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Oz

Firmalarin ivedi bir sekilde hizmet verebilmeleri igin ellerinde
bulundurmalar1 gereken ve optimal diizeyde tutuldugunda firmalarin
performansina olumlu katki saglayan faktorlerden biri stoklardir. Bu
calismanin temel amaci firma performansi {izerinde stok yonetiminin etkisini
incelemektir. Borsa Istanbul’a kayitli 249 firma verisinden yararlamlan
calisma 2016 yilin1 kapsamaktadir. Calismada firma performans gostergesi
olarak karlihlk (ROA) kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda firma
performansi ile stoklar arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
iligkinin oldugu goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Stok, Stok Yonetimi, Firma Performansi
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THE EFFECT OF STOCK MANAGEMENT ON FIRM
PERFORMANCE: EVIDENCE FROM BORSA ISTANBUL

Abstract

One of the factors that contributes positively to the performance of
firms when they need to be kept in their hands so that they can be serviced
promptly and kept at an optimal level are inventories. The main purpose of
this study is to examine the effect of stock management on firm performance.
The study, which benefited from the 249 company data registered in the
Stock Exchange Istanbul, covers the year 2016. Profitability (ROA) was used
as a performance indicator in the study. As a result of the analysis, it is seen
that there is a positive and statistically significant relationship between firm
performance and stocks.

Keywords: Stock, Stock Management, Firm Performance

1. GIRIS

Firmalarin en temel performans Oolgiitlerinden birisi yillik
bazlarda elde etikleri karhilik oranlaridir. Firmalar devamlilik
saglamak ve rekabet giicii elde edebilmek i¢in katlandiklart maliyetleri
kara doniistiirme mecburiyetindedirler. Siirekli degisen, artan insan
ihtiyaclar1 ve teknoloji karsisinda firmalarin devamlilik ve kar elde
edebilmeleri i¢in stratejik davranmalar1 gerekmektedir.

Stoklar normal is akisinda satilmak iizere iiretim siirecinde ya
da hizmet sunumunda tiiketilecek malzeme ya da malzeme bi¢iminde
elde tutulan varliklardir (Ahmed, 2016). Stoklar, 6zellikle perakende
ticaret ve imalat agirlikli firmalarda ¢ok sayida hizly/likit varliklardan
olugmaktadir. Bu biiyiikliikteki stok seviyelerini siirdiirmek i¢in biiytlik
maddi kaynaklara yatirim yapilmaktadir (Gitau, 2016). Stok yonetimi
ve kontrolii bir firma i¢in ¢ok oOnemlidir, ¢iinkii stoklarin yanlis
yonetilmesi bir firmanin devamliligini tehdit edebilmektedir. Cok
fazla stok bulundurmanin fiziksel alan isgal etmek, finansal yiik
olusturmak, hasar, bozulma ve kayp olasiligim artirmak gibi
dezavantajlar1 olabilmektedir (Lwiki vd. 2013).

Uygun bir stok seviyesinin saglanmasi, firmalarin
performansinda 6nemli bir konudur. Uygun stok seviyeleri, pazar
talebine yonetimsel bir cevap olarak iiretim planina baghdir. Fazla
stoklar maliyetleri artirirken, stok sikintisi satig kaybina neden olabilir
(Shin vd. 2015). Miisterilerin ihtiyaclarin1 karsilamak i¢in {iriinleri
hizli bir sekilde teslim etme taahhiidii nemli bir rekabet faktoridiir.
S6z konusu taahhiit toplam maliyeti artirmis olsa bile, rekabet avantaji
elde etmek icin stoklar1 belirli bir depoda konumlandirmak
gerekmektedir (Wathe vd. 2015). Verimli stok yonetimi, daha diisiik
depolama maliyetleri ve daha fazla miisteri sadakatiyle de firmanin
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verimliligine yanstyabilmektedir (Cardoso vd. 2017). Daha once
yapilan arastirmalar, daha teknolojik bilgi sistemleri, stok maliyet
tasarrufu ve iretim/satis verimliligi arasindaki dengeye bagli olarak
stok yOnetimi yontemlerine ve optimal stok boyutlarina odaklanmigtir
(Shin vd. 2015).

Kotler'e gore, stok yonetimi, hammaddelerin, yar1t mamullerin
ve mamullerin farkli asamalarindaki stok seviyelerini yonetme,
kontrol etme ve gelistirme teknigidir, boylece minimum maliyetle
diizenli kaynak temin edilebilmektedir (Shardeo, 2015). Son yillarda,
isletme yOnetimi alani gelistikge, ilgili envanter kontrol konulari
listesine bir¢ok yeni kavram eklenmistir. Bu daha ¢ok yonetim odakli
konular, malzeme gereksinim planlama sistemleri (MRP), tam
zamaninda (JIT) ve ERP yontemlerini icermektedir (Koumanakos,
2008). Stok yonetimi, stok hareketini optimize etmeyi, alici ve satici
arasindaki bilgi paylasimini, yalin {iretim stratejilerini ve tedarik
zinciri yonetimi kavramlarini birlestiren is diinyasinda c¢ok calisilmis
ve uygulamali bir kavram haline doniistlirmiistiir (Shin vd. 2015).
Dogru envanter yonetimi igin, genellikle tedarik zinciri olarak bilinen
ortak ya da aracilarin hizmetleri gerekli goriilmektedir (Chalotra,
2013).

