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Firmalar olusan rekabet ortaminda ayakta kalabilmek amaciyla ¢esitli tutundurma faaliyetlerine

-v
V5
Y,

siklikla basvurmaktadirlar. Bu tutundurma faaliyetlerinden biride pazarlama harcamalaridir. Bu

calismanin amaci pazarlama harcamalarimin firma karlilik ve biiylime performansina olan etkisini

OO

panel veri analizi ile incelemektir. Arastirmada toplamda dért model olusturulmustur. Caligmada

bagimsiz degisken olarak pazarlama harcamalari/satislar degiskeni kullanilmistir. 2010-2020

donemi boyunca imalat sektdriinde pazarlama harcamasi yapan bunu dipnotunda belirten 157
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firmaya ait veriler ile analizler yapilmistir. Analizlerden elde edilen sonuglara gore, pazarlama

harcamalarinin satis kar marji, aktif kar marji, satiglardaki biiyiime ve aktiflerdeki bilylimeyi negatif
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etkiledigi tespit edilmistir. Pazarlama harcamalar ile satig kar marj1 ve satiglardaki bilylime arasinda

anlaml bir iliskinin oldugu, pazarlama harcamalar ile aktif kar marji ve aktiflerdeki biiylime
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arasinda anlamli bir iligkinin olmadig: tespit edilmistir.
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Abstract

Firms frequently resort to various promotional activities in order to survive in the competitive environment. One
of these promotional activities is marketing expenditures. The aim of this study is to examine the effect of
marketing expenditures on firm profitability and growth performance with panel data analysis. A total of four
models were created in the study. Marketing expenditures/sales variable was used as the independent variable in
the study. Analyzes were made withthe data of 157 companiesthat made marketing expenditures inthe
manufacturingsector during the 2010-2020 period, indicating this inthe footnote. According to the results
obtained from the analysis, it has been determined that marketing expenditures negatively affect sales profit
margin, active profit margin, growth in sales and growth in assets. It has been determined that there is
asignificant relationship between marketing expenditures and sales profit margin and growth in sales, but there is

no significant relationshipbetween marketing expenditures and active profit marginand growthin assets.
Keywords: Marketing Expenditures, Firm Performance, BIST Manufacturing Sector

Jel Codes: G10, G32, M30

GIRIS

Finansal agidan pazarlamay1 hem bir entelektiiel alan olarak hem de bir isletme alani olarak
yeterince Onemine varilamayan bir bilim tirii olarak ele almak miimkiindiir. Bu durumun
sebebi pazarlama faaliyetinin  herkes tarafindan kabul gormiis bir  sekilde

tanimlanamamasindan kaynaklidir. Ancak genel anlamda bakildiginda pazarlama harcamalari

bir gider unsuru olarak kabul gérmektedir (Dogan ve Mecek, 2015, 5.181).

Firmalar agisindan tiiketici istek ve ihtiyaglarini karsilayabilmek ig¢in iiriin ve hizmetlerin
iiretilmesi ve bu iiriin ve hizmetlerin hedef kitleye pazarlanmasi bir 6nceliktir. Olusan giicli
rekabet ortaminda tiiketici istek ve ihtiyaglarina gore hareket etmek ve bu dogrultuda {iriin ve
hizmet gelistirmek firmalarin géz oniinde bulundurmalar1 gereken 6nemli bir faktor haline
gelmistir. Bu sebeple bulunduklar1 pazar ortaminda basarili olmak ve rakiplerine iistiinliik
kurmak isteyen firma yoOneticilerinin pazarlama faaliyetlerine onem vermeleri ve bu

tutundurma faaliyetini g6z ardi etmemeleri gerekmektedir.

Firmalarin pazarlama faaliyetini gergeklestirebilmeleri i¢in bir harcama yapmalar
gerekmektedir. Gergeklestirilen bu harcamanin firma performansimna olumlu bir etkisinin
olmasi beklenmektedir. Firmalar pazarlama harcamasi yaparak karlilik oranlarinin ve biiyiime
performanslarinin artmasini beklemektedir. Firmalarin performansini degerlendirmesi veya

iyilestirmesi agisindan pazarlama harcamasinin firma performansia etkisinin Ol¢lilmesi
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onemlidir. Cilinkli firmalar performanslarin1 Olgerek hedefledikleri amaclara ne dlgiide
yaklastiklarini tespit edebilecek, olusabilecek tehditlere karsi onlem alabilecek ve gelecege

yonelik 6nemli kararlar alabileceklerdir.

