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K -MEANS KUMELEME ALGORITMASI iLE OECD ULKELERININ
VERGI YUKU VE KAYITDISI EKONOMIi ANALIZI!

Selcan UNAL?
0z

Kayitdisi ekonomi {ilkenin vergi kapasitesi ile toplanan vergi arasindaki farki ifade etmektedir. Kayitdisi ekonominin orani,
devletin kamu harcamalarim siirdiirmek i¢in ihtiyag duydugu gelir kaynag1 olan vergi gelirini fazlasiyla etkilemektedir.
Kayitdis1 ekonominin artmasi vergi yiikiinii arttirmakta bu durumda kayitdisi ekonomi oraninin artmast ile sonuglanmaktadir.
Bu karsilikli etkisi olan vergi yiikii ve kayitdigi ekonomi degiskenlerinin OECD iilkelerindeki durumunu gorebilmek adina
cahigmada kesif analizi olan k- means kiimeleme yontemi kullamlmustir. [k énce vergi yiikil verisi dikkate alarak analiz
gerceklestirilmistir. Daha sonra kayitdist ekonomi verisi dahil edilerek analiz tekrarlanip, iilkeler arasi gergeklesen kiime
ayrigsmalar1 yorumlanmistir. Meksika, Kolombiya, Kore, Kosta Rika ve Tiirkiye’nin her iki analizde de diger iilkelerden
ayristig1 goriilmektedir. Bu iilkelerin ortak 6zelligi vergi yiikii oraninin az ve kayitdist ekonomi oraninin fazla olmasidir. Analiz

neticesinde bu (lkelerde stbjektif vergi yiikinun fazla oldugu yorumu yapilabilmektedir ve kayitdisi ekonomi oranimin

diistiriilmesi adina gerceklestirilecek uygulamalar zaruridir.

Anahtar Kelimeler: Vergi Yiku, Kayitdigt Ekonomi, Kiimeleme, K-Means, Vergi Geliri

ANALYSIS OF TAX BURDEN AND SHADOW ECONOMY OF OECD COUNTRIES
WITH K-MEANS CLUSTERING ALGORITHM

ABSTRACT

In order to see the situation of this mutually influential tax burden and shadow economy variable in OECD countries, the k-
means clustering method, which is an exploratory analysis, was used in the study. First, the analysis was carried out by taking
into account the tax burden data. Then, the analysis was repeated by including the shadow economy data, and the cluster
divergences between countries were interpreted. It is seen that Mexico, Colombia, Korea, Costa Rica and Turkey differ from
other countries in both analyzes. The common feature of these countries is that the tax burden rate is low and the shadow
economy rate is high. As a result of the analysis, it can be interpreted that the subjective tax burden is high in these countries

and practices to be carried out in order to reduce the rate of shadow economy are essential.

Keywords: Tax Burden, Shadow Economy, Clustering, K-Means, Tax Revenue
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GIRIS

Kamu gelirleri icerisinde kuskusuz en biiyiik payr vergiler almaktadir. Geligmis ve
gelismekte olan iilkelerin nerdeyse tamaminda en 6nemli kamu gelir kalemi vergilerdir. Kamu
hizmetlerinin devamlilig1 esas iken, kamu harcamalar1 giin gectik¢e cesitlenmekte ve yiki
artmaktadir. Devletlerin kamu harcamalarimi karsilama gorevini idame ettirebilmesi igin,
devamlilig1 olan gelir kaynaklarina ihtiyaci vardir. Dogal kaynak, maden, petrol vb. konularda

zenginligi olmayan iilkeler i¢in bu kaynak vergilerdir (Senyiiz, Yiice ve Gergek, 2016).

Bir Ulkede toplam vergi gelirinin miktari, o {ilkenin ekonomik, siyasi, cografi
kosullarina baglh degiskenlik gosterir. Ekonomik faktor olarak tilkelerin gelismislik seviyesi,
iilke ekonomisinin disa acgiklik seviyesi, monetizasyon derecesi, kentlesme oran1 gibi etkenler
sayilabilir. Bu faktdrlerin yaninda iilkenin kayitdis1 ekonomi orani da toplam vergi miktarini

onemli oranda etkilemektedir.

Kayitdis1 ekonominin olusmasinda baskin neden Ulkeden Ulkeye degismektedir fakat
genel olarak ele aldigimizda kayitdisi ekonomiyi var eden bircok ortak faktdr mevcuttur.
Ekonominin gelismislik diizeyinin yetersizligi, sosyolojik yapidaki sorunlar, kronik yiiksek
enflasyon ve ekonomik krizler gibi yapisal sorunlar bu faktorlerden birkagidir. Bunun yani sira
vergi mevzuatinin karmasikligi, tekerriir eden vergi aflari, vergi oranlarmin yiiksekligi, vergi
tabaninin yayilmamasi, belge diizenin yerlesik olmamasi gibi mali nedenler ve vergi dairesi ve
denetiminden kaynaklanan idari nedenlerde kayitdisi ekonomiyi olusturan nedenler arasinda

sayilabilmektedir.

Kayitdisi ekonomi vergi kapasitesi ile toplanan vergi arasindaki farktir. Bir iilkede
kayitdis1 ekonomi orani ne kadar fazla olursa o iilkenin vergi kaybi1 da o kadar fazla olur. Vergi
kaybi fazlalig1 vergi 6deyen miikelleflerin vergi yiikiinii arttirir. Vergi yiikii artis1 kayitdisiligt

cazip hale getirmekte ve kayitdisi ekonominin oranini attirmaktadir.

Ulusal ve uluslararasi literatiirde vergi yiikii ile kayitdisi ekonomi arasindaki iligkinin
analiz edildigi birgok ¢alisma bulunmaktadir. Bu iliskinin pozitif mi, negatif mi oldugu farkli
analiz teknikleri ile arastirilmigtir. Bunlar MIMIC yontemi (Schneider, 2010) (Elgin, 2012),
nedensellik testi (Ay, Sug6zi, ve Erdogan, 2014), modelleme teknigi (Kuehn, 2014), VAR
teknigi (Kanca ve Akan, 2019) ve panel veri analizi (Kutbay, 2020) seklindedir.

Bu arastirma, bir kesif analizidir. 1ki degisken arasindaki iliskiyi bulmak

amaclanmamaktadir. Sarmal halde birbirini etkileyen vergi yiikii ve kayitdis1 ekonomi oraninin
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K -Means Kiimeleme Algoritmasi ile OECD Ulkelerinin Vergi Yiikii ve Kayitdisi Ekonomi Analizi

OECD iilkelerinde goriiniimii ne sekildedir, hangi iilkeler birbirine benzemekte ve hangileri
daha ¢ok ayrigmaktadir sorularina cevap bulmak i¢in gerceklestirilmistir. Bu amagla ¢aligmanin
ilk bolimiinde OECD iilkelerinin kayitdist ekonomi ve vergi yilikii oranlar1 ile ilgili genel

bilgiler sunulmus, ardindan arastirmanin yontemi ag¢iklanarak, analiz bulgular1 paylasilmistir.

1.0ECD Ulkelerinde Vergi Yiikii ve Kayitdiss Ekonomi

Miikellefleri vergi kagirmaya ve kayitdis1 kalmaya yonlendiren neden olarak denetim
orani, siirekli ¢ikan vergi aflari, vergi mevzuatinin karmagikligi gibi bir¢ok siralanacak neden
arasinda en Onemlilerinden birisi vergi yiikiidiir. (Savasan ve Cetintas, 2008), (Akimnict ve

Atalay, 2021).

Sekil 1. Kayitdis1 Ekonomi ve Vergi Yiikii Etki Sarmal

Mali smir1 asan vergi yuki mukelleflerde vergi tazyiki veya baskis1 olarak da ifade
edilen siibjektif vergi ylikiinii dogurmaktadir. Buna bagl miikellefler agir vergi yiikii karsisinda
vergi kacirma veya vergiden kaginma yollarina gidebilmektedir. Yasal veya yasadisi olsun her
iki tutumda kayitdis1 ekonominin artigina sebep olmaktadir. Kayitdist ekonominin artisi
iilkelerin toplam vergi gelirini azaltir ve siirekli artis egiliminde olan kamu harcamalarmi
karsilamak i¢in ya yeni bir vergi konusu olusturulur ya vergi oranlar1 arttirthr yahut da
borglanma yoluna gidilir. 1lk iki ¢dziim vergi yiikiinde artisa hemen etki ederken, bor¢lanma
ile elde edilecek ¢ozum gelecekteki vergi yiikiiniin artigina sebep olunur. Vergi yiikiiniin artist
ise Sekil 1°de ki sarmalin olugmasma sebep olur ve vergi yiikii artis1 da kayitdis1 ekonomiyi

arttirir.
1.1.0ECD Ulkelerinde Vergi Yukii

Vergi yuki objektif ve siibjektif olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Odenen vergi ile
vergiyi 0deyenin gelir diizeyi arasinda kurulan oransal iligki objektif vergi yiikiidiir. Vergi

nedeni ile miikellefin hissettigi psikolojik baski siibjektif vergi ylikiidiir. Analizde kullanilan
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vergi yiku objektif vergi yikuidur; vergi gelirlerinin gayrisafi yurti¢i hasilaya boliinmesi ile

elde edilen toplumsal vergi yiikii oranlar1 dikkate alinmaktadir (Sen ve Sagbas, 2017).

Tablo 1. OECD Ulkelerinin Vergi Yiikii Oranlar1 (2009-2018)

Ulkeler 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Avustralya 25,53 25,27 25,89 26,91 27,11 21,27 27,9 27,62 28,5 28,68
Avusturya 40,98 40,96 41,12 41,77 42,63 42,7 43,13 41,79 41,76 42,21
Belcika 42,7 42,88 43,51 44,33 45,04 44,76 44,13 43,32 43,8 43,95
Kanada 32,35 31,01 30,8 31,18 31,13 31,27 32,82 33,26 33,11 33,22
Sili 17,33 19,59 21,12 21,33 19,86 19,61 20,39 20,13 20,16 21,08
Kolombiya 18,82 18,1 18,93 19,72 20,02 19,55 19,9 19,08 18,98 19,3
Cekya 32,09 32,23 33,02 33,44 33,71 32,85 33,13 34,03 34,44 34,99
Danimarka 44,96 44,76 44,79 45,51 45,89 48,53 46,06 45,49 45,85 44,35
Estonya 34,76 32,93 31,21 31,46 31,46 31,93 33,08 33,24 32,52 32,89
Finlandiya 40,77 40,56 41,79 42,41 43,41 43,51 43,52 43,73 42,93 42,38
Fransa 41,53 42,15 43,33 44,36 45,37 45,45 45,28 45,37 46,07 45,93
Almanya 36,68 35,53 36,09 36,82 36,95 36,81 37,26 37,72 37,79 38,54
Yunanistan 30,75 32,04 33,64 35,81 35,74 36 36,39 38,36 38,62 38,92
Macaristan 38,9 37,19 36,64 39,16 38,59 38,55 38,9 39,41 38,28 37,45
izlanda 31,18 32,3 33,34 34,01 34,52 37,34 354 50,81 37,56 37,23
irlanda 27,97 27,66 28,38 28,63 28,91 29 23,37 23,61 22,76 22,67
Israil 29,82 30,7 30,99 30,05 30,79 30,99 31,24 31,18 32,54 30,95
italya 41,97 41,7 41,64 43,62 43,83 43,33 42,96 42,24 41,91 41,87
Japonya 25,97 26,53 27,46 28,24 28,86 30,27 30,69 30,73 31,38 32,03
Kore 22,7 22,38 23,18 23,7 23,14 23,38 23,74 24,75 25,36 26,75
Letonya 28,24 28,73 28,34 29,11 29,36 29,72 30,02 31,16 31,39 31,24
Litvanya 30,17 28,36 27,24 26,98 26,75 27,5 28,7 29,65 29,47 30,17
Liksemburg 38,29 37,51 37,06 38,35 38,16 37,46 36,98 36,83 37,61 39,74
Meksika 12,47 12,84 12,77 12,65 13,3 13,7 15,92 16,62 16,1 16,17
Hollanda 34,94 35,66 35,44 35,59 36,11 37,05 37,01 38,41 38,7 38,8
Yeni Zelanda 30,24 30,27 30,05 31,64 30,48 31,27 31,61 31,52 31,61 32,88
Norveg 41,11 41,8 41,92 41,41 39,82 38,75 38,42 38,88 38,78 39,57
Polonya 31,2 31,36 31,8 32,05 31,87 31,9 32,44 33,41 34,12 35,16
Portekiz 29,92 30,46 32,34 31,8 34,03 34,19 34,39 34,06 34,12 34,82
Slovakya 28,89 28,14 29,11 28,77 31,04 31,9 32,66 33,27 34,22 34,32
Slovenya 37,14 37,83 37,37 37,68 37,24 37,18 37,31 37,44 37,13 37,41
ispanya 29,68 31,28 31,19 32,37 33,12 33,89 33,84 33,6 33,87 34,6
isveg 43,87 43,06 42,13 42,32 42,7 42,38 42,85 44,31 4431 43,92
isvigre 26,98 26,59 26,89 26,91 27 26,88 27,57 27,66 28,41 28,05
Turkiye 23,32 24,65 25,71 24,76 25,16 24,46 24,96 25,13 24,68 23,99
Birlesik Krallik 31,06 32,13 32,72 32,12 32,05 32,11 32,44 32,64 32,83 32,89
ABD 22,96 23,46 23,85 24 25,57 25,92 26,18 25,81 26,74 24,41

