu bulgulamislardir. Yukarida da goriilecegi lizere ARGE giderleri ile firma performanst iligkisinin
pozitif yonlii oldugunu bulgulayan ¢ok sayida arastirma vardir. S6z konusu arastirmalarin yani sira yakin
zamanda ayni sonucu bulgulayan 6nemli miktarda arastirma yapilmistir (Dogan ve Yildiz, 2016; Isik vd.
2016; Kiraci vd. 2016, Dagli ve Ergiin, 2017; Kayihan ve Tepeli, 2017; Caglak ve Cakir, 2018; Nazl1 vd.
2018; Yildirim ve Sakarya, 2018; Chen ve Ibhagui, 2019; Ozer ve Giilenger, 2019; Ozer vd., 2019). Bahsi
gecen arastirmalarda yazarlarin genelllikle teknoloji yogun sektorleri incelemeleri nedeniyle s6z konusu
iliskinin pozitif ¢tkma olasilig1 oldugu gibi s6z konusu pozitif iliskinin tiim ¢alismalarda desteklenir olmasi
da dikkate degerdir.

Bir diger alt faaliyet gideri olan pazarlama harcamalar ile karlilik iliskisini inceleyen Geyik¢i ve Mucan
(2016)’sa reklam harcamalarinin finansal performansa olan etkisini panel veri yontemiyle incelemislerdir.
S6z konusu ¢aligma kapsaminda yapilan analizler neticesinde pazarlama harcamalarmin net satislar ve
karlilik tizerinde yiiksek bir etkiye sahip oldugu goriilmistiir. Diger taraftan Katherina vd. (2016)
Kazakistan’da faaliyette bulunan en biiyiik 20 bankanin verilerini kullanarak pazarlama giderleri ve karlilik
iligkisini incelemisler ve sonu¢ olarak pazarlama harcamalarindaki artisin bir donem sonra bankalarin
karlarini arttirdigini bulgulamislardir. Bununla birlikte Oztiirk ve Diilgeroglu (2016) da pazarlama giderleri
arttikca karliligin da arttig1 sonucuna ulagsmiglardir. Konuyu 6zetlemek gerekirse, tipki ARGE giderlerinin
karlilik tizerinde pozitif etkili oldugu seklinde literatiirde ortak bir goriisiin var olmasi gibi pazarlama
giderleri de ¢ogu arastirmada firma performansi iizerinde artirict bir etkiye sahiptir (Chowdhury, 2017,
Kaythan ve Tepeli, 2017; Ayrigay ve Kilig, 2018; Jaisinghani ve Kanjilal, 2019; Ozer ve Giilenger, 2019).
Bununla birlikte yapilan literatiir incelenmesinde dikkati ¢eken bir diger genel husus bazi ¢alismalara gore
isletmeler i¢in pazarlama giderleri bir noktaya kadar karlilik artisina yol agmakta bir noktadan sonraysa
karliligr azaltmaktadir.

Yukaridaki literatiire kii¢iik bir katki olarak bu ¢caligsmada hangi faaliyet giderinin firma performansina daha
fazla etki ettigi arastirilacaktir. Diger bir deyisle faaliyet giderleri arasinda kér iizerindeki etki bakimindan
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siralama yapilmaya calisilacaktir. Bu kiiciik katkinin bir devami olarak siiphesiz ki konunun alt sektorler
baglaminda incelenmesiyle ilgi ¢ekici sonuglara ulagilabilir.

3. VERI SETi VE KAPSAM

Bu c¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren 3469 imalat sanayi isletmesinin konsolide mali tablolarindan
elde edilen faaliyet giderleri ve kar iliskisi incelenmistir.” Veriler TCMB’nin internet sitesinden alinmig
olup konsolide sektdr mali tablolarindan derlenmistir. Tekdiizen muhasebe sistemine gore diizenlenmis
olan gelir tablosunda faaliyet giderleri;

e Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (ARGE)
e Pazarlama Satig ve Dagitim Giderleri (Pazarlama)
e Genel Yonetim Giderleri (Y6netim)

den olusmaktadir. “KAR” ise hem gelir tablosunda hem de bilangoda goziiken ve vergi sonrast ortaya ¢ikan
rakam olan Donem Net Kar (Zarar1)’dir.