Bu c¢alismanin amaci BIST imalat sektoriinde faaliyette bulunan firmalara ait pazarlama
harcamalarinin, firmalarin karlililk ve biiyiime performanslarina olan etkisinin tespit
edilmesidir. Bu kapsamda BIST’te faaliyette bulunan ve dipnotlarinda pazarlama
harcamalarini belirten 157 imalat firmasinin 2010-2020 yillart arasindaki verileri panel veri
analizi kullanilarak incelenmistir. Calismanin buradan sonraki kisminda ilk olarak ¢alismaya
iliskin literatiir taramas1 yapilmis, ardindan veri ve yontem anlatilmis ve son olarak analiz ve

bulgular ve bunlara iliskin sonuglar degerlendirilmistir.
1. LITERATUR TARAMASI

Gilinlimiizde olusan yeni pazar kosullarinda firmalar ayakta kalabilmek, rakiplerine iistiinliik
kurabilmek, hedef kitleyi elde tutabilmek amaciyla pazarlama harcamalarina yonelik harcama
yapmaktadirlar. Bu pazarlama harcamalarinin firma performansina ne tiir etkisinin oldugunu
tespit edebilmek amaciyla cgesitli ¢alismalar yapilmistir. Bu ¢alismalardan elde edilen

sonuclarin bazilar1 asagida verilmistir.

Dogan ve Mecek (2015) yapmis olduklari ¢aligmalarinda pazarlama harcamalari ile firmalarin
degeri arasindaki iliskiyi incelemeye ¢alismiglardir. Calismada BIST imalat sanayinde islem
goren toplamda 120 firmanin 2009-2012 yillari boyunca yapmis olduklari pazarlama
harcamalarinin  verileri ele alimmistir.  Yapilan arastirmalar sonucunda pazarlama
harcamalarinin firma degerini pozitif olarak etkiledigini ve aralarinda istatistiki bakimdan

anlaml bir iliskinin oldugunu tespit etmislerdir.

Conchar, Crask ve Zinkhan (2005), calismalarinda pazarlama harcamalarinin firma
performansina olan etkisini incelemislerdir. Arastirmada ABD’de faaliyette bulunan cesitli
firmalarin 1985- 2004 yillar1 arasindaki verileri kullanilmistir. En kiiclik kareler yontemi
uygulanarak yapilan arastirmalar sonucunda pazarlama harcamalarinin firma performansini

pozitif etkiledigi sonucunu elde etmislerdir.

Ho ve digerleri (2005) ¢alismalarinda pazarlama giderlerinin firma performansina etkisini ele
arastirmiglardir. Bu arastirma i¢in ABD’de faaliyetlerini siirdiiren degisik firmalara ait 1962-
2001 yillar1 arasindaki veriler kullanilmistir. Yaptiklar1 arastirmalar neticesinde pazarlama
harcamalarinin, imalat firmalarinin performanslarina énemli bir etkide bulunmadigini tespit

etmislerdir.
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Yiicel ve Kurt (2003) galismalarinda pazarlama ile ar-ge giderlerinin karlilik ve satiglara olan
etkisini arastirmislardir. Yapmis olduklari ¢alismalar neticesinde pazarlama giderlerinin net
gelir ile negatif yonlii bir iligki i¢erisinde oldugunu, fakat pazarlama giderlerinin faaliyet kar1

ve satislar ile pozitif yonlii bir iliski i¢erisinde oldugunu tespit etmislerdir.

Dekimpe ve Hanssens (1999)’e gore, pazarlama kaynaklarina firmalar kuskusuz onem
vermektedir. Yazarlara gore pazarlama giderlerinin etkisi kisa donemden ziyade uzun
donemde kendisini gosterecektir. Bu sebeple yazarlar pazarlama harcamalariin uzun
dénemde firma performansina olan etkisini ele almiglardir. Yoneticilerin uyguladiklari
stratejilere bakilarak, zaman serisi araciligiyla uzun donem karliik degisimlerini
incelemislerdir. Yapilan arastirmalar sonucunda pazarlama harcamalarinin pozitif bir etkisinin

oldugunu tespit etmislerdir.

Paton ve Williams (1999) calismalarinda pazarlama harcamalarinin firma performansina olan
etkisini incelemislerdir. Calismalarinda Ingiltere’de faaliyette bulunan 325 kiiciik ve orta
olgekli firmalarin 1990-1998 yillar1 arasindaki verilerini kullanmislardir. Yapilan aragtirmalar
neticesinde pazarlama harcamalarinin firmalarin performanslarini olumlu yonde etkiledigini

tespit etmislerdir.

Duffy (1999) calismasinda pazarlama harcamalarinin firma performansma etkisini
incelemistir.Bu amagla Birlesik Krallikta faaliyette bulunan gida isletme endiistrilerindeki
firmalar ele alinmistir. Yapmis oldugu calismalar sonucunda pazarlama harcamalarinin firma

performansina olumsuz bir etkisinin oldugunu tespit etmistir.

Boulding ve Staelin (1990) ¢aligmalarinda pazar payi ile firma performansi arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Yaptiklar1 analizler sonucunda daha fazla pazar pay:r elde eden firmalarin
ayrica bir pazarlama giiciine sahip olmadiklarini ve yiiksek bir kar elde etmediklerini tespit

etmislerdir.

Hamilton (1972) calismasinda ABD’de sigara sektoriinde faaliyet yiiriiten firmalarin
pazarlama harcamalarmmin firma performansina olan etkisini incelemistir. Yapmis oldugu
caligmalar neticesinde pazarlama harcamalarinin firma performansimna olumsuz bir etki

yaptigini tespit etmistir.