Kaynak: (OECD Data, 2021).
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OECD ulkelerinin 2009-2018 yillar1 aras1 Tablo 1’deki vergi yiikii oranlar1 dikkate
alindiginda en diisiik vergi yiikii oranlarma Meksika, en yliksek vergi yiikii oranlarina ise
Danimarka iilkesinin sahip oldugu goriilmektedir. En yiiksek vergi ylikii oranlarna sahip iilke
olarak Danimarka’y1 sirasiyla Fransa, Belgika, italya ve Finlandiya takip etmektedir. En diisiik
vergi yiikii oranlarina sahip iilke olarak Meksika’y1 sirasiyla Kolombiya, Sili, Kore ve Tiirkiye
takip etmektedir. OECD iilkelerinin vergi yiikii ortalamasi 2008 yilinda %32,57, 2012 yilinda
%32,73, 2014 yilinda %33,23 ve 2018 yilinda %33,88dir.

1.2.0ECD Ulkelerinde Kayitdisi Ekonomi

‘GSMH hesaplarini elde etmede kullanilan bilinen istatistik yontemlerine gore tahmin
edilemeyen, gelir yaratici ekonomik faaliyetlerin tiimidiir’ (Derdiyok, 1993). Tanzi’nin
tanimiyla ‘kayitdis1 ekonomi, bireylerin ve firmalarm kendi ekonomik faaliyetlerini devletin
miidahalesi olmaksizin yapma egilimidir’ (Tanzi, The Underground Economy in the United
States: Annual Estimates 1930-1980, 1983).

Kayitdis1 ekonominin 6zellikleri; istatistiksel olarak oOlgiilemezlik, ahlaki normlara

aykirilik, gelirin verilendirilmemis olmasi seklinde ifade edilebilir.

Tablo 2. OECD Ulkelerinin Kayitdisi Ekonomi Oranlari (2008-2017)

Ulkeler 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Avustralya 10.3 10.9 11.1 10.1 9.8 9.8 9.4 10.5 11.8 11.6
Avusturya 6.4 7.8 7.6 6.9 7.0 7.0 6.6 7.3 7.4 7.1

Belcika 15.5 17.4 16.9 16.0 16.7 16.6 15.9 17.2 16.9 16.5
Kanada 11.5 13.2 12.2 11.7 11.6 11.5 11.1 12.1 12.3 12.0
Sili 14.9 16.7 15.2 14.1 14.1 14.3 14.8 15.9 16.9 16.8
Kolombiya 28.9 314 29.9 25.7 25.2 25.8 26.0 28.6 30.0 29.9
Cekya 12.1 13.8 13.5 12.4 12.5 12.7 12.1 12.2 12.3 11.7
Danimarka 10.9 13.3 13.0 12.0 12.4 11.9 11.1 12.0 12.1 11.7
Estonya 21.1 24.1 22.7 20.1 20.0 19.6 19.3 21.0 20.9 20.1
Finlandiya 9.7 11.3 111 10.6 11.1 11.1 10.6 11.5 11.4 10.8
Fransa 10.1 12.1 11.8 111 11.7 11.6 11.4 12.2 12.2 11.7
Almanya 8.7 11.0 10.6 9.5 9.9 9.9 9.2 10.2 10.4 10.4
Yunanistan 19.7 22.8 23.1 23.0 24.3 23.7 23.6 25.3 254 24.8
Macaristan 18.9 21.2 20.7 19.7 20.4 19.9 19.8 20.8 20.5 19.8
izlanda 12.0 13.9 13.5 12.9 12.9 12.7 12.1 12.2 11.6 10.8
irlanda 11.8 12.6 12.3 12.0 12.0 11.7 11.0 9.5 9.7 9.6

israil 19.0 20.5 19.2 17.7 18.3 17.7 17.1 17.6 17.6 17.0
italya 18.1 21.2 20.8 18.9 20.0 20.0 19.7 20.9 20.6 19.8
Japonya 10.7 11.0 10.0 9.3 9.2 10.7 10.8 11.7 11.1 10.8
Kore 25.1 26.1 24.1 22.9 23.1 23.0 22.5 23.2 22.7 21.8
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Letonya
Litvanya
Luksemburg
Meksika
Hollanda
Yeni Zelanda
Norveg
Polonya
Portekiz
Slovakya
Slovenya
Ispanya
isve¢

isvicre

Turkiye

Birlesik Kralhk

ABD

19.5
22.5
7.9
28.1
8.4
10.9
9.4
20.9
17.2
12.6
18.3
18.6
9.5
5.3
26.9
9.4
7.0

21.3
25.2
9.2

31.4
9.4

11.7
12.4
22.3
19.1
14.3
21.3
21.3
11.5
6.0

30.6
10.7
7.8

20.8
241
8.8

29.2
9.4

11.0
11.7
21.5
18.6
13.9
21.9
21.3
10.3
5.6

28.5
10.3
7.4

19.3
22.0
8.4
21.7
8.9
10.3
10.9
20.0
17.6
12.9
20.9
20.6
9.5
5.1
26.2
9.9
7.0

18.7
215
9.0

21.7
9.1

10.4
10.8
20.3
17.7
13.1
21.7
21.3
10.2
5.3

26.5
9.7

6.7

18.4
20.5
8.7
27.4
9.0
9.9
10.9
19.9
17.5
12.9
20.8
211
10.2
5.3
25.8
9.5
6.6

17.9
20.0
7.9
26.6
8.6
9.5
111
19.4
16.7
12.9
19.7
20.9
10.1
51
26.2
8.7
6.1

19.1
21.3
8.5

28.0
9.0

10.0
12.5
20.2
17.4
13.6
20.7
21.9
10.7
54

21.7
9.2

6.1

18.8
21.0
8.7

28.8
9.1

10.1
13.1
20.4
171
13.2
20.2
21.3
10.9
54

29.1
9.7

5.9

18.0
19.7
8.8
28.1
8.8
9.7
12.7
19.9
16.1
13.1
19.0
20.3
10.7
54
28.6
9.4
5.7

Kaynak: (Medina & Schneider, 2019).

Tablo 2°de ki MIMIC yontemi kullanilarak hesaplanan kayitdigi ekonomi verileri
dikkate alindiginda 2008-2017 yillar1 arasinda OECD iilkeleri arasinda en yiiksek kayitidsi
ekonomi oranlarma sahip iilkeler aralarinda ¢ok az fark olmak iizere Meksika, Kolombiya ve
Tirkiye’dir. Bu iilkeleri Kore, Litvanya ve Estonya ililkeleri takip etmektedir. En diislik
kayitdis1 ekonomi oranlarina sahip iilkeler ise Isvigre, ABD, Avusturya, Liiksemburg ve

Hollanda’dur.
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Sekil 2. OECD Ulkelerinde Kayitdisi Ekonomi ve Vergi Y{ikii Oranlar (2017)
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3Kaynak: (OECD Data, 2021), (Medina ve Schneider, 2019).

Sekil 1’de 2017 yil1 igin OECD {ilkelerinde kayitdis1 ekonomi ve vergi yiku verilerinin

karsilagtirmas1 yapilmistir. Analizde kullanilacak veriler Sekil 1°de yer almaktadir.

3. Yontem

Calismada kullanilacak degiskenler, 37 tane OECD filkesinin 2017 yilma ait kayitdisi
ekonomi oranlar1 ve vergi yUku oranlaridir. Vergi yiki verisi i¢in tilkelerin 2017 yilina ait vergi
gelirlerinin gayrisafi yurti¢i hasilaya orani dikkate alinmustir. Vergi yiku verileri OECD
Data’dan alinmistir (OECD Data, 2021). Kayitdis1 ekonomi i¢in Leandro Medina ve Friedrich
Schneider’in MIMIC yontemi ile 6lgtimledigi veriler kullanilmigtir (Medina ve Schneider,
2019). Analiz icin k-means kiimeleme ydntemi uygulanmusti. Once veriler
standartlagtirilmistir. Daha sonra Ward Linkage metodu kullanilarak elde edilen dendrogram
ile kiime sayisina karar verilmistir. Ardindan belirlenen kiime sayisi ile standartlastirilmis

veriler kullanilarak k-means kiimeleme analizi ger¢eklestirilmistir.

Analiz i¢in kullanilacak yontem olan k- means kiimeleme yontemi; J.B. MacQueen
tarafindan 1967 yilinda Onerilen bir kiimeleme algoritmasidir (MacQUEEN, 1967). Bu
algoritma n tane birimden olusan veri setinin, k tane kiimeye boliinmesine dayanmaktadir. En
uygun ¢Oziim bulunana kadar kiimelerin yenilendigi dongiisel bir algoritmadir. Popiiler
kiimeleme yontemlerinden olan k-means algoritmast 6ncelikle k sayida nokta seger. Sonraki

asamada secilen her yeni nokta, en yakin merkezine tasmnir. Uye noktalarm ortalamasi

3Sekil 2°de OECD iilke isimleri igin 3 harfli iilke kodlar1 kullanilmustir. Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.
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hesaplanarak merkez ve yakinsama kriterleri karsilanana kadar merkez degistirme ve

giincelleme islemi devam eder (Jin ve Han, 2017).

K-means kiimelemesinin baslangicinda, iki karsilastirilabilir 6ge arasindaki fark nicel
olarak nasil hesaplanacagmin bulunmasi gerekir. Burada farkliligmm derecesi matematiksel

olarak tanmimlanir.
Diyelim ki;
(x4, %5, X3, e, %) , Y = (¥1, Y2, V3, ..., ¥n) Olsun.