TCMB’nin internet sitesindeki sektdr bilangolarinda sadece 1996-2015 yillari mevcuttur. Bu nedenle
buradaki analizlerde s6z konusu yilsonlari toplulastirilmig bilango ve gelir tablosu verileri kullanilmistir.
S6z konusu istatistiklerde sektorler biiyiikliiklerine gore (biiyiik, orta, kiigiik) ve alt sektorlere gore
ayrilmigtir. Nitekim ¢alismada yukarida da goriildiigii iizere biiyiik 6l¢ekli, orta 6lgekli ve kiiciik olcekli
imalat sanayi analizleri de yapilmistir. Bu dogrultuda TCMB 50 kisiden az ¢alisan1 olan firmay1 “kiiclik
Olcekli”, 50 ile 500 arasi ¢alisani olan firmay1 “orta 6lgekli” ve 500’den daha fazla ¢alisani olan firmalari
da “biiyiik 6l¢ekli” olarak kabul etmektedir. Bununla birlikte TCMB’nin yine isletmelerin net satiglarina
gore Olgeklendirme yaptigi da goriilmektedir.

Diger taraftan bu alandaki diger calismalarda oldugu gibi bu ¢aligmada da verilerin analizinde Tiirkiye
acisindan kanaatimizce iki 6nemli sorun vardir. Birincisi makro veya mikro 6lgekli verilerin Tiirkiye’de
yillar itibariyle agir1 istikrarsiz bir seyir izlemesidir. Nitekim teoriye gore ozellikle kirilma yillar1 sapmali
tahminlere yol acabilir. Ikincisiyse enflasyonun satin alma giiciindeki yaratt1g1 degisimlerle analiz sonuglari
acisindan hatali karsilagtirmalara ya da tutarsizliklara neden olabilmesidir. Nihayetinde burada bahsedilen
ikinci sorun olan enflasyon sorunu bu g¢aligmada veriler reellestirilerek kismen de olsa giderilmistir.
Kisacasi belki de tim bu nedenlerden dolayr Tiirkiye’yi konu alan arastirmacilar daha dikkatli olup
bulgularimi birden fazla yontemle desteklemelidirler.

4. ANALIZ VE BULGULAR

Literatiirde degiskenler arasindaki iliskiyi 6lgmeye yarayan ve bu amag¢ dogrultusunda en ¢ok kullanilan
yontem regresyon analizidir. 1950’11 yillardan sonra bu alanda yeni yontemler gelistirilmis olsa da temel
iligkileri yansitmasi bakimimdan regresyon analizi halen arastirmacilar tarafindan siklikla kullanilmaktadir.
Dahasi klasik regresyon analizinin yeni gelistirilen bu yontemlere agik bir sekilde temel olusturdugu da
bilinen bir gergektir. Diger taraftan matematigin bilime katmis oldugu nesnellik nedeniyle sosyal bilimlerde
ozellikle uygulamali ¢aligmalarda regresyon teknigi kullanilmaktadir. Bu ¢alismada da ¢oklu dogrusal
regresyon analizine dayanan bir zaman serisi analizi yapilacaktir.

Bu boliimde 6nce kullanilan verilerin genel goriiniimiinii ortaya koymak amaciyla tanimlayici istatistiklere
yer verilecektir. Hemen ardindan degiskenler arasindaki iliskilerin yoniinii ve giicilinii belirleyen korelasyon
analizi yapilacaktir. Son olarak da ¢oklu dogrusal regresyon analiziyle kar ve faaliyet giderleri arasindaki
iligki tahmin edilmeye calisilacaktir.

Degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 1’de sunulmustur.
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Tablo 1. Tanimlayici istatistikler

Degisken Gozlem  En Kiiciik En Biiyiik Ortalama S;Zg?ﬁ;t Jarque-Bera
Kar 20 -2.094.108 23.918.038 8.164.288 7.531.602 1.310191
Arge 20 11.786 1.945.201 735.225 581.662 1.311089
Pazarlama 20 242710 27.285.955 11.601.365  8.695.509 1.388731
Vénetim 20 244,359 18.512.047 8.150.406  5.645.783 1.218450

Tablo 1’e gore pazarlama serisi dort seri igerisinde standart sapmasi yani degiskenligi en yiiksek olan
seridir. Bu dogrultuda pazarlamay: sirayla kar, yonetim ve ARGE giderleri serileri takip etmektedir.
Serilerin ortalamalarma bakildigindaysa pazarlama giderleri serisinin ortalamasi en yiiksektir. Bunu
strastyla kar, yonetim giderleri ve ARGE giderlerinin izledigi goriilmektedir.

Bu sonuglar genel olarak degerlendirildiginde imalat sanayi firmalarinin pazarlama giderlerinde yiiksek
denilebilecek bir istikrarsizlik oldugu ve ARGE giderlerininse en yiiksek istikrara sahip oldugu
sOylenebilir. Diger taraftan Tablo 1’den ¢ikarilacak bir diger onemli sonug¢ ARGE giderlerinin diger faaliyet
giderleri ve kira gore 6nemli derecede diisiik oldugu ve pazarlama giderlerininse karsilastirmali olarak
yiiksek oldugudur.

Tanimlayici istatistiklerden sonra degiskenler arasindaki iliskinin yoniinii ve giiciinii belirlemek amaciyla
korelasyon analizi yapilacaktir. Imalat sanayi firmalarmin faaliyet giderleri ve kar degiskenlerine ait
korelasyon analizi sonuglar1 Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Korelasyon Analizi

Kar ARGE Pazarlama Yonetim
Kar Pearson Korelasyon 1 ,945** ,949** ,043**
[Olasilik] [,000] [,000] [,000]
N 20 20 20 20
ARGE Pearson Korelasyon 1 ,988** ,983**
[Olasilik] [,000] [,000]
N - 20 20 20
Pazarlama Pearson Korelasyon 1 ,999**
[Olasilik] [,000]
N - - 20 20
Yonetim Pearson Korelasyon 1
[Olasilik]
N - - - 20

** 0p 1 6nem seviyesinde anlamli.
Korelasyon analizi sonuglarina gore oncelikle dort seri arasinda ikili olarak giilii bir iligki vardir ve bu

iliskinin yonii pozitiftir. Diger bir ifadeyle her bir serideki artig/azalis diger ii¢ seride artig/azalis yoniinde
etki birakmaktadir. Bununla birlikte kar degiskeni iizerinde en gii¢lii etkinin sirasiyla pazarlama giderleri,
ARGE giderleri ve yonetim giderleri oldugu goriilmektedir. Sonug olarak, korelasyon analizine gore imalat
sanayi firmalar agisindan kér en fazla etkileyen faaliyet giderleri sirayla pazarlama, ARGE ve yonetimdir.
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Izleyen boliimde yukaridaki iki analiz yontemi (tanimlayici istatistikler ve korelasyon analizi) ¢alismanin
nihai analiz yontemi olan ¢oklu dogrusal regresyon analiziyle bir kez daha test edilecektir.