Mevcut stok yonetim sisteminin temeli Tam Zamaninda (Just-
In-Time/JIT) stok sistemleridir. JIT, tiim is siire¢lerinde israfi azaltan
ve Kkaliteyi artiran bir yonetim felsefesidir. JIT, “fazla stogu ve
bununla iligkili maliyeti azaltarak bir isletmenin finansal
performansini iyilestirmeyi amaclayan bir stok stratejisi” olarak
tanimlanmaktadir. JIT stok sistemini uygulamak igin, parga
tedarikgileri ve teslimat sirketleri ile iiretim programi hakkinda bilgi
paylasimi esastir. Bu bilgi paylasimi Kurumsal Kaynak Planlamasi
(ERP) sistemi kullanilarak gergeklestirilmektedir. Kurumsal Kaynak
Planlamasi (Enterprise Resource Planning-ERP) sistemi, lojistik,
iretim, finans, muhasebe ve insan kaynaklar1 gibi isletmelerin
fonksiyonel alanlarini kapsayan tam entegre bir is yonetimi sistemidir.
ERP'nin temel amaci, tim fonksiyonel boliimler tarafindan veri
paylasmak ve aninda karar vermeyi artirmak icin verilere hemen
erismektir.

JIT ve ERP kavramlar1 Tedarik Zinciri Yonetimi (SCM)
olarak bilinen bir kavrama doniismiistiir (Shin vd. 2015). Tedarik
zinciri, basit bir ifadeyle, iiretilen iirlinlerin akigini nihai miisterilere
tedarik etmek ve yoOnetmek igin siirece dahil olan is ortaklarinin,
iyelerin, aracilarin sirasimi ifade eder. Bu ortaklar, lyeler, aracilar,
tedarikgiler, iireticiler, toptancilar, perakendeciler ve nihai miisterileri
kapsayan kanal islevleri olarak bilinir (Chalotra, 2013).
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Yukarida Dbelirtilmis olan ifadeler neticesinde stok
yoOnetiminin, birtakim cabalar1 gerektiren ve optimal stok diizeyinin
belirlenebilmesi acisindan Onem arz eden bir unsur oldugu
sOylenebilir.

Stoklar disinda firmalarin performansina etki edebilecek
faktorlerden bazilar1 ise finansal kaldira¢ degerleri ve firmalarin
biiyiikliikleridir. Birgok c¢aligma finansal kaldirag degeri ve firma
biiylikliigliniin isletmelerin karliliklarini/kazanglarint 6nemli Glgiide
etkiledigini savunmaktadir (Li ve Hwang, 2011).

Finansal kaldira¢ en kisa tanimiyla firmalarin 6deme giicii
orani olarak tanimlanmaktadir. Finansal kaldirag degeri bir firmanin
kisa ve uzun vadeli tiim yiikiimliiliiklerini yerine getirme kabiliyetini
Olgmede kullanilir (Kartikasari ve Merianti, 2016). Finansal kaldirag
degeri, bir firmanin ne kadar bor¢ para kullandiginm gostermektedir ve
dolayisiyla firmanin bor¢ orami arttik¢a, finansal kaldirag degeri de
artmaktadir. Fakat bor¢ kullanimi veya bagka bir degisle bir firmanin
bor¢lu goriinmesi firma i¢in faydali olabilmektedir; ¢iinkii faiz
O0demeleri vergiden muaf tutulmamaktadir ve bu durum firmanin
degerini arttirabilmektedir (Evgeny, 2015).

Firma biiyiikliigii ise, bir firmanin borg¢ seviyesini agiklamada
en yaygin sekilde kullanilan faktorlerden biri olmustur. Bir firma ne
kadar biiylikse, piyasada bilgi asimetrisi seviyesinin diismesi ve borg
verenlerden finansal kaynaklar elde etmeyi saglayan daha fazla
bilginin bulunmast beklenmektedir (Marete, 2015: 4). Firma
biiyiikliigii de finansal performans 6lgiimiinde incelenmesi gereken bir
diger 6nemli kavramdir. Bunun nedeni ise firma biyiikliigliniin, bir
firmanin tiretkenligi, hayatta kalmasi1 ve karlihig: ile iliskili olduguna
dair 6nemli arastirmalarin bulunmasidir (Beck ve Maksimovic, 2005).