Burada X ve Y, her biri n dlgiilebilir karakteristik nitelige sahip iki unsurlu 6gelerdir;

daha sonra, X ve Y arasindaki farklilik derecesi su sekilde tanimlanir:
diX,Y) = f(X,Y) >R 1)
Bunlarm arasinda R, gercel sayilar kiimesidir.

Bagka bir deyisle, farklilik derecesi, iki 6genin bir gercel sayiya eslenmesidir ve bu
gercel sayi, iki Ogenin farkli olma derecesini nicel olarak temsil eder. Farklihigin
hesaplanmasinda Oklid mesafesi, Manhattan mesafesi, Minkowski mesafesi vb. kullanilabilir.

Genellikle kullanimi tercih edilen OKlid mesefasidir.

Oklid mesafesinin formiilii su sekildedir:

diX,Y) = \/(xl —y1)?2 + (X = y2)2 + -+ (xy — yn)? 2

K-means algoritmasi, verilerin dogal kategorisini bulmaya calisir. Kullanici, iyi bir

kategori merkezi bulmak i¢in kategori sayisini belirler. Algoritma akis1 asagidaki gibidir:
1-Veri kiimelerinin ve k kategorilerinin sayis1 girilir.
2- Kategorinin merkez noktasi rastgele atanir.
3- Her nokta(veri), kendisine en yakin kategori merkez noktas1 kiimesine konulur.
4- Veri, hangi kiimenin ortalamasina en yakinsa o kiimeye dahil edilir.

5-Yakinsamaya kadar 3. ve 4. adima gidilir. (Yu, Zhu, Qin, Zhang, ve Huang, 2021),
(Steinbach , Karypis, ve Kumar , 2000).
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4. Bulgular

Calismada iki kez k-means analizi uygulanmistir. {1k olarak OECD iilkeleri icin sadece
vergi yuku verisi dikkate almarak analiz gergeklestirilmistir. Daha sonra OECD iilkeleri i¢in
hem vergi yiki verileri hem de kayitdigi ekonomi verileri dikkate alinarak k-means analizi

uygulanmistir. Sirasi ile bulgular paylasilmaktadir.

Sekil 3. Ward Linkage Metodu kullanilarak Elde Edilen Dendrogram

[
m
[}

a
] Q@ DNANNGAUD S 300

[k olarak veriler standartlastiriimistir. Daha sonra Ward Linkage metodu kullanilarak

elde edilen dendrogram ile (Sekil 3) kiime sayis1 3 olarak belirlenmistir.

Tablo 3. Son Kiime Merkezleri Arasindaki Mesafe

Kimeler 1 2 3
1 1,322 2,463
2 1,322 1,142
3 2,463 1,142

Yapilan analiz neticesinde {i¢ kiimenin birbirlerine olan mesafe bilgisi Tablo 1’de
gosterilmektedir. Tablo 1 incelendiginde en uzak mesafenin yani birbirinden en ¢ok ayrisan
ilkelerin 1. kiimede bulunan {ilkeler ile 3. kiimede bulunan iilkeler oldugu ifade
edilebilmektedir. 1. ve 2. kiimede bulunan iilkelerin arasindaki ayrisma ile 2. ve 3. kiimede

bulunan tilkelerin arasindaki ayrigma nicelik olarak birbirlerine benzerdir.
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Tablo 4. OECD Ulkelerine Ait Vergi Yikii Verilerinin K-Means Kiimeleme Y éntemi ile

Smiflandirilmasi
1. KUME 2. KUME 3. KUME
1. Kolombiya 1. Avustralya 1. Avusturya
2. Kosta Rika 2. lsvigre 2. Belcika
3. Irlanda 3. Sili 3. Kanada
4. Glney Kore 4. Cekya 4. Almanya
5. Meksika 5. Ispanya 5. Danimarka
6. Turkiye 6. Estonya 6. Finlandiya
7. Amerika Birlesik 7. Birlesik Krallik 7. Fransa
Devletleri 8. Israil 8. Yunanistan
9. Japonya 9. Macaristan
10. Litvanya 10. izlanda
11. Letonya 11. italya
12. Polonya 12. Liksemburg
13. Portekiz 13. Hollanda
14. Slovakya 14. Norveg
15. Slovenya
16. Isvec

OECD lkelerine ait vergi yikl verilerinin k-means kimeleme yontemi ile

smiflandirilmasi neticesinde iilkelerin (Tablo 2) 1. kimede 7 llke, 2. kiimede 14 ilke ve 3.

kiimede 16 iilke olacak sekilde dagilimi gergeklesmistir.

Calismada gergeklestirilen OECD iilkelerinin kayitdisi ekonomi verilerinin de dahil

edildigi ikinci k-means analizinin bulgular1 asagidaki gibidir.

Sekil 4. Ward Linkage Metodu kullanilarak Elde Edilen Dendrogram
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[k olarak veriler standartlastirilmistir. Daha sonra Ward Linkage metodu kullanilarak

elde edilen dendrogram (Sekil 4) ile kiime sayis1 4 olarak belirlenmistir.

Tablo 5. Son Kiime Merkezleri Arasindaki Mesafe

Kimeler 1 2 3 4
1 1,531 1,780 2,893
2 1,531 1,501 3,438
3 1,780 1,501 2,029
4 2,893 3,438 2,029

Yapilan analiz neticesinde dort kiimenin birbirlerine olan mesafe bilgisi Tablo 3’te

gosterilmektedir. Tablo 3 incelendiginde en uzak mesafenin yani birbirinden en ¢ok ayrisan

iilkelerin 4. kiimede bulunan f{ilkeler ile 2. kiimede bulunan iilkeler oldugu ifade

edilebilmektedir. Bahsi gegen birbirinden en ¢ok ayrisan iilkeler siralamasini 4. kiimedeki

iilkeler ile 1. kiimedeki iilkeler arasindaki ayrigma takip etmektedir. 1. ve 2. kiimede bulunan

iilkelerin arasindaki ayrigma ile 2. ve 3. kiimede bulunan iilkelerin arasindaki ayrigma nicelik

olarak birbirlerine benzerdir.

Tablo 6. OECD Ulkelerine Ait Kayitdisi Ekonomi ve Vergi YUk Verilerinin K-Means

Kiimeleme Yontemi ile Siniflandirilmasi

1.KUME 2.KUME 3.KUME 4.KUME
1. Awvustralya 1. Avusturya Sili 1. Kolombiya
2. Isvigre 2. Belgika Ispanya 2. Kosta Rika
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3. Birlesik Krallik 3. Kanada 3. Estonya 3. Guney Kore
4, Irlanda 4. Cekya 4. Yunanistan 4. Meksika
5. Japonya 5. Almanya 5. Macaristan 5. Tirkiye
6. Amerika 6. Danimarka 6. Israil
Birlesik 7. Finlandiya 7. ltalya
Devletleri 8. Fransa 8. Litvanya
9. Izlanda 9. Letonya
10. Hollanda 10. Polonya
11. Liksemburg 11. Portekiz
12. Norveg 12. Slovenya
13. Slovakya
14. isvec

OECD iilkelerine ait kayitdis1 ekonomi ve vergi yiku verilerinin k-means kiimeleme
yontemi ile siniflandirilmasi neticesinde tlkelerin 1.kiimede 6 iilke, 2. kiimede 14 iilke, 3.

kiimede 12 iilke ve 4. kiimede 5 iilke olacak sekilde dagilimi ger¢eklesmistir (Tablo 4).

SONUC ve DEGERLENDIRME

Gergeklestirilen iki analiz sonucu birlikte degerlendirildiginde; ilk analizde 2. kiimede
bulunan Sili, ispanya, Estonya, Israil, Litvanya, Letonya, Polonya, Portekiz, Slovenya ikinci
analizde tiglincii kiimede birlikte bulunmaktadir. Bu tilkeler hem vergi yikleri hem de kayitdisi

ekonomi ¢iktilarinda birbirlerine benzesen iilkeler olarak degerlendirilmektedir.

[k analizde 3. kiimeyi olusturan Avusturya, Belgika, Kanada, Almanya, Danimarka,
Finlandiya, Fransa, Izlanda, Liiksemburg, Hollanda, Norveg, Slovenya, Isve¢ ikinci analizde 2.
kiimede bulunmaktadir. Bu tlkelerde hem vergi yiki hem de kayitdisi ekonomi verileri dikkate

alindiginda birbirlerine benzesen iilkelerdir.

[k analizde 3. kiimede bulunan Yunanistan, Macaristan ve Italya ilk analizde birlikte
bulundugu iilkelerden ayrisarak ikinci analizde 3. kiimeye gec¢mistir. Yine ilk analizde 2.
kiimede bulunan Cekya kayitdisi ekonomi verileri dahil edildiginde birlikte oldugu tilkelerden
ayrigarak 2. kiimeye gecmistir.

[Ik analizde 2. kiimede birlikte bulunan Avustralya, Isvicre, Birlesik Krallik ve
Japonya ikinci analizde birlikteliklerini bozmayarak ve fakat kiimedeki diger iilkelerden
ayrigarak 1. kiimeye gegmistir. Gegtikleri birinci kiimeyi olusturan diger iilkeler irlanda ve

Amerika Birlesik Devletleri’dir. Bu iki iilke birinci analizde Kolombiya, Kosta Rika, Gliney
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Kore, Meksika ve Tiirkiye nin bulundugu 1.kiimeden ayrigarak ikinci analizde birinci kiimeye
gecmiglerdir. Birinci analizde 1. kiimede bulunan Tiirkiye, Kolombiya, Gliney Kore, Kosta

Rika ve Meksika’nin birliktelikleri bozulmamis ve ikinci analizde 4. kiimeyi olusturmuslardir.

Gelismis iilkeler genellikle, Laffer egrisini dikkate aldigimizda, negatif egimli bolgede
bulunmaktadir ve vergi oranlarindaki indirimler vergi gelirlerine artis olarak
yansiyabilmektedir. Pozitif egimli bolgede ise vergi oranlarindaki diistisler vergi gelirine
negatif yansimaktadir. Az gelismis llkelerde ise vergi oranlar1 maksimum vergi geliri
noktasinin altinda oldugundan ve kayitdis1 gelir elde etme potansiyeli yiiksek oldugundan bu
tilkelerde vergi oranlarindaki indirimlerde genellikle beklenen etki gorulmemektedir. Az
gelismis tlilkelerde vergi oraninda yapilan indirimin vergi gelirlerini attirma amacini
gerceklestirebilmesi igin istisna ve muafiyetler miimkiin oldugunca azaltilmali, vergi tabani
genisletilmeli ve kayitdist ekonomi orant minimuma ¢ekilmelidir (Edizdogan ve Celikkaya,

2012).

Iki verinin de dikkate almarak gergeklestirildigi son analizde 4. kiimede bulunan
iilkeler net bir sekilde diger iilkelerden ayrismaktadir. Bu {ilkelerde vergi yiikii oram diisiik
olmakla birlikte kayitdisi ekonomi oranlar1 olduk¢a yiiksektir. Vergi yiiklerinde
gerceklestirecekleri bir birim azalis muhtemel vergi gelirlerinde artis gerceklestirmeyecek
bunun yani swra kayitdist ekonomi oraninin artmasina neden olacaktir. Bunun sebebi ise

mukelleflerin sibjektif vergi yikii fazlaligidir.