Pazarlama harcamalarimin firma performansina etkisine yonelik yapilmis olan ¢aligmalara
bakildiginda genel olarak pazarlama harcamalarinin firma performansina pozitif bir etkisinin

oldugu, ¢ok az calismada ise negatif bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Yapilan ¢aligsmalar
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genel itibariyle karlilik ile ilgilidir. Yapilan bu ¢alismada ise diger ¢alismalardan farkli olarak
pazarlama harcamalarinin firma karlilik ve biiyiime performansina etkisi bir biitiin olarak ele

alimmustir.
2. VERi VE YONTEM

Son zamanlarda yaygin olarak kullanilan panel veri analizi yatay kesit ve zaman olarak iKi
acidan degerlendirilmektedir. Bir baska ifadeyle, N tane birim mevcuttur ve bu birimlere
karsilik gelen T adet gézlem vardir. Bu iki boyut birlikte kullanildiginda bilgi kullanim1 ve
serbestlik derecesi artacaktir. Gozlem sayisinda artis olmasit durumunda Olgiilen iliski daha
fazla degisken olabilecek ve bu durumda ¢oklu baglant1 hatasi problemini ortadan kaldirmis

olacaktir (Hsiao, 2006, s.7).
Panel veri analizine ait genel olarak kabul gormiis denklem su sekildedir:
Yit=Pa+P2 Xair+Bz Xaie+Ei 1)

Panel veri analizinde tim bagimsiz degiskenler, yatay kesit birimlerinin tamamini ayni
seviyede etkilemektedir. Tersi bir durumun olmasi halinde ise belirtilen denklem yetersiz
kalabilmektedir. Burada baslangi¢ noktalarinin nasil tanimlanacagi onemli olmaktadir.
Baslangic noktasi biitlin birimler i¢in ayn1 ya da farkli birimler i¢in farkli olabilmektedir.
Boyle bir durumda sabit ve rassal etkili modeller seklinde iki ayr1 model karsimiza
cikmaktadir. Sabit etkili model biitiin yatay kesit birimlerinde baslangi¢ noktasinin farkli sabit
degerler aldig1 tezini savunur ve su sekilde ifade edilir (Aslan & Polat, 2021, s.45).

Yit= B2iXait + Pai X3it +Eit (2)

Baslangic noktasini tesadiifi olarak tanimlayan rassal etkiler modelini su sekilde formiile

etmek mumkiindiir.
Yit = Pui + BaiXait + P3iX3ittEit , Prj# Pui + Wi (3)

Sabit etkili ve rassal etkili modeller arasindan hangisinin kullanilmas1 gerektigini belirlemek
amaciyla kullanilan teste Hausman testi denilmektedir (Green, 2003, s.301). Hausman
tarafindan gelistirilen bu test, sabit etkiler tahmincisinin yokluk ve alternatif hipotezde tutarl
sonuglar verdigini, rassal etkiler tahmincisinin ise sadece yokluk hipotezinde tutarli sonuglar

verdigini savunur.

Calismada veri seti igin kullanilan finansal tablolara ait degerler 2010-2019 yillar1 arasinda
kamuyu aydinlatma platformunda kayitli olan imalat sektorlerine ait dipnotlardan elde

edilmistir. Firmalara ait degerleri ise Finnet 2000 programindan alinmistir. Ardindan finansal
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tablolar bir araya getirilerek gerekli olan oranlar hesaplanmistir. Hesaplamasi yapilan
degiskenler bagimli degisken, bagimsiz degisken ve kontrol degiskeni olarak ii¢ ayr1 sinifa
ayrilmistir.

Calismanin yapildigi zamanda BIST imalat sektoriinde toplamda 187 firma faaliyetlerine
devam etmekteydi ve bu firmalardan 157 tanesi dipnotunda pazarlama harcamasina yer
verdiginden bu firmalara ait veriler kullanilarak analizler yapilmistir. Modellerde kullanilan

degiskenler ve bu degiskenlerin kisaltma ve agiklamalar1 Tablo1’de verilmistir.

Tablo 1. Degisken Adi/Degiskenlerin Kisaltmalar1 ve Ag¢iklamalari

Degisken Adi Degiskene Ait Degiskenin Aciklamasi
Kisaltmasi
Bagimsiz Degisken
1 Pazarlama PAZ_HAR Pazarlama harcamalar1 satis hasilatina
Harcamalari/Satiglar boliinmiistiir.

Bagimh Degiskenler

1 Satiglarin Karlilig: SA_KA Net karmn satis hasilatina boliinmesiyle

elde edilmistir.
2 Aktiflerin Karlilig1 AK_KA Net karin aktiflerin toplamina

boliinmesiyle elde edilmistir.

Satiglardaki Biiytime SA BU (t-t-1)/t-1*100 formiilii araciligiyla ayni
yila ait satiglardan, bir yil 6nceki yilin
satislar1 ¢ikarilmis ve elde edilen rakam
bir onceki yil satislarina boliinerek bu
oran bulunmustur.