Bu kavramlar ve geg¢miste yapilmis aragtirmalar i1siginda
yapilacak c¢alismada, isletmelerin ellerinde bulundurduklari toplam
stoklarin firma performansi {izerinde ne Olgiide etkili olabilecegi
arastirilacaktir. Yalniz yapilacak ¢alismada firmalarin performansina
etki eden kontrollii degiskenlerde baz alinacaktir. Bu kontrollii
degiskenler firma karlilig1r iizerinde etkili olan finansal kaldirag
degerleri ve firmalarin biiylikligiidiir. Firmalara ait verilerle yapilacak
caligmada; literatiir taramasi, ¢alismanin amaci, yontemi, modeli,
istatistiksel tanimlamalar, korelasyon ve regresyon analizleri birer
asama olarak kullanilacaktir. Nihai olarak sonug¢ ve genel
degerlendirme yapilarak ¢alismanin literatiire katkisi belirtilecektir.
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2. LITERATUR TARAMASI

Yapilan literatiir taramas1 sonucunda stok yonetimi ve firma
performanst arasindaki iliskiyi inceleyen bazi ¢alismalara rastlanmis
ve bu caligsmalara kisaca deginilmistir.

Koumanakos (2008) Yunanistan firmalar1 iizerine yaptigi
calismasinda, verimli stok yoOnetiminin bir sirketin finansal
performansinda iyilesmeye yol agtifi hipotezini test etmeyi
aragtirmigtir. 2000-2002 yillar1 arasinda faaliyet gosteren firmalarin
verileri sonucunda, firmalarin stoklarini korudugu seviyenin daha
yliksek bir getiri oran1 sagladigini géstermistir.

Song ve arkadaslar1 (2009) Cin firmalar iizerine yaptiklar
calismalarinda, firmalarda yonetim ici ve boliimler arast davranislarin
stok yonetimi kapasitesini ve performansini nasil etkiledigini
arastirmuglardir. 770 baskan ve lojistik yOneticisine yapilan anket
sonucunda, firma i¢i yeterliligi yansitan firma ic¢i stok ydnetimi
esnekliginin hizmet kabiliyeti ve performans iizerinde olumlu bir
etkiye sahip oldugunu, firma ig¢i yetkinligi yakalayan stok
koordinasyon esnekliginin ise bu unsurlar iizerinde hicbir Gnemi
olmadigini gostermislerdir.

Eroglu ve Hofer (2011) yilinda ABD’de imalat sanayilerinde
yaptiklar1 ¢aligmalarinda cesitli stok tiirlerinin firma performansina
olan etkilerini arastirmislardir. 27 endiistride 885 imalat firmasimin
veri setlerinin incelenmesi sonucunda, stok-performans iliskisinin
biiyiikliigliniin, stok tipleri ve sektorler arasinda degistigini ortaya
koymaktadirlar. Ozellikle, hammadde stoklarmnin, yari-mamul stoklar
ve mamul mal stoklarina kiyasla, firma performansi iizerinde daha
biiyiik bir etkiye sahip oldugunu vurgulamislardir.

Sahari ve arkadaslar1 (2012) yilinda Malezya’da yaptiklar
caligmada, stok yonetimi ile firma performansi ve sermaye yogunlugu
arasindaki iliskiyi arastirmislardir.  2006-2010 dénemi igin
Malezya’daki 82 insaat firmasina ait verilerin incelenmesi sonucunda,
Stok yonetiminin firma performansi ve sermaye yogunlugu arasinda
pozitif bir iligki oldugunu belirtmislerdir.

Obermaier ve Donhauser (2012) yaptiklar1 calismalarinda,
firmalarin elinde tuttugu stoklarin firma performansma etkisini
incelemislerdir. Calisma sonucunda, diisiikk performans gosteren
firmalarin envanteri en diisiik seviyede tasidigini, yiiksek performans
gosteren firmalarin ise en yiiksek stoklara sahip olduklarim
gostermislerdir.

Chalotra (2013) yilinda yapilan ¢alismada, kiiciik isletmelerin
biiylimesini tesvik etmek i¢in stok yonetiminin roliinii incelemistir. 44
imalat firmasi lizerinde yapilan ¢alismanin sonucunda, uygun stok
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yonetiminin ekonomide artisa ve verime yol agtigini, rekabet
kabiliyetini artirdigin1 ve maliyet diisiiriicii bir etkiye yolunu actigini
ortaya koymustur.

Lwiki ve arkadaslann (2013) yilinda Kenya’da yaptiklarn
calismada, stok ydnetimi uygulamalarinin seker ireticisi firmalarin
finansal performansi iizerindeki etkisi incelemisler ve bu firmalarda
yalin stok sistemi, stratejik tedarikci ortakligi ve teknolojisinin ne
Olciide uygulandigini arastirmiglardir. Faaliyet gosteren 8 seker liretim
firmasinin  2002-2007 yillar1 arasindaki verilerinin incelenmesi
sonucunda, stok yonetimi ile satig karliligt ve 6z kaynak karliligi
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugunu ortaya
koymuslardir.