ABD ve Irlanda iilkelerinin vergi yiikii oran azlig1 ile son analizde 4. kiimeyi olusturan
iilkeler ile benzesse bile kayitdisi orani verisi ile onlardan ayrigmaktadir. Bu iilkelerin vergi
uygulamalar1 ve gelismislik seviyeleri dikkate alinarak degerlendirildiginde vergi yiikiinde

gerceklesen azaligin kamu gelirini arttirdigini ifade edebiliriz.

Uluslararasi ekonomiye entegre olmak isteyen geligsmekte olan iilkeler i¢in etkin ve adil
bir vergi sistemi olusturmak hem miihim hem de basit olmaktan uzaktir. Bu {ilkeler i¢in ideal
vergi sistemi; yliksek devlet bor¢lanmasindan uzak, ekonomik faaliyetleri caydirmadan temel
gelirleri arttirarak ve diger llkelerdeki vergi sistemlerinin yapisindan ¢ok fazla ayrigmadan

gergeklestirmelidir (Tanzi ve H.Zee, 2000).
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SIRA DISI LIDERLERIN KATILIMCI DAVRANISLARININ, UYUMLULUGA
ETKISINDE ORGUTSEL OGRENMENIN ARACILIK ROLU!

Yunus YILAN?
0z

Son yillarda olusan belirsizlikler, ¢evresel etkiler farkli liderlik tiirlerinin 6nemini ortaya ¢ikarmistir. Bu baglamda kaos,
belirsizlik ve karmasa sonucunda ortaya ¢ikan sira dist liderler, bilyiik orgiitlerin basarisizliginda veya basarisinda 6nemli bir
rol oynayan etkili kisilerdir. Sira dis1 liderler orgiit kiiltiiriiniin belirlenmesinde etkin olmanimn yani sira dnemli rollere de
sahiptirler. Dolayisiyla bu ¢aligmada sira digt liderlerin gosterdikleri katilimeir davramslarin uyumluluga etkisinde orgiitsel
o0grenmenin aracilik etkisinin roliinii tespit etmek amaglanmustir. Bu amagla liderlerin gosterecekleri katilimer davraniglarin;
yenilikgilik, risk alma, gelisim ve 6grenme firsatlarinin araci olmasiyla degisime Orgiit amaglarina ve miisteri odakliligina
etkisinin artacagini varsaymaktayiz. Buradan hareketle bu ¢alisma turizm sektoriiniin is yiikii bakimindan en yogun alani olan
otel isletmelerinin yoneticilerini kapsamaktadir. Antalya bolgesinde faaliyet gosteren 5 yildizli otellerde gorev yapan
yoneticilere yiiz yiize anket uygulanmustir. 453 drneklem iizerinde yapilan analizler sonucunda sira disi liderlerin sergiledikleri
katilimci davranislarin uyumluluga etkisinde oOrgiitsel 6grenmenin aracilik etkisi oldugu tespit edilmistir. Calisanlarin bilgi
paylagimi igle biitiinlesmesi, karar verme siireglerine katilimi, is gérme kapasitelerinin ve becerilerinin desteklenmesi, kendi
aralarinda ve diger birimlerle is birlige saglamalarinin; yenilik, gelismelerin takibi ve uyumu, is gdrmede esnekligin ve
degisimin desteklenmesinin artacagini gostermektedir. Bunlarla birlikte uzun dénem planlarin uygulanmasi, temel hedeflerle

hareket edilmesi ve igletmelerde amag birliginin saglanacagi da sdylenebilir.

Anahtar Kelimeler: Sira Dis1 Liderlik, Orgiit Kiiltiirii, Aracihik Etkisi, Uyumluluk, Orgiitsel Ogrenme

THE MEDIATING ROLE OF ORGANIZATIONAL LEARNING IN THE EFFECT
OF EXTRAORDINARY LEADERS' PARTICIPANT BEHAVIOR ON COMPLIANCE

ABSTRACT

In recent years, uncertainties and environmental effects have revealed the importance of different types of leadership. In this
context, extraordinary leaders who emerged as a result of chaos, uncertainty and confusion are influential people who play an
important role in the failure or success of large organizations. Extraordinary leaders have important roles as well as being
effective in determining the organizational culture. Therefore, in this study, it is aimed to determine the mediating effect of
organizational learning in the effect of participatory behaviors of extraordinary leaders on compliance. For this purpose, the
participatory behavior of the leaders; We assume that the impact of change on organizational goals and customer focus will
increase as innovation, risk taking, development and learning opportunities are mediated. From this point of view, this study
covers the managers of the hotel businesses, which is the most intense area of the tourism sector in terms of workload. A face-
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to-face survey was applied to the managers working in 5-star hotels operating in the Antalya region. As a result of the analyzes
made on 453 samples, it was determined that organizational learning had a mediating effect on the effect of participatory
behaviors exhibited by extraordinary leaders on compliance. Employees' knowledge sharing, integration with work,
participation in decision-making processes, supporting their working capacity and skills, providing cooperation among
themselves and with other units; innovation, follow-up and harmony of developments, flexibility and support for change in
business will increase. In addition to these, it can be said that the implementation of long-term plans, acting with basic goals
and unity of purpose in enterprises will be ensured.

Keywords: Extraordinary Leadership, Organizational Culture, Mediation Effect, Compliance Organizational Learning
GIRIS

Sanayilesmenin, ekonominin ve rekabetini kiiresellesmesi 1ile birlikte orgiit
kiiltiirlerinde yasanan degisim orgiit iiyelerinin davranislarina yansmmistir. Orgiit kiiltiiriiniin
yiiriitiilmesi, olusturulmasi sartlarin dinamik oldugu giiniimiizde degisim gdstermektedir.
Hizmet sektoriine olan talepler de bu yonde farklilik gostermektedir. Degisen kosullara uyum
saglayabilmek ve ¢aligsanlarm etkin igleyisine katki bulunmak liderlerin yonetme anlayiglarinda
da farklilik olacagmin bir belirtisidir. Liderlik ile 6rgiit kiiltiirii arasinda olan bir¢ok arastirmaya

ve tartigmaya ragmen Schein (1992) liderligin orgiit kiiltliriinii olusturdugunu 6ne stirmektedir.

Orgiit kiiltiiriiniin belirlenmesinde ve siirecin yonetiminde liderlerin ¢abasi 6nemli rol
oynamaktadir. Bu kiiltiiriin benimsetilmesine ve devam ettirilmesine liderin davranislar1 da etki
etmektedir. Kaos, kriz ve belirsizlik ortamlarinda ortaya ¢ikan sira dis1 liderlerin sergiledikleri
katilimc1 davraniglarin uyumlulugu etkilemesi ve orgiitsel 6§renmenin devreye girmesiyle bu
etkinin artmasi g¢alismanin amacmi olusturmaktadir. Sira dis1 liderlik ile orgiit kiiltiiri
arasindaki iliskiye ait calismalarin olmamasinin yan sira turizm sektoriinde olusan belirsizlik
ve kriz ortamlarinda liderlerin gosterecekleri katilime1 davranmiglarm orgiitsel 6grenme ile
desteklenmesi sonucunda Orgiitlere neler kazandiracagmin belirlenmesi ¢alismanin dnemini

olusturmaktadir.

1.  Kavramsal Cerceve
1.1. Sira Dis1 Liderlik

Tarihe baktigimizda liderler, takipgilerini etkileyerek farkli olaylara imza atmiglardir ve
iilkelerin hatta diinyanin tarihini degistirmislerdir. Bu tip lider 6rnekleri siyasi, ekonomik,
askeri, inan¢ olarak bir¢ok alanda vardir. Giiniimiizde oOrgiitlerin yonetimini ve isleyisini
degistiren isimlerin basinda ise Bill Gates, Steve Jobs, Marc Zuckerberg, Elon Musk gibi
isimler gelmektedir. Bill Gates'in Microsoft’taki basarilari, bilgisayar endiistrisinin gelisme

asamasma bagli iken, sosyal medya devi Marc Zuckerber’in basarisi ise 50 milyon sosyal
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medya kullanicisina ait verilerin siyasi danigmanlik yapan sirketlerin eline gectiginin ortaya

¢ikmasi ile ¢ok sikimtil bir hal almistir (BBC).

Swra dis1 liderlige neden olan durumlarla ilgili gozlemler isaret ediyor ki; sira disi
liderlik, kriz, degisim ve tiirbiilans kosullar1 altinda ortaya ¢ikiyor gibi goriinmektedir. (Beyer,
1999: 314). Bu kosullar altinda liderlerin gosterecekleri davraniglar takipgileri agisindan

onemlidir.

Sira dis1 lider olmanm ilk adimi kisisel davranisinin takipgilerinin yapmasini istedigi
her davranisa uygun olup olmadigina karar vermektir (Zenger, vd., 2009: 69). Cilinkii insanlar
liderin ne yaptiklarina ¢ok dikkat ederler ve lider ne yaparsa insanlar davraniglarini ona gore

belirler.

Zenger’e (2009) gore; sira dis1 liderler igin tespit edilmis 2 dzellik vardir: Insanlara
yiiksek diizeyde caba ve performans i¢in ilham vermenin yani sira olaganiistii sonuglar elde

etmek icin enerji harcarlar.

Stra dis1 liderler miisteri memnuniyeti, yiiksek karlilik, baglilik, katilim ve ¢alisanlartyla

birlikte hareket etme konusunda yetkili liderlere gére daha iyi sonuclar elde etmislerdir (Zenger,
2009: 48).

Zenger (2009)’e gore sira disi liderlerin gliclii yonleri sunlardir:

- Liderin net bir vizyonu vardir ve onu etkili bir sekilde iletir.

Lider, olaganiistii sonuglar i¢in ¢cok ¢aba harcar.

- Lider insanlar1 onemser ve gelistirir.

Lider yiiksek seviyede biitiinlestiricidir ve diiriistliige sahiptir.

Lider teknik agidan bilgilidir.

Siddetli rekabet ve giderek artan talepleri olan giiniimiiz kuruluslarinda, ilham
verebilecek liderlere 6nemli bir ihtiya¢ var. Liderler bagkalarina ilham verme konusunda ne

kadar 1iyi olurlarsa, sonuglarin her birinde de o kadar basarili olabilirler

Astlarin lidere olan saygisi, lidere ilham veren nihai bir dvgldur ve Zenger (2009) bir

liderin etkinligini 6grenmek istiyorsaniz, dnderlik edenlere sorun demistir.