3 Aktiflerdeki Bilyiime AK_BU (t-t-1)/t-1*100 formiilii araciligiyla bu
yilin  aktifleri, bir O6nceki yilin
aktiflerinden ¢ikarilmis ve bir onceki
yilin aktiflerine boliinerek bu oran elde

edilmistir.
Kontrol Degiskenleri
1 Satiglarin Logaritmasi SA_LOG Satis hasilatinin  logaritmas1 alinarak
hesaplanmuistir.
2 Kaldirag Orani KAL_OR Toplam  borcun, toplam  aktiflere

boéliinmesiyle bulunmustur.

Analizde ilk olarak degiskenlere ait tanimlayici istatistikler ile degiskenlere ait korelasyon
katsayilar1 hesaplanmistir. Panel veri analizi yapilirken duraganlik testinden 6nce yatay kesit
bagimlilik testinin yapilmasi onemlidir. Serilerde yatay kesit bagimliliginin var olmasi
durumunda birinci nesil birimkdk testleri, yatay kesit bagimliginin var olmamasi durumunda
ikinci nesil birimkok testlerini kullanmak daha giivenilir olacaktir. Bu nedenle yatay kesit

bagimlilik testi yapilmis ve yatay kesit bagimliligmin oldugu belirlenmistir. Yatay kesit
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bagimliliginin var olmasi nedeniyle degiskenlerin duraganlig ikinci nesil birim kok testi ile
smanmistir. Bu nedenle Panic (Boing) testi kullanilmistir. Yapilan test neticesinde

degiskenlerin tamaminin duragan olduklar1 belirlenmistir.

Serilerde duraganlik tespit edilmesinden dolayr modeller sirasiyla incelenmis ve modeller
panel EKK (En Kii¢iik Kareler Yontemi) yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Regresyon
tahmini yapilmadan 6nce modelde sabit etki F (Fisher) testi ile, rassal etki ise Honda LM
(Honda, 1985) testleri araciligiyla stnanmistir. Modelde sabit ve rassal etkilerin birlikte var
olmasi durumunda hangi testin kullanilmasimin daha giivenilir sonuglar verebilecegini

bulabilmek amaciyla Hausman (Hausman ,1978) testi kullanilmistir.

Model tahmin edilmeden once elde edilen sonuclarin daha giivenilir olabilmesi i¢in modelde
degisen varyans sorunu, oto korelasyon sorunu ve birimler arasi korelasyon sorununun
varliginin sinanmasi énemlidir. Bu nedenle modelde degisen varyans sorunu igin sabit birim
etkiler modelinde Wald testi (Enders, 2003), rassal birim etkiler modeline ise Levene-Brown-
Forsthe testi (Levene, 1960) uygulanmistir. Oto korelasyon sorunun bulunup bulunmadigini
tespit edebilmek amaciyla sabit birim etkiler modeli i¢in Baltagi-wu LBI testi (Baltagi, 1999),
Rassal birim etkiler modeli i¢in ise Durbin Watson testi (Durbin & Watson, 1950)
uygulanmistir. Birimler arasi korelasyon sorunu i¢in ise hem sabit birim etkiler hem de rassal
birim etkiler modelinde Pesaran testi uygulanmistir. Modelde bu sorunlarin var olmasi

durumunda gerekli diizenlemeler yapilarak model tahmin edilmistir.

BIST imalat sektoriinde firmalarin pazarlama harcamalarinin firmalarm karliliklarina ve
bilyime performanslarina etkisini belirleyebilmek amaciyla toplamda dort model

olusturulmustur. Olusturulan modeller su sekildedir:

Satislarin karliligina yonelik gelistirilen model

SA_KA= aj+ f1PAZ HAR+B,SA_LOG;, +BsKAL_OR+ &y (3.1)

Aktiflerin karliligina yonelik gelistirilen model

AK_KA= a;, 1 PAZ HAR +B,SA_LOG;; +BsKAL_ORi,. &is (3.2)

Satislardaki biiyiimeve yonelik gelistirilen model

SA_BU = f8; PAZ_HAR + $,SA_LOGi, + f8s + KAL_OR; + & (3.3)

Aktiflerdeki biiyiimevye yonelik gelistirilen model

AK_BU= aj, f1 PAZ_HAR+,SA_LOG; +3:KAL_OR; & (3.4)
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Modellerin tamaminda bagimsiz degisken olarak PAZ HAR (Pazarlama harcamalari/
Satislar) degiskeni kullanilmistir. Kontrol degiskeni olarak ta SA LOG (Satiglarin
Logaritmasi) ve KAL OR (Kaldirag Oran1) degiskenleri kullanilmistir.