Isaksson ve Seifert (2013) yilinda ABD’de 1980-2008
donemleri arasinda iiretim sirketleri kullanilarak yaptiklar1 ¢aligmada,
stok verimsizliginin firma performansi iizerinde sahip oldugu finansal
sonuclart incelemislerdir. 4324 halka acik sirkette yapilan calisma
sonucunda, stok verimsizligi ve finansal performans arasinda dogrusal
olmayan bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir.

Victoria ve Ukpere (2014) yilinda yaptiklar1 ¢aligmalarinda,
Nile Mile Enugu’daki 7 Up siseleme sirketlerinde envanter yonetimi
ve organizasyon performansi arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Calisma sonucunda, stok kontrol yonetiminde esnekligin kurumsal
performansin elde edilmesinde ©nemli bir yaklasim oldugu
goriilmiistiir. Kuruluslarin, malzemelerin kolay depolanmasi ve geri
cekilmesi, satig etkinliginin artirllmast ve isletme maliyetinin
diisiiriilmesi  yoluyla stok kontrol yonetiminden yararlandigi
goriilmiistiir. Caligmada, ayrica etkin stok kontrol yonetimi, herhangi
bir organizasyonun yetenek kazanmasi gereken alanlardan biri olarak
kabul edilmistir.

Kimaiyo ve Ochiri (2014) yaptiklar1 ¢alismalarinda, envanter
yonetiminin Kenya’daki imalat firmalarinin performansi iizerindeki
roliinii incelemisglerdir. Calismada holding stoklarinin ve siparis
maliyetlerinin bir kurumun performansini artirabilecegi, maliyetlerin
azaltilmasinin ¢aligsanlarin envanter ideolojisini yonetmeye yardimci
oldugu, maliyet indirgemesinin organizasyonun yeterli kaynaklarla
donatildig1 ve stok maliyetlerinin azaltilmasinin karlilik hedefine
ulagsmada yardimci oldugu sonucuna varmislardir.

John ve ark. (2015) yaptiklan c¢aligmalarinda, un
degirmenciligi imalat firmalarindaki stok yonetimi uygulamalar1 ve
bunlarin isletme performans: tizerindeki etkileri incelemislerdir.
Calisma sonucunda, biiyiik 6lgekli {iretim sirketleri harig, orta 6lgekli
un degirmenciligi yapan firmalarimin ¢ogunun bilimsel modellerden
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farkli envanter yoOnetimi stratejilerini benimsedigi goriillmiistiir.
Envanter yonetimi stratejileri ve politikalarinin daha ziyade miisteri
talep diizeyini degistirmek, mevcut endiistri uygulamalarina,
tahminlere ve mevcut iiretim kapasitesi gibi faktdrlere dayandigini
ifade etmisglerdir. Bulgular ayrica, etkin envanter yonetimi ve optimal
calisma performansi arasinda 6nemli farkliliklar bulundugunu ortaya
cikarmigtir.

Shardeo (2015) yilinda Hindistan’da yapilan ¢alismada, stok
yonetiminin firmanin mali durumu iizerindeki etkisi arastirmugtir.
Hindistan’in {i¢ biiyiik celik iiretim sirketleri olan SAIL, TATA Steel
ve JSW Steel arasinda yapilan ¢alismanin sonucunda, farkli analizlerle
stok devir hizi oraninin sirketlerin net kariyla iliskilendirildigi
sonucuna varmistir. JSW Steel'in stok devir orami diger iki sirketten
daha iyi. TATA, diger iki sirkete kiyasla en yiiksek aktif devir oranina
sahiptir. TATA Steel'in varliklarin1 verimli bir sekilde kullandigini
ancak stok oraninin zayif stok yonetimi nedeniyle daha az oldugunu
gostermistir.

Wathe ve arkadaslarni (2015) yilinda Kenya’da imalat
firmalarinda yaptiklar1 ¢alisma sonucunda, stok yonetiminin
firmalarin performansini nasil etkiledigini incelemislerdir. 320 firma
tizerinde yapilan calisma verileri sonucunda, stok yoOnetiminin
tyilestirilmesinin,  firmanin  piyasa performansmin, finansal
performansinin ve miisteri memnuniyetinin artisina yol agabilecegini
ortaya koymuslardir.

Shin ve arkadaglar1 (2015) yilinda ABD’de bulunan imalat
firmalar1 tlizerinde yaptiklar1 c¢alismada firmalarin finansal tablo
verileri, stok yonetimi verimliligi ve karlilig1 arasindaki iliskiyi tespit
etmek icin yapilan ¢aligmanin sonucunda, karlilik ve stok yonetimi
verimliligi arasinda pozitif bir iliski oldugunu ve bu stok etkinliginin
firma biyikligine gore karlilik tizerindeki etkisinin belirgin bir
sekilde 6nemli oldugunu ifade etmislerdir. Zaman araligima ve dSl¢tim
cesitlerine dayanilarak, daha verimli stok yoOnetimi uygulamalarinin
daha yiiksek firma karliligiyla sonuglandigr sonucuna varmislardir.