Cahuvin ve Hirschey (1993), Ciftci (2014), Isik vd. (2016) ve Ozer (2019)’e gore kurulan regresyon modeli
sOyledir:

LogKAR, = LOgARGE, + LogPAZARLAMA, + LogYONETIM, +U,

Yukaridaki modelin tahmin edildigi coklu dogrusal regresyon analizi sonuglart Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Coklu Dogrusal Regresyon Analizi Sonuglari

Bagimli Degisken: LogKAR Yontem: En Kii¢lik Kareler Orneklem: 1996-2015
Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Standart Hata t istatistigi Olasilik

-0,770266* 0.253374 -3.040037 0.0074
LogARGE

4.577535* 0.836891 5.469693 0.0000
LogPAZARLAMA

-3.025079* 0.683727 -4.424393 0.0004
LogYONETIM
R2 0,979521 Akaike Bilgi Kriteri 0.508234
Diizeltilmis R? 0.977112 Schwarz Kriteri 0.657594
Durbin-Watson {st. 2.267601 Hannan-Quin Kriteri 0.537391

*%]1 6nem seviyesinde anlamli. Jarque-Bera (Olasilik): 2.744597(0.253524), Breusch-Godfrey LM Testi (2):
0.6128, Heteroskedasticity (Degisen Varyans): 0.2268, Modelde dogrusalligin saglanmasi ve degisen varyans
sorununu gidermek i¢in logaritmik degerler kullanilmustir.

Yukaridaki model tahmin edilmeden 6nce sabit katsayinin bagimsiz bir degisken oldugu model tahmin
edilmis olup s6z konusu degiskenin katsayisi1 anlamli olmadig i¢in, model se¢im kriterlerine de bakilarak,
Tablo 3’te sonuglar1 verilen sabitsiz model kullanilmistir. Bununla birlikte normal dagilima uygunluk,
otokorelasyon ve degisen varyans gibi diagnostic (tanilayici) testler yapilmis olup modelin ekonometrik
acidan giivenilirligi saglanmaya ¢alisilmistir.

Bulgulart degerlendirmek gerekirse; imalat sanayi firmalarinin toplam kérlari iizerinde faaliyet giderlerinin
etkisini 6lgmeyi amaglayan ¢oklu dogrusal regresyon modeline gore tiim bagimsiz degiskenlerin olasilik
katsayilar1 0.01°den kiigiik oldugu igin {i¢ degisken de istatistiksel agidan anlamlidir. Bununla birlikte
modelin R?’si 0,97°dir. Buna gore bagimsiz degiskenler bagiml degiskeni yaklasik %97 oraninda
aciklamaktadir. Diger bir ifadeyle modelin genel olarak agiklama giicii oldukga yiiksektir. Buna ek olarak
LogARGE ve LogYONETIM degiskenlerinin katsay: isareti negatif, LogPAZARLAMA degiskeninin
katsay1 isaretiyse pozitiftir. Buna gore ARGE ve yonetim giderleri kar {izerinde olumsuz, pazarlama
giderleri kar iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir. Diger taraftan yukaridaki modelde oldugu gibi tam
logaritmik denklemlerde katsayilar esneklikleri vermektedir. Buna gére ARGE harcamalarindaki %1°lik
bir artis kan yaklasik %0,7 azaltmakta, yonetim giderlerindeki %1°lik bir artis kar yaklasik %3 azaltmakta
ve pazarlama giderlerindeki %1°lik bir artigsa kar1 yaklasik %4,5 arttirmaktadir. Elde edilen bu bulgulardan
ozellikle ARGE giderleri ve genel yonetim giderlerinin karlilik {izerinde negatif etki yaratmalar literatiir
acisindan dikkat ¢ekicidir. Bu negatif katsayilarin nedeni sorgulandigindaysa olas1 bir aciklama bu iki
alanda verimsiz yatirimlar ve liyakatsiz personel istihdami olabilir.
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Saglamlik acisindan bakildiginda, literatiirde genel olarak coklu dogrusal regresyon analizinde bagimsiz
degisken sayisinin en az 5 kat1 kadar 6rneklem hacmiyle yontem uygulanabilirdir seklinde yaygin bir goriis
vardir. Bu caligsmadaysa elde edilebilen gozlem sayist 20°dir. Bu say1 ekonometrik acidan yeterli olsa da
sonuclarin tutarhiligina ve saglamligina dikkat edilmelidir. Dogru bir analiz igin bu 6rneklem sayisi yeterli
Olmasiyla birlikte bu ¢alismada nihai sonuca varilirken yukarida yapilan tiim analizlerin bulgular1 dikkate
almmigtir. Diger bir ifadeyle grafiksel analiz bulgulari, literatiir incelemesi bulgulari, tanimlayict
istatistikler bulgulari, korelasyon analizi bulgular1 ve nihayetinde ¢oklu regresyon analizi bulgulari toplu
olarak degerlendirilmistir. Kisacast bu calismada bahsedilen incelemelerde genel olarak elde edilen
bulgularla nihai sonuca gidilmeye ¢aligilmistir.