3. ANALIZ VE BULGULAR

Tablo2. imalat Sektorii Degiskenlerine Ait Tanimlayici Istatistikler

S ©
= S = = 5 S © @ e} 2 E=
< © = = = c ' i
Y — S S o @ 2 N =
W © D = —_ c O = S N:o%
- + c © © (&) — <
350 = S < = £ o X = oL@
s (@) > = n n < =
—

PAZ HAR 0.0235 0.0017 0.3873 0.0000 0.0198 3.0005 3329.547 0.0000

SA_KA 0.0195 0.0257 0.6791 -0.287 0.0735 0.3549 2079.239 (glggg())
AK_KA 1.2893  2.3555 27.969 -17.37 5.7897 -0.1993 43.8976 (010702070)
SA_BU 6.2547 5.8797 29.993 -17.87 6.3751 0.3361 55.4551 (glggg())
AK_BU 5.3565  4.2587 27.877 -15.55 6.0879 0.5557 49.9871 (glggg())
SA_LOG 7.9879  7.5053 9.3791 5.0897 0.5935 0.5013 27.7959 (glggg())
KAL_OR 459787 43.3711 87.3711 4.0981 17.2223  -0.0395 1.5445 élgégé
1727

Tablo 2’ye bakildiginda 157 firmanin pazarlama harcamalarmin satiglara oranmin
ortalamasimin %23 oldugu goriilmektedir. Bu durum arastirmaya dahil edilen firmalarin
pazarlama harcamalarina oldukga az bir biitge ayirdiklarini gostermektedir. Normal kosullarda
satig gelirini artirmak isteyen firmalarda bu oran yiiksek olmaktadir. Biiyiime oranlarinin
pozitif oldugu goriilmektedir. Bu durum firmalarin genel anlamda biiyiime gosterdigini ifade
etmektedir. Normallik testi olarak adlandirilan Jarqua-Bera (Jarque, 1981) testine ait
istatistige  bakildiginda ise degiskenlerin tiimiiniin normal olarak dagilmadiklart

goriilmektedir.

Tablo3. Imalat Sektérii Degiskenlerine Ait Korelasyon Katsayilart

PAZ HAR SA KA AK KA SA BU AK BU SA LOG KAL_OR

PAZ_HAR 1

SA_KA -0.173 1

AK_KA -0.143 0.753 1

SA_BU -0.111 0.651 0.454 1
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AK_BU -0.159 0.205 0.287 0.245 1
SA_LOG 0.059 0.321 0.321 0.119 0.247 1
KAL_OR 0.087 -0.297 -0.197 0.213 0.153 0.529 1

Analizlerde kullanilmis olan degiskenlerin korelasyon katsayilarina ait oranlara Tablo 3’de
sunulmustur. Istatistiki olarak korelasyon katsayilar1 1 ile -1 araliginda degerler almaktadur.
Degigkenlerin kendi aralarindaki korelasyon katsayilarmin isareti iligkinin yoniinii
belirtmektedir. Mutlak deger alinarak yapilan degerlendirmede katsayi bire yakinsa kuvvetli

bir iligki, sifira yakinsa zayif bir iligki vardir seklinde yorum yapilir.

Tablo 3’teki oranlara bakilirsa bagimsiz degisken olarak kullanilan pazarlama
harcamalari/satislar degiskeninin, diger degiskenler ile zayif bir iligki icerisinde oldugu
goriilmektedir. Dolaysiyla bu degiskenler birlikte modele dahil edildiginde problem
olusmamistir. Ayrica pazarlama harcamalari/satislar degiskeninin, satiglarin logaritmast ve
kaldirag orani degiskeni disindaki diger degiskenler ile iligkisinin negatif oldugu

goriilmektedir.

Tablo 4.Imalat Sektoriindeki Degiskenler Igin Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglari

5 . = 9
: £3 53 g B3 S
i 3 c c O T o IS
) 35 ¢ = o2 s
& o & “ 3 O 3 8
PAZ HAR 1451.37* 19.57* 17.87* 7.81*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
SA_KA 1157.95* 6.99* 5.57* 1.27
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.1513)
AK_KA 1159.97* 7.79% 6.39* 0.57
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.6993)
SA_BU 1547.13* 19.91* 15.53* 10.41*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
AK_BU 1157.71* 15.51* 13.35* 9.97*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
SA LOG 5879.97* 209.91* 141.25* 67.33*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
KAL_OR 1985.53* 37.73* 29.93* 21.29*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

Not: %1,%5,%10 6nem seviyeleri sirastyla * ** *** olarak ifade edilmistir.

Yatay kesit bagimliligmin varligini tespit edebilmek i¢in Breusch-Pagan LM (Breusch &
Pagan, 1980), Pesaran Scaled (Pesaran, 2004), Bias corrected scaled LM (Bun & carree,
2005) ve Pesaran (Pesaran, 2004) testleri uygulanmis ve bu testler sonucu elde edilen veriler

Tablo 4’te verilmistir. Yapilan testler neticesinde tiim degiskenlerde %1 6nem seviyesinde
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yatay kesit bagimliliginin var oldugu tespit edilmistir. Bu nedenle degiskenlerin
duraganhiginin ikinci nesil birim kok testi ile test edilmesi gerekmektedir. Ikinci nesil birim
kok testi olarak Panic (Boing) testi kullanilmistir. Bu testten elde edilen sonuglar Tablo 5°te

verilmistir.