Ahmed (2016) yilinda Nijerya’da yaptig1 caligmada, stok
yOnetimi ve finansal performans arasindaki iliskiyi aragtirmistir. 2010-
2014 donemleri arasinda Nijerya borsasinda bulunan sirketler de
yapilan arastirma, stok dongiisiiniin verimli bir sekilde yonetilmesinin
sirketin karliligin1 artiracagini gostermistir.

Gitau (2016) yilinda Kenya’da bulunan Mombasa
bolgesindeki depolama sirketlerinde yaptigi ¢alismada, stok yonetimi
uygulamalarinin isletme performansi iizerindeki etkisini belirlemeye
calismistir. 48 depolama sirketi iizerinde yapilan ¢alisma sonucunda,
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stok yoOnetimi uygulamalar ile isletme performansi arasinda anlaml
bir iliski oldugu ortaya konulmustur.

Mulindabigwi ve Mulyungi (2016) yilinda Ruanda’da
yaptiklar1 caligmada, stok yoOnetiminin imalat firmalarimin mali
performansi iizerindeki etkisini arastirmiglardir. 2013-2016 doénemleri
arasinda Bralirwa Sirketi’nde yapilan g¢alismanin sonucunda, yalin
stok yonetim sistemleri, bilgi teknolojisi, tedarik siiresi ile performans
arasinda giiglii bir iliski oldugu sonucuna varmiglardir.

Elsayed ve Wahba (2016) yaptiklar1 ¢alismalarinda, envanter
yonetimi ve firma performans: arasindaki iliskiyi organizasyonel
yasam dongilisii acisindan incelemislerdir. Calisma sonucunda
envanterden satisa oranin baslangictaki biiylime asamasinda ve
olgunlagma asamasinda organizasyon performansini olumsuz yonde
etkilerken, hizli biiylime asamasinda performans lizerinde pozitif ve
anlamli bir katkis1 oldugunu gostermislerdir.

Cardoso ve arkadaslar1 (2017) yilinda Brezilya borsasinda
listelenen sirketler iizerine yapilan ¢alismada, stok yonetimi ve firma
performans1 arasindaki iligkiyi arastirmiglardir. 2010-2016 yillan
arasinda listelenen 92 firma verileri sonucunda, stok ve performans
arasinda bir iligski olmadigini tespit etmislerdir.

Musau ve arkadaglar1 (2017) yilinda Kenya’daki tekstil imalat
firmalar1 iizerinde yapilan ¢alismada, stok yonetiminin tedarik zinciri
performansi iizerindeki etkisini karlilik, giivenilirlik, maliyet, cevap
verme, esneklik ve varlik yoOnetimi verimlilii acisindan
incelemislerdir. Yapilan c¢aligma sonucunda stok yoOnetiminin
performans iizerinde olumlu bir etkisinin oldugunu tespit etmiglerdir.

Alrjoub ve Ahmad (2017) yaptiklan ¢aligmalarinda, sermaye
maliyetinin stok cesitleri ile firma performansi arasindaki iligki
lizerinde moderatdor etkisini incelemislerdir. Calisma envanter
yonetiminin  uzun vadede firma performansini etkiledigini
gostermistir. Buna ek olarak, sermaye maliyetinin envanter yonetimi
ve firma performansi arasindaki iliskiyi azalttigi da bulunmustur.
Ayrica, sermaye maliyeti ve stok tiirleri arasindaki etkilesimin, farkli
etkilere sahip oldugunu belirtmiglerdir.

3. UYGULAMA

31 Calismanin Amaci

Bu caligmanin temel amaci, firmalarin devamliliginda biiyiik
bir etkiye sahip olan ve kontrollii bir sekilde yonetilme geregi duyulan
stoklarin firmalarin performansi {izerindeki etkisini incelemektir. Bu
amact gergeklestirmek {izere Borsa Istanbul’a kayith farkh
sektorlerden 249 firma verisinden yararlamilmistir. Varlik yapilarinin
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farkli olmasi dolayisi ile mali sektorde yer alan firmalar kapsam
disinda tutulmustur.

3.2 Calismanin Yontemi

Firma performansi {izerinde stok ydnetiminin etkisini
inceleyen bu calismada asagida gelistirilmis olan modelleri test etmek
amaciyla korelasyon ve regresyon analizlerinden yararlanilmistir.

33 Model
Stoklarin firma performansi {izerindeki etkisini tahmin
edebilmek i¢in asagida belirtilen modelden faydalanilmistir.