Walmart’in kurucusu Sam Walton; “Siradis1 liderler, c¢alisanlarinin 6z saygisini
arttirmak icin kendi yollarmdan ¢ikarlar. Insanlar kendilerine inanirlarsa, basarabilecekleri

seyler inanilmazdir.” (Good Reads) demistir.
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Bazi liderler, iyi olmaktan, biiyiik olmaktan, yeterli gériinmekten ziyade sira dig1 olmak
isteyebilirler. Liderlik ile ilgili teoriler incelendiginde, sira dis1 lider olarak karizmatik lider
iizerinde durulmustur. Bu goriis karizmatik liderlige ytceltirken, swa dis1 liderligi
basitlestirmistir. Oysa ki; karmasik ve kaotik ortamlar, liderin ortaya ¢ikmasina ve
performansina yonelik birgok etki olusturur. Kaotik ortamlar, ideolojik liderleri tercih ederken,
diizenli kosullar pragmatik liderleri desteklemektedir. Bunlara ragmen hem pragmatik liderler
hem de karizmatik liderlerin karmasik ortamlarda ortaya ¢ikma ve etkin bir sekilde
gerceklestirme olasiligr daha yiiksektir. Alternatif olarak, liderin kuralct zihinsel modelinin
yasayabilmesi, pragmatik liderlerden ziyade karizmatik ve ideolojik liderler icin potansiyel

olarak daha 6nemli olabilir (Mumford vd. 2008a: 150).
1.2. Orgut Kulttru

Kiiltiir, calisanlarin isyerlerinde nasil etkilesimde bulunacagina karar verir. Saglkli bir
kiiltiir, ahsanlarini yonetime kars1 motive ve sadik kalmaya tesvik eder. Isyerinin kiiltiirii de
isyerinde saglikli rekabeti tesvik etmede uzun bir yol kat etmektedir. Calisanlar, diger
caliganlardan daha iyi performans gosterebilmek icin seviyelerini dener ve amirlerin takdirini
kazanirlar. Calisanlarin performanslarini1 gergeklestirmeye motive eden, igyerinin kiiltiiriidiir
(Kotter ve Heskett, 1992). Isyeri kiiltiirii yani drgiit kiiltiirii ile ilgili bircok tanim yapilmustir.
Schein (1992) “bir grubun {iyeleri tarafindan paylasilan inang, varsayimlar ve degerler sistemi,
grup yasaminin 0grenilen sonuglari, herhangi bir grubun digsal uyum ve igsel birlestirme
sorunlarin1 ¢dzmek igin Ogrenme sirecinde gelistirmis oldugu varsayimlar” bigiminde
tanimlarken, Hofstede (2001) “Kollektif olarak programlanmis diisiinceler”, Robbins (2001)

ise “paylasilan anlam ve semboller sistemi” olarak tanimlamistir.

Orgiit iiyelerinin ideolojileri, degerleri, standartlari, ortak amag ve hedefleri uyum iginde
benimsemesi, paylasmasi ve kabul etmesi durumunda bir 6rgiit amaclarint gerceklestirmekle
beraber var olur (Eren, 1997: 373). Her Orgiit amaglarin1 gerceklestirmek icin ¢alisanlarin
gorevleri yerine getirmeleri icin kurallar koyabilirler. Bu kurallar érgatiin kaltirind icinde
barindirmasiyla beraber c¢alisanlara rehberlik eden ve onlara isyerinde bir yon duygusu veren
belirli, 6nceden tanimlanmis politikalar1 temsil eder. Kurallarla birlikte her ¢alisan rolleri ve

sorumluluklar1 konusunda net olmasiyla birlikte gorevlerini nasil yerine getirilecegini bilirler

(Collins ve Porras, 2002).

Orgiit icinde insanlarmn sira dis1 davramslariyla karsilagsmak, bunlara anlam vermek ve

sorunu ¢dzmek igin drgiit kiiltiiriinii anlamak gerekir (Schein, 1992: 4). Orgiitiin benimsedigi
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degerler, inanglar, davraniglar gibi 6zellikler yonetimin ¢alisanlar arasinda olusan sorunlari
gidermesinde O6nemli rol oynar. Ayrica Kotter ve Heskett (1992) orgiit kiiltiiriinii yonetsel
davranist belirleyen faktorler arasinda ilk faktor olarak belirtmislerdir. Clnki bir 6rguttu
yonetim sisteminin olusturulmasinda, yonetilmesinde ve degistirilmesinde temel belirleyici

orgut kalturadar (Pool, 2000: 33).

2.YOontem

Calismada nicel arastirma yontemi kullanilmistir. Veriler yiiz ylize anket yontemiyle
toplanmistir. Veriler toplanmada 6nce Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal ve Beseri Bilimleri
Bilimsel Arastirma ve Yaym Etigi Kurulu, 18.11.2021 tarih ve 59983 sayili karar ile veri
toplama araglarinin etik agidan sakincali olmadigina iliskin karar vermistir. Doktora tez
calismasindan iretilen bu g¢alismada Dennison ve Mishra (1995) tarafindan gelistirilen,
Yahyagil (2004) tarafindan Tiirk¢eye uyarlanmis ve 36 maddeden olusan Orgut Kultird
Olceginin katilimci, uyumluluk ve orgiitsel 6grenme boyutlar1 arasindaki iligki incelenmistir.
Calisma grubu olarak turizm sektoriiniin bir kolu olan bes yildizli otellerin iist diizey ve
departman yoneticileri tercih edilmistir. Ciinkii esnek ve kirilgan yapiya sahip olan turizm
sektoriinde yasanan belirsizliklerin, krizlerin otel igletmelerini etkiledigi dikkate alindiginda,
bu ve benzeri kosullarla kars1 karsiya kalan otel yoneticilerinin kriz yonetimi donanimlar1 ve
becerileri olduk¢a 6nemli bir hale gelmesi ¢alisma grubu olarak tercih edilmelerinde rol
oynamistir. (Hall, 2010; Bili¢, Pivéevi¢ ve Cevra, 2017; Karakas, 2018; Yilmaz vd., 2019).
Arastrmanm Ornekleminin Antalya bolgesinde faaliyet gosteren 5 yildizhi otellerin 453
yoneticisi olusturmustur. Veriler analiz edilmeden once gegerlik ve giivenirligini belirlemek
icin dogrulayici faktor analizi yapilmistir. Daha sonra betimsel 453 istatistik hesaplanmis ve
katilimc1 davraniglarin - uyumluluga etkisinde Orgiitsel 6grenmenin aracilik etkisini
degerlendirmek i¢in Smart PLS programinda (Ringle, Wende & Becker, 2015) en kiigiik kareler

yontemiyle analizler yapilmistir.

4. Bulgular

Arastirmada elde edilen bulgular tablo ve sekil halinde incelenmistir. Tablo 1°da
arastirmaya katilan otel yoneticilerinin demografik bilgilerine yer verilmistir. Analiz sonuglar1
incelendigince otel yoneticilerinin yaklasik yarisi erkek, lisans mezunu mevcut isletmedeki
tecriibesi 3 y1l ve daha azdir. Ayrica otel yoneticilerinin %681 36-50 yas arasinda ve %58,7’si
10 yildan daha fazla mesleki tecriibeye sahiptir. Bunun yani sira aragtirmaya katilanlarin ¢ok
blyik bolimi departman yoneticisidir.

Tablo 1. Katihmcilarin Demografik Bilgileri
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Degiskenler N %

Cinsiyet Erkek 229 50,6
Kadin 224 49,4

Yas 18-25 3 0,7
26-35 121 26,7

36-50 308 68

51 ve Uzeri 21 4,6
Tecrtiibe 5 yil ve daha az 70 15,5
5-10 y1l 117 25,8
10 y1l {izeri 266 58,7
Mevcut isletmedeki Tecriibe 3 yil ve daha az 242 53,4
4-5y1l 149 32,9
5 yil tizeri 62 13,7
Egitim Durumu Lise 55 12,1
On Lisans 122 26,9
Lisans 255 56,3

Lisansustl 21 4,6

Konum Ust diizey yonetici 28 6,2
Departman yonetici 425 93,8

Arastirmada kullanilan 6lgeklerin gecerlilik ve giivenirlilik testleri SMART PLS 3
(Ringle vd. 2015) programu ile analiz edilmistir. Tablo incelendiginde tiim faktorlerin agiklanan
ortak varyans (AVE) degerlerinin ve Olg¢eklerde yer alan tiim ifadelerin faktor yiklerinin
referans deger olan 0,50’den biiyiik oldugu goriilmektedir. Olgeklerin giivenirliligini test etmek
amaciyla Cronbachs Alfa (a) ve yap1 gecerliligini katsayilar1 (CR) hesaplanmustir. (Hair ve dig.
2010). Cronbach’s Alpha (>0.70) ve Yap1 Giivenilirligi Katsayilarinin (>0.70) literatiirde
belirlenen referans degerlerinin {istiinde oldugu tespit edilmistir. Tiim bu tespitler 1s181nda
Olceklerin ve arastirmada kullanilan degiskenlerin gecerliliginin ve gilivenilirliginin saglandigi

sonucuna ulasilmustir.

Tablo 2. ifadelere iliskin Giivenilirlik ve Yap1 Gecerligi Katsayilar

IFADE Outer Tvalue a AVE CR
Loadings

Calisanlar arasinda yeterli Olgiide bilgi 0,931 145,83 0,908 0,845 0,942
) paylasimi oldugundan, gerektiginde herkes
£ istenilen bilgiye ulagabilmektedir.
"é Calisanlarm  ¢ogunlugu  yaptiklarnn  isle 0,928 132,311
£ biitiinlesmislerdir.
é Is planlar1 yapilirken, tiim calisanlar karar verme 0,898 52,009
> stirecine belli dlglde dahil edilmektedir.

Tiim calisanlar kendi gorevleri ile isletmenin 0,932 212,578 0,833 0,754 0,901
o z amaglar1 arasindaki iliskiyi kavramistir.
g é Takim  ¢alismasi  yapilmasi, biitin i 0,916 87,957
s = faaliyetlerinde esas alinmaktadir.

O Farkli bolimler (departmanlar) arasinda igbirligi 0,743 22,884

yapilamamaktadir.

v g Caliganlara kendi islerini planlamalar1 i¢in 0,949 90,96 0,93 0,877 0,955

gerekli yetki verilmektedir.
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Calisanlarimizin is-gérme kapasiteleri sirekli 0,933 108,787
bir gelisim gostermektedir.

Calisanlarm ig-gorme becerilerini artirmak i¢in 0,926 183,966
gereken her sey yapilmaktadir.
Rakip firmalarin faaliyetleri ve is alanindaki 0,913 89,369 0,869 0,792 0,92

degisimlere bagli olarak yonetim, uygun

E stratejiler gelistirilebilmektedir.
5 Is alanimizdaki yenilik ve gelisimler, yonetim 0,909 94,848
2 tarafindan izlenmekte ve uygulanmaktadir.

Is-gérme tarzzmiz oldukca esnek ve degisime 0,847 34,956

agiktir.

Tim c¢alisanlar, miisterilerimizin istek ve 0,886 83,28 0,732 0,652 0,848
o ihtiyaglarmi anlamaga 6zen gostermektedir.
= = Miisterilerin istek ve Onerileri, is faaliyetlerinde 0,766 31,716
% % siklikla  degisiklikler ~ yapilmasina  yol
= 3 acabilmektedir

Miisteri istemleri (talepleri) is faaliyetlerimizde 0,763 25,153

genellikle dikkate alinmamaktadir.
c Calisanlar, uzun donemde isletmenin basarili 0,928 136,897 0,902 0,836 0,939
% olabilmesi  ig¢in  yapilmasi  gerekenleri
g bilmektedir.
< Yoneticiler, isletmemizin temel hedefleri 0,919 59,594
= dogrultusunda hareket edebilmektedirler.
’z;:_n Isletmenin faaliyet amaclarina iliskin olarak 0,896 50,777
© caligsanlar arasinda tam bir uzlagsma vardir.

Calisanlarm igleriyle ilgili olarak 6grenmeleri 0,923 130,884 0,876 0,802 0,924
_ o (venibilgiler edinmesi) énemli bir amagtir.
& £ Herhangi bir basarisizlikla karsilagildiginda bu, 0,886 53,238
= § © yonetim tarafindan, gelisim ve 6grenme igin bir
5 8’ - firsat olarak degerlendirilir.