Tablo 5.Imalat Sektoriindeki Degiskenler I¢in Ikinci Nesil Birim K&k Testleri
PANIC (BOING)

DEGISKENLER SABITLI SABITLIi VE TRENDLI
PCe_Choi PCe MW PCe Choi PCe MW
PAZ_HAR 4,7333* 157.7551* 5.0903* 157.7991*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
SA_KA 5.9779* 157.7889* 4.4885* 147.741*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
AK_KA 3.3991* 127.875* 6.4553* 171.1113*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
SA_BU 2.3551* 121.5443* 4.6337* 135.5441*
(0.0003) (0.0005) (0.0003) (0.0001)
AK_BU 2.6553* 115.543* 3.9995* 127.743*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
SA LOG 2.6337* 115.5773* 4.5775* 145.5445*
(0.0057) (0.0073) (0.0000) (0.0000)
KAL_OR 4.5445* 175.3669* 3.3557 * 125.5993*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

Not: %1,%5 ve %10 6nem seviyesinde serilerin duraganligi belirlenmistir. PANIC

(BOING) testinde maksimum gecikme uzunlugu 2 olarak alinmistir.

Serilerin birim kok igerip igermedigini tespit edebilmek amaciyla yapilan Panic (Boing) testi
neticesinde %1 Onem diizeyinde degiskenlerin tiimiiniin birim kok icermedigi, yani tiim
degiskenlerin seviye degerinde duragan olduklart belirlenmistir. Bu nedenle modellere
yonelik tahminler sabit etkiler ve rassal etkiler yontemi kullanilarak panel EKK ile

yapilmistir.

Tablo 6. Modellere ait F ve LM Test Sonuglari

Testler Istatistik Olasihk Sonug
Satis Kar Marji
Fairim 2.9887 0.0000 Birim Etkisi var
Fzaman 13.345*** 0.0579 Zaman etkisi var
Fairim-zaman 157.797* 0.0000 Birim-Zaman Etkisi var
LMgirim 29.971" 0.0000 Birim Etkisivar
LM zaman 0.0000 1.0000 Zaman EtkisiYok
LMBgitim-zaman 27.7993* 0.0000 Birim-Zaman Etkisivar
Hausman 3.7731 0.5117 Rassal Etkili Model
Aktif Kar Marj1
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Fgirim 45333 0.0000 Birim Etkisi Var

Fzaman 18.753* 0.0051 Zaman Etkisi Var

Fairim-zaman 279.053* 0.0000 Birim-Zaman Etkisi Var

LMairim 69.975* 0.0000 Birim Etkisi Var

LM zaman 00005 0.5771 Zaman Etkisi Yok

LMairim-zaman 53.357* 0.0000 Birim-Zaman Etkisi Var

Hausman 5.573* 0.0000 Sabit Ekili Model
Satislardaki Biiylime

Fsirim 3.2778" 0.0000 Birim Etkisi var

Fzaman 11.239* 0.0003 Zaman etkisi var

Fagirim-zaman 115.555* 0.0000 Birim-Zaman Etkisi var

LMairim 19.577 0.0000 Birim Etkisivar

LMzaman 0.0000" 0.0000 Zaman Etkisi Yok

LMBgitim-zaman 15.547* 0.0000 Birim-Zaman Etkisivar

Hausman 5.5553 0.3349 Rassal Etkili Model
Aktiflerdeki Biiytime

Fairim 9.8739* 0.0000 Birim Etkisi Var

FZzaman 3.5221* 0.0001 Zaman Etkisi Var

Fgirim-zaman 275.065* 0.0000 Birim-Zaman Etkisi Var

LMBgirim 97.873* 0.0000 Birim EtkisiVar

LMzaman 0.0007 0.3971 Zaman EtkisiYok

LMBgitim-zaman 87.573* 0.0000 Birim-Zaman EtkisiVar

Hausman 5.5887* 0.0000 Sabit Ekili Model

Not: %1,%5 ve %10 Onem seviyelerindeki anlamlilik, sirastyla *,** *** olarak ifade

edilmistir.

Modellerde sabit etkinin varhigini tespit edebilmek igin F testi, rassal etkinin var olup
olmadigini tespit edebilmek i¢in LM testi ve bu iki testten hangisinin kullanilmasinin daha
giivenilir sonuglar verebilecegini tespit edebilmek i¢in Hausman testi yapilmis ve sonuglar
Tablo 6°da sunulmustur. Yapilan testlerden elde edilen sonuglara bakildiginda ilk model olan
satiglarin karliligina i¢in olusturulan modelde %1 6nem seviyesinde sabit ve rassal etkilerin
varliginin anlamli oldugu belirlenmistir. Modelin hangi testle tahmin edilecegine karar
verebilmek amaciyla yapilan Hausman testi neticesinde modelin rassal etkili model olarak

tahmin edilmesine karar verilmistir.

Bir diger model olan aktif kar marjina yonelik yapilan F ve LM testleri neticesinde modelde
%1 Onem seviyesinde sabit ve rassal etkilerin varlig1 tespit edilmistir. Yapilan Hausman testi

neticesinde modelin sabit etkili model olarak tahmin edilmesine karar verilmistir.
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Biiyiimeye yonelik olusturulan modellerden ilki olan satislardaki biiylime modelinde %1
onem seviyesinde sabit ve rassal etkilerin varligi anlamli bulunmustur. Modelin hangi
yontemle tahmin edilecegine karar verebilmek amaciyla yapilan Hausman testi neticesinde

modelin rassal etkili model olarak tahmin edilmesine karar verilmistir.