ROA=0 + B; INV + B, LEV + B3 SIZE +¢
Modele iliskin degiskenlerin ifadeleri ve nasil hesaplandiklar

Tablo 1°de gosterilmektedir.
Tablo. 1: Modelde Kullanilan Degiskenler

Sira | Degiskenler | Cagrisim | Olgiim

1 Firma ROA Net Karin  Toplam  Varliklara
Performansi Boliinmesi

2 Toplam Stok | INV Yillik Stok Farkinin Toplam Varliklara

Boliinmesi

3 Firma SIZE Toplam Varliklarin Logaritmasi
Biiytikligi

4 Finansal LEV Toplam Borcun Toplam Varliklara
Kaldirag Boliinmesi

34 Analiz Sonuglari
Degiskenlerin tanimlayici istatistiklerinin 6zeti asagida Tablo
2'te gosterilmektedir.

Tablo. 2: Tanimlayic1 istatistikler

N Mini | Mak | Ortalam | Standart | Carpikhk Basiklik
mu simu | a Sapma
m m
ROA | 249 | -028 | 0.64 | 0,0303 | 0.10162 | 1,050 [0.154 | 6,525 0,307
LEV. 1 940 1001 | 100 | 05288 | 024182 | -0,099 |0,154 0007 0307

SIZE 249 4,81 [10,28 | 8,2057 0,85360 -0,576 10,154 | 0,595 (0,307

INV: o9 | 2039 | 027 | 00082 | 005236 | -1702 [o154 | 2077 fo307

Tablo 2°de goriildiigii lizere analiz yapilan yil i¢inde firma
performanst (ROA) %3’liik bir ortalama degere sahipken, finansal
kaldirag degeri (LEV) %52 olarak hesaplanmistir. Firma biyiiklagi
(SIZE) 98,20’lik bir ortalama deger ortaya koymusken, toplam
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stoklarmm  (INV) %0,8’lik bir ortalama degere sahip oldugu
goriinmektedir.

Tablo 3’de calismada kullanilan degiskenlere ait korelasyon
analizi sonuglar1 yer almaktadir. Korelasyon analizi sonuglari
incelendiginde, finansal kaldira¢ degerinin firma performans: ile
arasindaki iliskinin negatif yonlii bir korelasyon degerine sahip oldugu
goriinmektedir. Bu durum kaldirag (borglanma orani) ile karlilik
arasinda negatif yonlii bir iligkinin oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo. 3: Korelasyon Analizi

Degiskenler ROA LEV SIiZE INV
ROA 1,000

LEV -0,398(**) 1,000

SIiZE -0,008 0,112 1,000

INV 0,124 -0,031 0,022 1,000

** 0,01 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 4’de gelistirilen modele iliskin regresyon analizi
sonuglar yer almaktadir. Regresyon analizi sonuglar incelendiginde,
firma performans gostergesi olarak kullanilan ROA ile stoklar (INV)
arasinda pozitif ve istatistiksel olarak % 5 diizeyinde anlamli bir
iliskinin oldugu goriilmektedir. Bu sonug, stoklara yapilan yatirimlarin
firma performansim olumlu yonde etkiledigi seklinde yorumlanabilir.
Bunun yani sira analiz sonucunda karlilik ile kaldira¢ (borg¢lanma)
arasinda negatif ve istatistiksel olarak % 1 diizeyinde bir anlamliligin
oldugu tespit edilmistir. Buna karsin, firma performansi ile firma
biiyilikliigli arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligkinin olmadig1
goriilmektedir.

Tablo. 4: Regresyon Analizi

DEGISKEN  ve | KATSAY | STANDAR | T- ONEM
PARAMETRELE | I T HATA ISTATIST | (p)

R iK

SABIT 0,084 0,057 1,464 0,145
INV 0,216 0,113 1,909 0,057**
LEV 0,167 0,025 -6,801 0,000%**
SIZE 0,004 0,007 0,576 0,565
Gozlem 249

Diiz. R 0,162

*EX ve ** sirastyla % 1 ve % 5 diizeyinde anlamlilig:
gostermektedir.
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4. SONUC VE GENEL DEGERLENDIRME

Firmalarin performansina etki eden icsel ve dissal faktorler
cok cesitli olabilmektedir. Firmalar bu igsel ve dissal etkenleri
stirekli kontrol etme ¢abasi i¢inde olmalarma ragmen baz
etkenleri bertaraf etmek pek de miimkiin olmamaktadir.
Firmalarin performans oOlgiitleri firmalarin bagar1 sagladigi her
alan icin gecerli olsa da en biiyiikk basar1 Ol¢iisii firmalarin
sagladigi mali basarilardir. Firmalarin karliliklar; stireklilik
saglamak, rekabet ortamindan istiin bir sekilde c¢ikmak igin
gerekli olan en etkin faktordiir. Firmalarin performans 6l¢iisii olan
karliliga etki eden baz1 faktorler en uygun kontrolleri, stratejileri
gerektirmektedir.