" Yenilik¢ilik ve yapilan iglerde risk almak, 0,876 102,29

yonetimce istenmekte ve édillendirilmektedir.
s YETKILENDIRME 0,966 269,882 0,962 0,935 0,968
- g " TAKIM CALISMASI 0,963 233,785
=2 KAPASITE GELISIMI 0,962 374,456
¥

Olgek ve degiskenlerin gegerlilik ve giivenilirlikleri saglandiktan sonra veri seti
iizerinde Consistent Bootstrapping yontemi ile ¢alismada belirlenen hipotezler test edilmistir.
Yapilan analizler sonucunda katilime1 davraniglarin; orgiitsel 6grenme (B=0.665, t=51,839,
p<0,001) degisim ($=0.525, t=26,434, p<0,001), 6rgiit amaclar1 (3=0.665, t=51,839, p<0,001)
ve miisteri odaklilik ($=0.300, t=64,122, p<0,001) boyutlar1 {izerinde pozitif yonlii ve anlaml1

bir etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Orgiitsel 6grenmenin, degisim (B=0.329, t=4,042, p<0,001), érgiit amaglar1 (B=0.634,
t=12,401, p<0,001) ve miisteri odaklilik (f=0.232, t=4,559, p<0,001) boyutlar1 izerinde pozitif
yonlii ve anlamli bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Boylelikle H1, H2, H3, H4, HS, H6

hipotezleri dogrulanmustir.
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Katilimct davraniglarin degisim ($=0.293, t=3,917, p<0,001), 6rgiit amaglar1 (=0.567,
t=11,883, p<0,001) ve miisteri odaklilik (=0.208, t=4,395, p<0,001) tzerindeki etkisinde
orgiitsel 6grenmenin aracilik rolii tespit edilmistir. Dolayisiyla H7, H8 ve H9 hipotezleri
dogrulanmuistir.

Sekil 1: Yapisal Model ve Hipotez Testi Sonuglar:

Orgitsel
Ogrenme
(R’= 0,802)

Degisim
(R?=0,691)

Orgiit Amaglar
(R*=0,831)

KATILIM

1\13.' 0’300

Miisteri
Odaklilik
(R?=0,771)

Arastirmada elde edilen bulgular neticesinde yoneticilerin gosterdikleri katilimci
davranislar degisimi, 6rgiit amaglarini, miisteri odaklilig1 ve orgiitsel 6grenmeyi etkilemektedir.
Ayni zamanda Orgiitsel 0grenme de degisimi, Orgiit amaclarmi ve miisteri odakliligi
etkilemektedir. Nihai olarak da yoneticilerin katilimc1 davraniglarinin degisim, orgiit amaglar1

ve miisteri odaklilik davranislar1 lizerindeki etkisinde Orgiitsel 6grenmenin aracilik roli

bulunmaktadir.
Tablo 3: Hipotez Testi Sonuglar
B t P Alt Ust  Sonuc
H; Katilim - Degisim 0,525 26,434 0,000 0,756 0,875 Desteklendi
H, Katihm - Orgiit Amaclar 0,665 51,839 0,000 0,829 0,896 Desteklendi
Hs; Katilim - Miisteri Odaklilik 0,300 64,122 0,000 0,876 0,897 Desteklendi
Katilim = Orgiitsel Ogrenme 0,896 76,535 0,000 0,868 0,915 Desteklendi
Hs Orgiitsel Ogrenme > Degisim 0,329 4,042 0,000 0,180 0,499 Desteklendi
Hs Orgiitsel Ogrenme = Orgiit 0,634 12,401 0,000 0,530 0,734 Desteklendi
Amaglar1
Hs Orgiitsel Ogrenme —>Miisteri 0,232 4,559 0,000 0,134 0,336 Desteklendi
Odaklilik
H; Katiim - Orgiitsel Ogrenme 0,293 3,917 0,000 0,142 0,439 Desteklendi
- Degisim
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Hs Katiim - Orgiitsel Ogrenme 0,567 11,883 0,000 0,472 0,659 Desteklendi
- Orgiit Amaglari

Ho Katiim = Orgiitsel Ogrenme 0,208 4,395 0,000 0,118 0,301 Desteklendi
->Miisteri Odaklilik

SONUC ve TARTISMA

Hunter ve arkadaglarma (2007) gore liderlik basarisina giden birden fazla yol
bulunmaktadir. Bu yollardan bir tanesi de kriz, kaos ve belirsizlik ortamlarinda riskli kararlar
ile kars1 karsiya kalan sira dis1 liderlerdir. Griffith (2015) sira dis1 liderlik ile toplum zerinde

anlamli etkiler yaratmanin ve yiiksek performansa ulagsmanin bir¢ok yolu oldugunu belirtir.

Liderler yasanilan durum Kkarsisindaki degerlendirmelerinden, kriz zamanlarinda
meydana gelen baglanma duygusu ve temel degerlerdeki biitlinlesmeye kadar orgiitsel
davraniglarin gelismesinde son derece belirgindirler. Bundan yola ¢ikarak, sira dig1 anlarda
liderin verecegi tepkilerin orgiit kiiltlirlinii 6nemli 6l¢iide etkiledigi sonucuna ulasabiliriz.
(Cetin, 2004: 29). Ayrica liderlerin 6rgiit kiiltliriiniin kendilerine bictigi rolii istekli bir sekilde
benimseyen ve bulunduklar1 gruba 6rnek olan kisiler oldugu sonucuna ulasilabilir. Bu kisilerin
bireysel becerilerinin saglam bir orgiit kiiltiirii olugsmas1 konusunda 6nemi yadsinamayacak

kadar yuksektir (Eren, 2015: 26-36).

Arastirma neticesinde elde edilen bulgulara gore yetkilendirme, kapasite gelisimi, takim
calismas1 gibi durumlarda katilimci davraniglar sergilenmektedir. Katilimc1 davraniglar
sergilerken Orgiitsel 6grenmenin devreye girmesiyle sunlar sdylenebilir. Calisanlar bilgi
paylasimi isle biitlinlesmesi, karar verme siireclerine katilimi, is gorme kapasitelerinin ve
becerilerinin desteklenmesi, kendi aralarinda ve diger birimlerle is birlige saglamalarmin;
yenilik, gelismelerin takibi ve uyumu, is gérmede esnekligin ve degisimin desteklenmesinin
artacagmi gostermektedir. Bunlarla birlikte uzun dénem planlarin uygulanmasi, temel
hedeflerle hareket edilmesi ve isletmelerde amag birliginin saglanacagi da sdylenebilir. Ayrica
miisteriyi anlamanin isteklerini karsilamanin ve miisteri isteklerine gére hareket etmek de

calisanlarin 6nem verecegi konular olacaktir.

Sonug olarak bu ¢aligma orgiitsel 6grenmenin yani yenilik¢ilik, risk alma, gelisim ve
ogrenme firsatlarmin aract olmasiyla degisime oOrgiit amaclarina ve miisteri odakliligina

etkisinin arttigini géstermektedir.
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Bu calismanin amaci isletme sermayesi yonetimi ile karlilik arasindaki iliskiyi incelenmektir. Bu dogrultuda 2016-2020
yillar1 arasinda Borsa istanbul’da faaliyet gosteren imalat sektoriinde yer alan 153 sirkete ait bilango ve gelir tablolart
kullanilmistir. Modelde aktif karlilik bagimli degisken olarak alacak devir hizi, aktif devir hizi, finansal kaldirag orani, cari
oran ve stok devir hiz1 ise bagimsiz degisken olmak {izere toplamda alti degisken kullanilmistir. Degiskenler arasindaki
iliskiyi tespit etmek i¢in korelasyon analizi yapilmis ve veri setimizi temsil eden en iyi model olarak sabit etkiler modeli
secilmistir. Bu kapsamda Driscoll-Kraay Standart Hata ile Sabit Etkili Panel Veri Modeli tahmin sonucunda alacak devir hiz1
ve aktif devir hiz1 ile isletmenin aktif karlilig1 arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii bir iliski oldugu ve

finansal kaldirag orani1 ve cari oran ile isletmenin aktif karlili1 arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonlii bir iliski

oldugu tespit edilmistir. Stok devir hizi ile isletmenin aktif karlilig1 arasinda anlamli bir iliski bulunamamustir.
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THE EFFECT OF WORKING CAPITAL MANAGEMENT ON PROFITABILITY:
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ABSTRACT

The aim of this study is to examine the relationship between working capital management and profitability. In this direction,
the balance sheets and income statements of 153 companies in the manufacturing sector operating in Borsa Istanbul between
the years 2016-2020 were used. In the model, a total of six variables were used as the dependent variable of asset
profitability, including receivables turnover, asset turnover, financial leverage ratio, current ratio and inventory turnover as
independent variables. Correlation analysis was performed to determine the relationship between the variables and the fixed
effects model was chosen as the best model representing our data set. In this context, as a result of the estimation of the
Driscoll-Kraay Standard Error and Fixed Effect Panel Data Model, there is a statistically significant and positive relationship
between receivables turnover and asset turnover and the return on assets of the enterprise, and there is a statistically
significant relationship between the financial leverage ratio and the current ratio and the return on assets of the enterprise. It
has been determined that there is a significant and negative relationship. No significant relationship was found between
inventory turnover and return on assets of the enterprise.
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GIRIS

Isletme sahipleri kar elde etme amaci yaninda sermaye paylarmin degerinin
yukselmesini de ister. Yoneticilerin isletme sahiplerinin bu isteklerini karsilamak i¢in optimal
sermaye yapisini olusturmalar1 ve ayni zamanda iyi bir igletme sermayesi yonetimine sahip
olmalar1 gerekmektedir. Isletme sermayesi yonetimi giiniimiizde ulusal ve uluslararasi
rekabetteki artmasi nedeniyle daha da Onem kazanmustir. Bu nedenle 0Ozellikle varlik
yapisinda donen varliklarin agirligi ¢cok olan igletmelerde isletme sermayesi yonetimi 6nem
arz etmektedir.

Isletme faaliyetleri icin kullanilan ve kisa siirede nakde doniistiiriilebilme dzelligi olan
varliklara isletme sermayesi denilmektedir (Cakir ve Kiiciikkaplan,2012:70). Isletme
sermayesi i¢in 6nem arz eden isletme alacaklarinimn, nakit ile nakit benzerlerinin ve stoklarmin
yonetiminin etkin olmasi firma degerini yiikseltmede 6nem arz eden konulardandir.

Bu calismanin amaci isletme sermayesi yonetiminin firma karlihig: Gzerine etkisini
arastirmaktir. Karlilifa etki eden isletme sermayesi kalemlerinin tespit etmek Calismada
isletme sermayesi yonetimi karlilik kavramlari: agiklanmig ve uygulama olarak 2016-2020
yillar1 arasmnda Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren imalat sektorde yer alan 153 sirketin

verileri kullanilmustir.

1. isletme Sermayesi Yonetimi ve Isletme Karlihg Kavramlan

Isletme finansmaninm teorik yapisini ii¢ baslik altinda ele alinmaktadir. Bunlar;
sermaye biitgelemesi, sermaye yapisi ve isletme sermayesi yOnetimidir. Sermaye yapisi ve
sermaye bltcelemesi kararlari uzun vadeli sermaye kaynaklarinin yaratilmasi ve
yOnetilmesiyle ilgiliyken isletme sermayesi yonetimi isletme faaliyetlerinde devamliligin
saglanmast i¢in gerekli olan kisa vadeli finansman ile ilgilidir (Kendirli ve Cankaya,
2016:48). Calisma sermayesi olarak da adlandirilan isletme sermayesi, isletmenin donen
varliklar1 toplamindan olugmaktadir. Net isletme sermayesi ise isletmenin kisa vadeli
bor¢larint 6demesinden arta kalan tutardir. Bu tutarin pozitif bir tutar olmasi makul
goriilmektedir (Yildiz ve Yilmaz, 2020:242).