Bir diger biiylime modeli olan aktiflerdeki biliylime modelinde yapilan F ve LM testleri
neticesinde %1 Onem seviyesinde sabit ve rassal etkilerin varligi anlamli bulunmustur.
Yapilan Hausman testi neticesinde modelin sabit etkili model olarak tahmin edilmesine karar

verilmistir.

Tablo 7.Modellere Ait Degisen Varyans, Otokorelasyon ve Birimleraras1 Korelasyon

Test Sonuglari

Testler Istatistik Olasiik
Satig Kar Marj1

Levene-Brown-Forsthe 3.5779" 0.0000

Lm ve Alm 97.75* 0.0000

Pesaran Testi 3.375* 0.0157

Aktif Kar Marji

Wald Testi 13357.25* 0.0000

Baltagi-Wu LBI 0.5796* 0.0000

Pesaran Test 1.5373** 0.0315
Satiglardaki Biiyiime

Levene-Brown-Forsthe 4.4551" 0.0000

LM ve ALM 59.93* 0.0000

Pesaran Testi 4,7965* 0.0109
Aktiflerdeki Biiyiime

Wald Testi 17751.13* 0.0000

Baltagi-Wu LBI 3.5543* 0.0000

Pesaran Test 3.5791** 0.0005

Not: %1, %5, %10 onem seviyelerindeki anlamlilik sirast ile * ** *** olarak ifade

edilmistir.

Modellere yonelik tahmin yapilmadan 6nce modellerde degisen varyans, oto korelasyon ve

birimler aras1 korelasyon sorununun var olup olmadigini sorgulamak gerekir. Ciinkii bu testler
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yapilmadan, yapilacak tahminler tutarsiz sonuclar elde edilmesine neden olabilecektir. Bu
nedenle degisenvaryans, oto korelasyon ve birimler arasi korelasyon testleri yapilmis ve

sonuclar Tablo 7’de sunulmustur.

Satis kar marj1 ve satiglardaki biiyiime modellerinde degisen varyans sorununu igin Levene-
Brown-Forsthe testi; Oto korelasyon sorunu i¢in LM ve ALM testi ve birimlerarasi
korelasyon sorunu igin Pesaran testi yapilmistir. Yapilan testler sonucunda her iki modelde de
%1 6nem diizeyinde degisen varyans ve oto korelasyon sorunu, %5 6nem diizeyinde birimler

arasi korelasyon sorununun var oldugu tespit edilmistir.

Aktif kar marj1 ve aktiflerdeki bliylime modellerinde degisen varyans sorunu i¢in Wald testi;
oto korelasyon sorunu i¢in LM testi ve birimler aras1 korelasyon sorunu i¢in Pesaran testi
yapilmistir. Yapilan testler neticesinde aktif kar marji modelinde %1 6nem diizeyinde degisen
varyans ve oto korelasyon sorunu, %5 dnem diizeyinde birimler arasi korelasyon sorunu tespit
edilmistir. Aktiflerdeki biiylime modelinde ise %1 Onem diizeyinde degisen varyans, Oto
korelasyon ve birimler arasi korelasyon sorunu tespit edilmistir. Dolayisiyla tespit edilen bu

sorunlar dikkate alinarak modeller tahmin edilmistir.

Tablo 8. Modellere Ait Sabit ve Rassal Etkili Regresyon Sonuglari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-Istatistigi Olasihk

Satis Kar Marji
PAZ_HAR -0.573* 0.133 -4.03 0.002
SA_LOG 0.035* 0.005 6.86 0.000
KAL_OR -0.0018* 0.0003 -5.09 0.001
C -0.1551** -0.0643 -2.40 0.040

R*=0.6773  P=0.0000

Aktif Kar Marj1
PAZ_HAR -29.397 14.481 -2.03 0.109
SA_LOG 4.1358* 1.2081 297 0.001
KAL_OR -0.2739 0.0394 -6.95 0.000
Cc -18.751 6.2230 -3.01 0.023

R*=0.1957 P=0.0000
Satislardaki Biiytime
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PAZ HAR -0.657* 0.165 -3.97 0.005
SA_LOG 0.029* 0.007 4.14 0.000
KAL_OR -0.0027* 0.0009 -3.00 0.001
C -0.2551** -0.0775 -3.29 0.029
R®=0.5997  P=0.0000
Aktiflerdeki Biiytime
PAZ_HAR -19.873 9.7896 -2.03 0.267
SA_LOG 5.2555* 1.7695 2.97 0.103
KAL_OR -0.2539 0.0813 -3.12 0.000
C -17.549 6.3971 -2.74 0.013
R®=0.1229 P=0.0003

Regresyon tahmin sonuglarmin yer aldigi Tablo 8’e baktigimizda ilk model olan pazarlama
harcamalarinin satis kar marjina etkisine yonelik yapilan tahmin sonucunda pazarlama
harcamalarinin satiglardaki karliliga olan etkisi %1 Oonem diizeyinde anlamli bulunmustur.
Tahmin sonucuna bakildiginda pazarlama harcamalarinda meyana gelen bir birimlik artis,

satislardaki karlilikta 0.573 birimlik bir azalisa neden olmaktadir.