Bu calisma da Borsa Istanbul’a kayith 249 firmanin 2016
yilina ait verileri kullanilarak, stoklarin firma performansi
tizerindeki etkisi incelenmistir. Calismada firma performans
gostergesi olarak karlilik (ROA) kullanilmistir. Calismada temel
bagimsiz degisken olarak Toplam Stoklar (INV) kullanilmstir.
Ayrica iki kontrol degisken kullanilmistir. Bunlar; finansal
kaldira¢ (LEV) ve firma biytikligidiir (SIZE).

Yapilan regresyon analizi sonucunda literatiirdeki ¢aligmalar
ile tutarli bir bigimde firma performans gostergesi olarak
kullanilan karlilik ile stoklar arasinda pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli bir iliski tespit edilmistir. Bu sonug stoklara yapilan
yatinmlarin firma performans: {izerinde olumlu bir etkisinin
olacagi seklinde yorumlanmistir. Ancak daha once de ifade
edildigi gibi stoklara asir1 yatirimin ilave maliyetlerinin de oldugu
unutulmamalidir. Bu baglamda firmalar igin optimal stok
diizeyinin belirlenmesi son derece 6nemlidir.

Stoklarin firma performans: iizerindeki etkisini Tiirkiye
boyutuyla inceleyen bu ¢alismanin bazi sinirliliklart da mevcuttur.
Oncelikle calismada sektorel bir ayirm yapilmamistir. Bunun
yanit sira c¢alisilan yil en Onemli smurliliktir. Konuya iliskin
gelecekte yapilacak ¢alismalarda bu hususlar dikkate alinmalidir.
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VAN YYU iiBF DERGISI YAZIM KURALLARI

1. Ilk say1s1 2016 Ocak ayinda yayimlanan “Van Yiiziincii Y1l
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi (Van YYU IiBF)
Dergisi”, uluslararasi hakemli dergi statiisiinde olup, odak noktasi
Iktisat, Isletme, Kamu Yonetimi ve Uluslararas: iliskiler ile Calisma
Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri, Ekonometri ve Maliye alanlar1 olmak
iizere, sosyal bilimlerin farkli disiplinlerinin ilgi alanina giren 6zgiin
makaleleri yayimlamay1 hedeflemektedir. Dergi, her sayiya ayrilacak
belli bir boliimde bilimsel alana katki niteligindeki rapor, derleme,
konferans notlari, 6rnek olay, ceviri, kitap tanitimi ve kronik gibi
makale dis1 yazilara da yer verir. Dergi, Aralik ve Haziran aylarinda
olmak {iizere, yilda iki kez yayimlanir. Gerektiginde ozel sayilar
cikarilabilir. Dili Tiirkce ve Ingilizce’dir.

2. Gonderilen yazinin yayinlanip yaymlanmayacagina hakem
raporu dogrultusunda yaym kurulunca karar verilir. Yazilar yayin
kuruluna ulastiktan sonra en ge¢ 1 ay icinde yazara olumlu ya da
olumsuz yamt verilir. Yazardan diizeltme istenmesi durumunda,
diizeltinin en ge¢ 15 gin iginde yapilarak Yaym Kurulu’na
ulastirilmasi gerekmektedir.

3. Gonderilen yazilar daha dnce hicbir yerde yaymlanmamis
ya da yayinlanmak iizere ayn siirecte baska dergilere gonderilmemis
olmalidir. Lisansiistii tezlere ya da bilimsel toplantilarda sunulan
bildirilere dayanarak hazirlanmis yazilarda bu durum, ilk sayfa altinda
dipnot olarak belirtilmelidir. Dergiye gonderilen yazilar yayinlansa da
yaymlanmasa da iade edilmez. Yazim yanliglarinin olaganin {izerinde
olmas1 yazinin geri gevrilmesi icin yeterli goriilecektir. Yazilar
yayimlanmak iizere kabul edildigi takdirde VAN YYU IIBF Dergisi
biitiin yayin haklarina sahiptir.

4. Yazis1 kabul edilen yazara, derginin yayimlanmasindan
sonra (1) adet dergi gonderilmekte, ayrica telif iicreti
O6denmemektedir.

5. Yazarlar, ayr1 bir sayfada unvanlarini, gérev yaptiklari
kurumlarin1 igeren kisa Ozge¢mislerini ve iletisim bilgileri ile
makalenin ve yazarm adim belirtmelidirler. Bu sayfa c¢ikarildiktan
sonra, metin incelenmek tiizere konuyla ilgili (2) hakeme
gonderilecektir. Yazi dosya adi belirtilerek yyuiibfdergi@gmail.com
adresine gonderilmelidir.

6. Gonderilecek yazilarda uyulmasi gerekli ilkeler soyle
siralanabilir;

-Dil ve anlatim bilimsel Ol¢iilere uygun, acik ve anlasilir
olmalidir.
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-Caligmalar iyi tanimlanmig bir sorunsala dayanmali ve
basliklar bu sorunsalla ilgili olmalidir. Yararlanilan kaynaklar
calismanin kapsamini yansitacak yeterlilikte olmalidir.