Isletme sermayesi hesaplarini olusturan “hazir degerler, menkul kiymetler, alacaklar
ve stoklar” isletme faaliyet dongiisiiyle yakindan iliskilidir. Isletmenin faaliyet dongtsiinde
kasadaki nakitle hammadde veya mal alindigi zaman, hazir degerler stoklara doniismiis
olmaktadir. Isletme elde ettigi mamulii veya stoklardaki mali sattig1 zaman da stoklar artik
ticari alacaklara doniismiis olmaktadir. Alacaklar tahsil edildiginde ise dongli tamamlanip,

alacaklar kasadaki paraya doniismiis olmaktir. Ancak bazen nakit ihtiyaci duyan isletmeler
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stoklarini satin almada borglanma yoluna gitmektedir. Bu durumda isletmelerin borglarini
vadesinde 6deyebilmesi ve faaliyet dongiisiiniin aksamamasi i¢in alacaklarin zamaninda tahsil
edilip borglarin zamaninda ddenmesi gerekmektedir. Faaliyet dongiisii ne kadar hizli olursa
isletmenin ihtiya¢ duyacagi nakit de o kadar az olacaktir. Isletmeler stirekli olarak boyle bir
faaliyet dongusu igerisinde olduklar1 i¢in isletme sermayesi hesaplar1 arasindaki bu iligki de
devam edecektir. Bu nedenle isletmenin faaliyet dongiisiiniin iyi isletilmesi isletmenin
karlih@ini arttirmasi ve siirdiirmesi igin gereklidir.

Isletme sermayesinin yonetimin dogru bigimde yapilmasi, isletmenin nakit ydnetimi
ve karlihg: Gzerindeki etkisi nedeniyle 6nem arz etmektedir (Talha vd., 2010:214). Isletme
sermayesi yOnetimi isletmenin hem likidite durumuna hem de karhiligina olumlu etki
etmektedir ve bu olumlu etki sonucu firma degeri artmaktadir. Zira isletme sermayesini
verimli bir seklide yoneten isletmelerin global piyasalarda rekabet glicli kazanma konusunda
diger isletmelere gore Onemli farklar yarattigi yapilan ¢aligmalarda ortaya c¢ikmis ve bu
calismalarin ortaya koydugu raporlar sonucunda isletme sermayesi yonetimi finansal
yonetimin 6nemli konularindan birisi haline gelmistir (Keskin ve Gokalp, 2016:15).

2. Literattr

Isletme sermayesi ve karlilik iliskisi ile ilgili ulusal ve uluslararas1 ¢alismalar
incelendiginde sirketlerin finansal oranlar1 ve finansal olmayan bilgileri kullanilarak
korelasyon analizi, basit ve coklu regresyon analizi, es biitiinlesme analizi ve panel veri
analizi yapildig1 goriilmektedir. Bu calismalardan bazilarma asagida deginilmistir.

Kendirli ve Kiigiikkaplan (2012) isletme sermayesi bilesenlerinin sirket karliligi ve
piyasa degeri iizerindeki etkisini incelemistir. Calismada IMKB’de 2000-2009 yillar1 arasinda
islem goren 122 imalat sirketinin finansal oranlar1 kullanilarak panel veri analizi
kullanilmistir. Yapilan analizde aktif karhlik, 6zsermaye karlilik, PD/DD oranlar1 bagimli
degisken, likidite oranlari, alacak devir hizi ve stok devir hiz1 bagimsiz degisken, aktif devir
hiz1 ve kaldirag orani ise kontrol degiskenleri olarak kullanilmistir. Analizler sonucunda elde
edilen bulgularin birincisi cari oran ve kaldirag orami ile aktif karlilik arasindaki iliskinin
negatif oldugu, ikincisi asit test orani, stok devir hiz1 ve aktif devir hizinmn aktif karliliga etkisi
anlamli ve pozitif oldugu, l¢iinciisii isletme sermayesi bilesenleri ile 6zsermaye karliligi ve
piyasa degeri arasindaki iligkinin anlamli olmadigidur.

Arshad ve Gondal (2013) Pakistan ¢imento sektoriiniin isletme sermayesi yonetimi ile
karlilig1 arasindaki iligkiyi incelemistir. Caligmada 2004-2010 donemi i¢in Karag¢i Borsasi'nda
islem goren 21 ¢imento sirketinin oranlar1 kullanilmigtir. Bagimli degisken olarak varlik

getirisi (ROTA), bagimsiz degiskenler olarak ise cari oran (CR), asit test oran1 (QR), net
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donen varliklar/toplam varliklar oran1 (NCA/TA), isletme sermayesi devir hiz1 oran1 (WCT)
ve stok devir hizi oran1 (ITR) kullanilmigtir. Regresyon analizi sonucunda isletme sermayesi
yonetimi ile sirketlerin karliliklar1 arasinda anlamli ve negatif yonlii iliski bulunmustur.

Ponsian ve arkadaslar1 (2014) yaptiklar1 ¢alismada isletme sermayesi yonetiminin
sirket karlilig1 Uzerindeki etkisini incelemistir. Dartisselam Menkul Kiymetler Borsasi'nda
(DSE) 2002-2012 yillar1 arasinda islem goren 3 imalat sirketinin verileri kullanilarak Pearson
korelasyon ve Regresyon analizi yapilmistir. Arastrma sonucuna gore nakit doniisiim
dongisu ve ortalama 6deme suresi ile firmanin karliligi arasinda pozitif bir iligki vardir.
Likidite, stok devir hiz1 ve ortalama tahsilat suresi ile karlilik arasinda likidite azaldikca
karliligm da arttigin1 gosteren negatif bir iligki vardir.

Atmaca (2016) Finansal Oranlar Araciligiyla Calisma Sermayesi Bilesenlerinin
Karliliga Etkisi: Borsa Istanbul’da Islem Goren Kimya, Plastik ve Kauguk Sirketlerinde Bir
Arastirma adl1 galismasinda Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin 2009-2015 dénemlerine
iligkin verileri analize edilmistir. Arastirmada bagimsiz degiskenler; alacak tahsil siiresi,
stokta tutma siiresi, bor¢ 6deme siiresi nakit doniis siiresi ve cari orandir. Bagimli degiskenler
ise varlik karhiligi ve 6z kaynak kérhihigidir. Arastirmada degiskenlere ait korelasyon
sonuglarina gore 6z kaynak karlihigi degiskeninin stokta tutma siiresi, alacak tahsil siiresi ve
bor¢ 6deme siiresi ile negatif; nakit doniis siiresi, cari oran ve varlik karlilig1 degiskenleri ile
pozitif korelasyonlu oldugu tespit edilmistir. Varlik karliligi degiskeni stokta tutma siiresi,
nakit doniis siiresi ve cari oran ile pozitif; bor¢ 6deme siiresi ve alacak tahsil siiresi ile negatif
yonlii iliskilidir. Varhik karlihg: ve 6z kaynak karliligi bagimli degiskenlerinin oldugu iki
farkli model tesadiifi etkiler yontemi ile tahmin edilmistir. Elde edilen sonuglara gore stokta
tutma siiresi, alacak tahsil siiresi, bor¢ 6deme siiresi, nakit doniis siiresi ve cari oran agiklayici
degiskenlerinin bagimli degiskenler iizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip
olmadiklar1 sonucuna ulagilmistir.

Kendirli ve Cankaya (2016) caligmalarinda isletme sermayesi yonetimi ve karlilik
arasindaki iligkiyi BIST Turizm Endeksi'nde 2010-2014 yillar1 arasinda kesintisiz faaliyet
gosteren bes sirket lizerinde arastirmislardir. Bagimli degisken olarak aktif karlilik oranini,
bagimsiz degiskenler olarak ise alacaklarin ortalama tahsil siiresi, nakit dongiisii, bor¢larin
ortalama vadesi, aktif biiyiikliigii, satislarin biiylime oram1 ve kaldirag oranini kullanilmugtir.
Regresyon analizi sonucunda igletme sermayesi ile aktif karlilik arasinda anlamli ve pozitif
yonde iliski tespit edilmistir. Ayrica isletmelerin aktif biiyiikliikleri ve kaldirag oranlar1 ile

aktif karlihig1 arasinda anlamli ve pozitif yonde iliski tespit edilmistir.
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Tilrkmen ve Soylemez (2018) isletme sermayesi unsurlarinin firma karlihig: tzerindeki
etkisini arastirmak lizere BIST demir ¢elik metal ana sanayi sektoriiniin 2010-2017 donemini
kapsayan verileri kullanmistir. Analizler sonucunda alacak devir hizi ile aktif karliligi
arasinda anlamli ve negatif iliski; aktif karlilig: ile asit test orani, donen varlik/toplam aktif
oran1 ve isletme sermayesi devir hizi arasinda pozitif yonli anlamli bir iliski oldugunu
bulunmustur.

Cankaya (2020) calismasinda Borsa Istanbul’da 2016-2019 yillar1 arasinda saglik
sektoriinde faaliyet gosteren alt1 sirketin isletme sermayesi yonetimin aktif karlilik tizerindeki
etkisini incelemistir. Calismada bagimli degisken olarak aktif karhilik orani, bagimsiz
degiskenler olarak ise stok tutma siiresi, nakit dongiisii, aktif biiyiikligi, satiglarin biiylime
orani, bor¢larin ortalama vadesi ve kaldira¢ orani kullanilmistir. Regresyon analizi sonucunda
bu sektorde yer alan isletmelerin aktif karliligini etkileyen faktdrlerin stok tutma siiresi,
kaldirag orani, aktif biiyiikliigii ve bor¢larin ortalama vadesi oldugu tespit edilmistir.

Eskin ve Glvemli (2020) BIST 50 Endeksi’nde 2012-2016 yillar arasinda islem goren
ve finansal kurulus olmayan 33 sirketin finansal ve finansal olmayan bilgileri kullanilarak
korelasyon ve ¢oklu regresyon analiz yontemleri ile isletme sermayesinin karlilik Uzerindeki
etkisi incelenmistir. Yapilan analizlerde bagimli degiskenler aktif karlilik ve faaliyet karliligs,
bagimsiz degisken ise nakit doniis siiresidir. Ayrica ¢alismada kontrol degiskenleri olarak
finansal kaldirag, likidite orani, sirket yapisi, sirket biiyiikliigii ve ¢calisan sayis1 kullanilmistir.
Regresyon analizinden elde edilen sonuglara gore bu 33 sirketin nakit doniis stireleri ile aktif
karlilik ve finansal karlilik arasinda anlamli iliski bulunamamistir. Fakat aktif karlilig: ile
sirket yasi arasinda, likidite orani ile nakit doniis siiresi arasinda, faaliyet kari ile finansal
kaldirag arasinda, calisan sayisi ile sirket biiyiikliigli arasinda pozitif yonli bir iliski
bulunmustur.

3. isletme Sermayesi Yénetiminin Karhhk Uzerindeki Etkisinin Analizi

Bu calismada Borsa Istanbul’da islem géren imalat sektériinde yer alan toplam 153
sirketin 2016-2020 yillarma ait bilango ve gelir tablosu verileri kullanilarak isletme
sermayesinin kérlilik tizerinde etkisi incelenmistir.

Calismada alt1 tane degisken kullanilmistir. Bunlardan biri bagimli, besi ise bagimsiz

degisken olarak kullanilmistir.