SONUC

Faaliyet giderleri isletmeler acisindan nispeten 6nemli sayilabilecek giderlerdendir. Bir iilkede ekonominin
can damari olan imalat sanayi isletmeleri mutlaka gider kontrolii yaparak karliliklarini bir iist seviyeye
tasimalidirlar. Teoride ve uygulamada faaliyet giderleri ile kérlhilik iligskisi uzunca bir siiredir
incelenmektedir. Bu calismada da s6z konusu iliskiler imalat sanayi sektorii baglaminda arastirilmaya
calisilmistir.

Calismada elde edilen bulgulardan &zellikle pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin karlilik {izerinde
yiiksek bir etkinlige sahip oldugu 6ne ¢ikmaktadir. Buna gore pazarlama harcamalar arttikga igletmelerin
performanslar1 da biiyiik Ol¢lide artmaktadir. Bu bulgu Cahuvin ve Hirschey (1993), Ciftci (2014),
Chowdhury (2017), Kayihan ve Tepeli (2017) Ayricay ve Kilig (2018), Jaisinghani ve Kanjilal (2019) ve
Ozer ve Giilenger (2019)’in sonuglariyla uyusmaktadir. Diger taraftan yapilan ¢coklu dogrusal regresyon
analizine gore ARGE giderleri literatiiriin aksine karlilik izerinde negatif bir etki yaratmaktadir. Literatiirle
uyumlu olmayan bu iligkinin sebebi verimsiz ARGE yatirimlar1 olabilir. Bununla birlikte ¢alismamizda
elde edilen bir diger bulgu genel yonetim giderlerinin de karlilik tizerinde negatif etkiye sahip olmasidir.
Bu ters yonlii iligkinin de yine isletmelerin yonetim kademelerinde liyakata dayanmayan ve gereginden
fazla yapilan personel istihdamindan kaynaklanmis olabilecegi ileri siiriilebilir.

Aragtirmacilar bu ¢alismanin konusunu farkli yonleriyle ele alabilirler. Bu dogrultuda 6zellikle Kamu
Aydinlatma Platformu (KAP)’ndan temin edilecek daha giincel ve drnekleme yontemleriyle segilebilecek
daha detayli firma verileri alinarak panel veri analizi gibi nispeten daha tutarli sonuglar veren yontemler
kullanilarak sektor-alt sektor analizleri gergeklestirilebilir.

Nihayetinde bu calismaya gore isletmeler rekabet iistiinliigii saglayabilmek ve uzun vadeli deger
maksimizasyonunu gergeklestirebilmek i¢in mutlaka pazarlama faaliyetlerini gézden gecirmelidirler.
Nitekim giliniimiizde pazarlamay1 sadece reklam yapmak olarak algilamayarak lojistik, halkla iliskiler,
marka degeri, kurumsal sosyal sorumluluk, degere dayali iiretim, i¢ ve dis paydaslarin memnuniyeti,
miisteri sadakati vd. gibi konular1 dikkate alarak profesyonel bir pazarlama anlayisin1 benimsemis firmalar
uzun vadede basarili olabilirler.
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