Karliliga yonelik olusturulan bir baska model olan aktif kar marjina yonelik modelde ise
pazarlama harcamalar ile aktif kar marj1 arasinda anlamli bir iligki bulunmamustir. Fakat aktif

kar marjiyla pazarlama harcamalar1 arasinda negatif yonlii bir iligki tespit edilmistir.

Satislardaki biiylimeye yonelik olusturulan modelde pazarlama harcamalar ile satiglardaki
biiylime arasinda negatif yonlii ve anlamli bir iliskinin oldugu tespit edilmistir. Pazarlama
harcamalarinda meydana gelen bir birimlik artis, satislardaki biliylimeyi 0.657 birim

azaltmaktadir.

Aktiflerdeki bliylime modelinde ise pazarlama harcamalari ile aktiflerdeki biiylime arasinda
anlamli bir iligki tespit edilememistir. Fakat aktif biiylime ile pazarlama harcamalarinin

negatif yonlii bir iligki igerisinde olduklari tespit edilmistir.
SONUC

Giliniimiiz diinyasinda firmalarin karliligint artirmak, olusan rekabet ortaminda varliklarini
devam ettirmek gibi birtakim amaglarina ulasabilmesi i¢in 6nem vermesi gereken temel
fonksiyonlardan biride pazarlama harcamalaridir. Bu harcama kalemi mdiisterilerin istek ve

ithtiyaclarini karsilayabilmek icin kullanilan kaynaklardan bir tanesidir.
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Bu c¢alisma, BIST imalat sektoriinde faaliyetlerini yiiriiten firmalarin pazarlama
harcamalarinin firma performansina etkisini tespit edebilmek icin yapilmistir. BIST ekayith
olan imalat firmalariin verileri ele alinarak panel veri analiziyle bu arastirma yapilmistir.
Arastirmanin yapildigi donem itibariyle BIST imalat sektdriinde 187 firma faaliyetlerine
devam etmekteydi. Bu firmalardan 157 tanesi arastirmanin yapildigi 2010-2020 yillari
boyunca diizenli bir sekilde dipnotlarinda pazarlama harcamalarina yer verdigi icin bu
firmalara ait veriler kullanilarak analiz yapilmistir. Analizlerden elde edilen sonuglara gore
pazarlama harcamalarinin satis kar marji, aktif kar marj1, satiglardaki biiylime ve aktiflerdeki
bliylimeyi negatif etkiledigi tespit edilmistir. Pazarlama harcamalari ile satis kar marj1 ve
satislardaki biiyiime arasinda anlamli bir iligki tespit edilirken, pazarlama harcamalar ile aktif

kar marj1 ve aktiflerdeki biiylime arasinda anlamli bir iligki tespit edilememistir.

Modellere ait istatistiki sonuglar incelendiginde pazarlama harcamalarinin firma karlilik ve
biiyiime performansina olumlu bir etki yaptigini sdylemek miimkiin degildir. Pazarlama
harcamalarinin olumlu bir etkide bulunamamasinin temel nedenlerinden biri pazarlama
faaliyetlerini yiiriiten ekibin isi iyi bilen kalifiyeli bir ekip olmamasi olabilir. Ciinkii deneyimli
bir ekip ile calisildiginda bu ekip ileriyi iyi gorerek pazarlama faaliyetini daha koordineli
yiiriitebilir.

Firmalarin pazarlama harcamalarinin basarisiz olma nedenlerinden bir digeri isletme
sermayesinin yetersizligi ve plansiz harcama olabilir. Ciinkli firma mali agidan yeterli bir
kaynaga sahip degilse, firmanin rastgele yapacagi pazarlama harcamasi onu iflasin esigine
getirebilir. Bu nedenle firmalarin mali agidan kendilerini siirekli kontrol altinda tutmalari

Onemlidir.

Firmalarin pazarlama harcamalarinin basarisiz olmasinin bir diger nedeni harcama yapilacak
zamanin ve yerin yanlis yapilmasi olabilir. Miisterinin ilgisini ¢ekerek, miisterinin istek ve
ihtiyaglarina zamaninda yanit verilmesi gerekmektedir. Ciinkii bu istek ve ihtiyaclara
zamaninda ve yerinde cevap verilmediginde hedef kitlenin kaybedilmesi durumu s6z konusu

olabilmektedir.

Firmalarin pazarlama harcamasi yaptiklarinda oncelikli olarak bunu bir plan dahilinde
yapmalari 6nemlidir. Bu harcama kalemini gerceklestirecek ekibin isi iyi bilen, gelecegi
gorebilen bir ekipten olusmasi verimli sonuglar elde edilmesini saglar. Zamaninda ve yerinde
dogru kararlar alinarak yapilacak pazarlama harcamalarindan verimli sonuglar elde etmek

mumkindiir.
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