Tablo 1: Cahismada Kullanilan Degiskenler

Degiskenler Oranlar Formiiller
Bagimh Aktif Karlilik (ROA) Net Kar/Toplam Aktif
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Degisken

Bagimsiz Alacak Devir Hiz1 (ADH) Net Satiglar/Ortalama Ticari Alacaklar

Degisken Aktif Devir Hizt (AKDH) Net Satiglar/Ortalama Toplam Varliklar
Finansal kaldirag Oran1 (FKO)  Toplam Borg¢/Varlik Toplami
Cari Oran1 (CO) Donen Varliklar/ Kisa Vadeli Borg
Stok Devir Hiz1 (SDH) SMM/Ortalama Stoklar

Calismada oncelikle degiskenlerin birbirleri ile olan iliskilerini test etmek amaciyla
korelasyon analizi yapilmistir. Daha sonra bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken
uzerindeki etkisini incelemek igin panel veri regresyon analizi yapilmistir. Arastirmanin veri
seti, STATA paket programinda analiz edilmistir.

[lgili literatiir dogrultusunda olusturulan panel veri modeli asagidaki gibidir:

ROA:i == ao + pf1ADHit + £2AKDHit + #3FKOit + f2SDHit + psCOit + it

[k olarak degiskenlere iliskin dzet istatistik degerleri hesaplanmis ve sonuglar1 Tablo
2’te verilmistir.

Tablo 2: Degiskenlere iliskin Tammlayici Istatistikler
ROA ADH AKDH FKO SDH Cco
Ortalama 4,907 6,603 0,985 55,191 7,992 1,823
Medyan 3,790 4,340 0,880 58,300 4,280 1,370
Maksimum Deger 63,500 174,740 4,760 110,630 450,480 13,140

Minimum Deger -77,520 0,470 0,030 5,160 0,000 0,150
Standart Sapma 10,370 11,560 0.585 22,215 23,411 1,475

Modelde yer alan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistik sonuglar1 bakildiginda,
calisgmanin bagimli degiskeni olan aktif karlilik oranmin ortalama degerinin 4,91, maksimum
degerinin 63,50, minimum degerinin ise -77,52 oldugu goriilmektedir. Bagimsiz degiskenlere
ait ortalama degerler incelendiginde ise; alacak devir hizi 6,60, aktif devir hizinin 0,99,
finansal kaldirag oraninin 55,19, stok devir hizinm 7,99 ve cari oranmin 1,83 oldugu
gorulmektedir.

Sonraki asamada degiskenler arasindaki iligkiyi tespit etmek igin korelasyon analizi

yapilmig ve korelasyon Analizinin sonucu Tablo 3’te verilmistir.
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Tablo 3: Korelasyon Tablosu
ADH AKDH FKO SDH CcoO ROA
ADH 1,000
AKDH 0,043 1,000
FKO -0,080 0,143 1,000
SDH 0,002 0,162 0,120 1,000
CcO 0,309 -0,045 -0,652 -0,090 1,000
ROA 0,041 0,270  -0,453 -0,040 0,418 1,000

Tablo 3’¢ bakildiginda ROA degiskeninin FKO ve SDH ile negatif, ADH, AKDH ve
CO degiskenleri ile pozitif korelasyonlu oldugu goriilmektedir.
Calismada panel veri analizinde katsay1 tahmini i¢in sabit etkiler modeli mi yoksa tesadiifi
(rassal) etkiler modeli mi kullanilacagini tespit etmek i¢in Hausman Testi kullanilmistir

(Tablo 4). Hausman testine ait sonuglar Tablo 4’te gosterilmektedir.

Tablo 4: Hausman Testi Sonuglari

Hausman Testi Ki-kare Istatistigi Olasilik Degeri
7 43,00 0,0000

Ho: Tesadufi (rassal) etkiler modeli etkindir.

Hi: Sabit etkiler modeli etkindir.

Tablo 4’teki Hausman Testi sonucuna bakildiginda olasilik degerinin (p-
value=0,0000) 0,05’ten kiigiik olmasindan dolay1 panel veri analizinde kullanilmasi1 gereken
modelin Sabit Etkiler Modeli oldugu goriilmektedir. Diger bir deyisle, %5 anlamlilik
diizeyinde Ho hipotezi reddedilmistir.

Bu asamadan sonra tahmin edilen sabit etkiler modelinin otokorelasyon, degisen
varyans ve yatay kesit bagimlilik varsayimlarini saglayip saglanmadigi test edilmistir. Bu

varsayimlara iliskin test sonuglari sirasiyla Tablo 5, Tablo 6 ve Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 5: Otokorelasyon Testi Sonuglar:

Durbin-Watson Testi 1,637
Baltagi-Wu LBI 2,139

Tablo 5’da verilen test sonuglarma bakildiginda Durbin-Watson degerinin 2,139
olarak hesaplandig1 dolayisiyla bu degerin yaklasik 2 civarinda oldugu goriilmektedir. Bu

durumda sabit etkiler modelinde otokorelasyon sorununun olmadigi sdylenebilmektedir.
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Sabit etkiler modelinde degisen varyansin olup olmadigmi test etmek igcin Modified Wald
Testi kullanilmistir ve testin sonuglar1 Tablo 6’de verilmistir.

Tablo 6: Modified Wald Testinin Sonuglari

Ki-Kare degeri 75666,91
Olasiik degeri 0,000

Ho: Degisen varyans yoktur.

Hi: Degisen varyans vardir.

Tablo 6°deki Modified Wald Testi’nin sonuglarma bakildiginda olasilik degerinin
0,05’ten kiiciik oldugu goriilmektedir. Bu durumda %35 anlamlilik diizeyinde kurulan modelde
degisen varyansin olmadigini ifade eden Ho hipotezi reddedilir. Diger bir ifade ile modelde

%35 anlamlilik diizeyinde degisen varyans sorunu oldugu tespit edilmistir.

Calismada yatay kesit boyutu zaman boyutundan biiyiik oldugu igin yatay kesit
bagimliligimi test etmek i¢in Pesaran CD testi kullanilmistir. Bu teste iliskin test sonucu Tablo
7’de verilmistir.

Tablo 7: Pesaran CD Yatay Kesit Bagimlihigi Testinin Sonucu

Test istatistik Degeri Olasilik Degeri
11,894 0,000

Ho : Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.

H:: Yatay kesit bagimlilig1 vardir.

Tablo 7’de Pesaran CD yatay kesit bagimlilig1 testine bakildiginda modelin olasilik
degeri 0,000<0,5’ten kiigiik oldugu i¢in %5 anlamlilik diizeyinde Ho hipotezi reddedilmistir.
Bu durumda modelde yatay kesit bagimliligi vardir.

Sonug olarak tahmin edilen sabit etkili panel veri modelinde degisen varyans ve yatay
kesit bagimlilig1 sorunlar1 tespit edildiginden bu problemlere karsi Driscoll-Kraay Direngli
Standart Hatalar kullanilarak tahmin yapilmistir. Yapilan tahmin sonuncunda stok devir hizi
(SDH) anlamsiz ¢iktigindan dolayr modelden ¢ikartilip tekrar tahmin yapilmustir. Driscoll-
Kraay standart hatalar ile tahmin edilen sabit etkili panel veri modeline iliskin sonuglar Tablo

8’da yer almaktadir.
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Tablo 8: Driscoll-Kraay Standart Hata ile Sabit Etkili Panel Veri Modeli Tahmin Sonuglar:

ROA Katsayt  Drisc/Kraay Standart hata  t-Istatistigi Olasihk
ADH 0,0568 0,003 18.42 0.000***
AKDH 10,267 0,477 2151 0.000***
FKO -0,301 0,013 -23.12 0.000***
(6{0) -0,614 0,147 -4.19 0.014**
Sabit 12,168 0,821 14.82 0.000***
F degeri 50048, 70***
R? 0,2107

Not: *** ** ve * girasiyla 0,01, 0,05 ve 0,10 anlam diizeylerini gdstermektedir

Tablo 8’daki panel veri regresyon sonuglarina gore F istatistiginin olasilik degeri
0,000 olarak bulunmustur. Buna gére modelin bir biitiin halinde %1 anlamlilik diizeyinde
diger bir ifade ile %99 giiven seviyesinde anlamli oldugu bulunmustur. Ayrica bu sonuglara
gore R? 0,2107 olarak elde edilmistir.

Yapilan analiz sonuglarma gore, 2016-2020 doneminde %1 anlamlilik diizeyinde;

— ADH degiskeni ROA iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. Alacak
devir hizindaki bir birimlik degisim, isletmelerin aktif karlihig: tzerinde 0,057°1lik bir
artisa sebep olmaktadir.

— AKDH degiskeni ROA’y1 agiklamakta anlamli bir faktordiir. Aktif devir hizindaki bir
birimlik degisim, isletmelerin aktif karhiligi Uzerinde 10,267°lik bir artisa sebep
olmaktadir.

— FKO degiskeni ROA iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. Finansal
kaldirag oranindaki bir birimlik degisim, isletmelerin aktif karliligi Gzerinde 0,301’lik
bir azalisa sebep olmaktadir.

Ayrica %5 anlamlilik diizeyinde CO degiskeni ROA (zerinde istatistiksel olarak
anlaml bir etkiye sahiptir. Cari orandaki bir birimlik degisim, isletmelerin aktif karliligi

Uzerinde 0,614’10k bir azalisa sebep olmaktadir.

SONUC

Isletme sermayesi yonetiminin etkin olmasi firma karliligmi olumlu etkilemektedir. Bu
sebepten isletmelerin isletme sermayesini etkileyen bilango kalemlerinin etkin yonetilmesi
gerekmektedir. Isletmenin faaliyetlerini sekteye ugramamadan siirdiiriilebilmesi igin isletme
sermayesini olusturacak varlik biiyiikliigii ve bunlarin saglanacak kaynaklarmn iyi yonetilmesi
gerekmektedir.

Yapilan galisma kapsaminda Borsa Istanbul’da islem goéren sekiz sektdrde yer alan
toplam 153 sirketin 2016-2020 yillarina ait bilangco ve gelir tablosu verileri kullanilarak

isletme sermayesinin karlilik tizerinde etki yapan degiskenler incelenmistir. ADH degiskeni
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ROA zerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde bir etkiye sahiptir. AKDH
degiskeni ROA {iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde bir etkiye sahiptir. FKO
degiskeni ROA iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonde bir etkiye sahiptir.
Finansal kaldirag Oranindaki bir birimlik degisim, isletmelerin Aktif Karliligi (zerinde
0,301°1lik bir azalisa sebep olmaktadir. CO degiskeni ROA {izerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkiye sahiptir.

Kendirli ve Kiigiikkaplan (2012) isletme sermayesi bilesenlerinin sirket karhiligi ve
piyasa degeri lizerindeki etkisini inceledigi ¢alismada cari oran ile ROA arasinda negatif
iligki, aktif devir hizinin aktif karliliga etkisi anlamli ve pozitif yonde bir iligski oldugu Atmaca
(2016) calisma sermayesinin igletme karlhiligina etkisini inceledigi ¢calismada alacak tahsil
stiresinin ve stokta kalma siiresinin aktif karliliga etkisi negatif iliski oldugunu ve alacak devir
hizinin pozitif yonlii oldugunu belirtmistir. Calisma kapsaminda elde edilen sonuclar bu
calismalarla benzerlik gostermektedir.

Bu calismanin sonuglarina gore isletme sermayesi ile karlilik arasinda gii¢li bir iliski
oldugu goziikmektedir. Isletme karliligini pozitif yonde etkileyen unsurlarin alacak devir hizi
ve aktif devir hizi oldugu ortaya ¢ikmistir. Buna benzer yeni calismalarda zaman araligi

genigletilerek veya farkli sektor veriler kullanilarak yapilabilir.
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