7. Dergiye gonderilecek yazilar MS Word programinda Times
New Roman karakteri ve 12 punto olmak {izere bir buguk satir aralikla
yazilmal1 ve yazilarin uzunlugu A4 25 sayfayi (ya da 10.000 sozciigii)
gecmemelidir. Sayfa yapisi; Ust 3,5 cm, Alt 3,5 cm, Sag 2,5 cm, Sol
2,5 cm, Cilt pay1 0 olmalidir. Yazimin bagligi 12 Punto, Kalin, Tek
Satir Aralikli ve Ortalayarak yazilmalidir. Yazar/yazarlarin adi,
makale basliginin bir satir altina, sag tarafa yanasik ve 10 Punto ile
yazilmalidir.

8. Makalenin ilk sayfasinda yazar/yazarlarin isimlerinden
sonra Tiirke/Ingilizce 6zetler bashig 10 Punto kalm, metin ise 10
Punto yazilmalidir. Anahtar kelimeler/keywords Tiirkge/Ingilizce
Ozetlerin hemen altinda 10 Punto, normal ve sola hizal1 yazilmali ve
en fazla 5 adet olmalidir. Ozetler 150 sdzciigii gegmemelidir. Metinde
ana bagliklar biiyiik harflerle ve kalin, alt bagliklar ise kiigiik harflerle
ve sol marjdan baglamak {izere yazilmalidir.

9. Metinde yer alan tablo ve sekillere baslik ve numara
verilmeli, bagliklar tablo, sekil ve grafiklerin iizerinde yer almali,
kaynaklar ise tablo, sekil ve grafiklerin altinda yazilmalidir.
Rakamlarda ondalik kesirler nokta ile ayrilmalidir. Denklemlere
verilecek sira numarasi parantez iginde sayfanin saginda yer almalidir.
Denklemlerin tiiretilisi, yazida agik¢a gosterilmemisse, hakemlerin
degerlendirmesi igin, tliretme islemi biitlin basamaklariyla ayr1 bir
sayfada verilmelidir.

10. Atiflar ayn1 sayfada dipnot seklinde degil metin icerisinde
ifade edilmelidir. Makalenin en son sayfasinda ayr1 bir Kaynakga
boliimii yer almalidir. Kaynaklara gondermeler metin icerinde
acilacak ayraglarla yapilmalidir. Ayrag i¢indeki sira soyle olmalidir:
yazar/yazarlarin ~ soyadi, kaynagin yili, sayfa numaralar.
Karsilasilabilecek farkli durumlar sdyle 6rneklendirilebilir:

.............. belirtilmistir (Yurtoglu, 2002: 10-15).

.............. Khanna ve Palepu (2000a:  15-20) ileri
stirmektedir.

(La Porta vd., 1982) (ikiden fazla yazar olmasi halinde)

(Elin ve Agli, 2002; Kleber, 2004)

Metinde gonderme yapilan biitiin kaynaklar, kaynakcada
belirtilmeli;  gonderme  yapilmayan  kaynaklar, kaynakcaya
konmamalidir. Kaynaklar, ayr1 bir sayfada (en sonda) alfabetik sirayla
yazilmalidir. Dergi ve derlemelerdeki makalelerin sayfa numaralar
kesinlikle belirtilmelidir. Internet kaynaklari erisim tarihiyle birlikte
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yer almalidir. Kaynakcada, asagidaki orneklenen bigim kurallarina
uyulmalidir:
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11. Van YYU IiBF Dergisi’ne gonderilen yazilarin yazarlari
ve bu yazilar1 degerlendiren hakemlerin isimleri karsilikli olarak gizli
tutulur. Yayin Kurulu gelen yazilar1 6n degerlendirmeden gecirdikten
sonra en az iki hakeme gonderir. Yaymn Kurulu gerektiginde hakem
sayisint artirabilir. Hakemler degerlendirme formlarinda belirtilen
hususlara dikkat ederek yazili goriislerini Yaymn Kurulu’na bildirir.
Hakemin goérmesini gerektirecek bicimde olan ve diizeltme sonrasi
yayimlanacak yazilar ile reddedilen yazilarin hakem raporlar
yazar(lar)a iletilir/Hakem raporlar1 gizlidir. Yazar(lar) diizeltme
islemini en ge¢ (15) giin i¢inde gergeklestirdikten sonra yazi Yayin
Kurulunca yeniden hakem(ler)e gonderilir. Hakemler agisindan
yayimlanabilir asamasina gelen biitiin yazilar hakkinda Yayin Kurulu
son degerlendirme yapmaya yetkilidir. Siraya giren yazis1 hakkinda
yazarina bilgi verilir ve yazarlar Telif Formu (Yaymn Hakki Devir)’nu
Dergi Editorliigiine ulastirir. Aksi durumda ilgili yazi yayimlanamaz.
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