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Giiniimiizde igletme faaliyetlerinin devamina katki saglamasi muhtemel tiim stratejiler isletmenin
karar organlart tarafindan dikkatle degerlendirilmektedir. Ozellikle, isletmenin temel amact olan
pivasa degerinin artirilmasinda birinci dereceden etkisi olan karliligin yiikseltilmesine yonelik gider
ve maliyet kontroliiniin saglanmasi bunlardan birisini olusturmaktadir. Akademik ¢evreler tarafindan
bahsi gecen konu tizerinde ¢ok sayida arastirma gergeklestirilmistir. Arastirma konularindan birini
ise mamuliin maliyetine girmeyen ancak faaliyetlerin devamhiligi igin gerekli olan faaliyet
giderlerinin, karliligi ne élgiide etkiledigi hususu olmustur.

Faaliyet giderleri ile isletmenin kar kalemleri arasindaki iliskinin belirlenmesi iizerine
gergeklestirilen arastirmada faaliyet giderleri icerisinde yer alan arastirma-gelistirme giderleri,
pazarlama, satig ve dagitim giderleri, genel yonetim giderleri bagimsiz degiskenleri; igletmenin kar
kalemlerinden olan briit kar/zarar, faaliyet karivzarari, olagan kar/zarar, net kar/zarar bagiml
degiskenleri olugturmugtur.

Arastirmanin veri kaynagim, Borsa Istanbul’da hisseleri gida sektoriinde islem goren 17 adet
isletmenin 2009 ve 2020 yillart arasina ait gelir tablolar: olusturmustur. Calismada, verilerin panel
veri analizi yontemiyle analiz edilmesi neticesinde elde edilen arastirma bulgularina yer verilmigtir.
Calismada ozetle; pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin bagiml degiskenlerin tamamini, genel
yonetim giderlerinin ise net kar hari¢ tiim kar kalemlerini pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Arastirma gelistirme giderlerinin ise bagimli degiskenlerden briit kar ve faaliyet karini pozitif, net
kari ise negatif etkiledigi goriilmiistiir. Arastirma gelistirme giderlerinin olagan kar iizerindeki etkisi
ise anlaml gerceklegsmemistir.

Anahtar Kelimeler: Faaliyet Giderleri, Karlilik, BIST, Gida Sektérii
Jel Kodlari: M41, C1. C5

ABSTRACT

Today, all strategies that are likely to contribute to the continuation of business activities are carefully
evaluated by the decision-making bodies of the business. In particular, one of them is to provide
expense and cost control to increase profitability, which has a first-degree effect on increasing the
market value, which is the main purpose of the enterprise. Numerous studies have been carried out by
academic circles on the aforementioned subject. One of the research subjects was to what extent the
operating expenses, which are not included in the cost of the product but are necessary for the
continuity of the activities, affect the profitability.

Research and development expenses, marketing, sales and distribution expenses, general
administrative expenses, which are included in operating expenses, are our independent variables;
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gross profit/loss, operating profit/loss, ordinary profit/loss, net profit/loss, which are among the profit
items of the enterprise, formed dependent variables.

The data source of the research is the income statements of 17 companies whose shares are traded in
the food sector in Borsa Istanbul between 2009 and 2020. In the study, the research findings obtained
as a result of the analysis of the data with the panel data analysis method are included. In summary,
in the study; It has been determined that marketing, sales and distribution expenses affect all
dependent variables positively, and general administrative expenses affect all profit items except net
profit. Research and development expenses, on the other hand, have a positive effect on gross profit
and operating profit, but a negative effect on net profit. The effect of research and development
expenses on ordinary profit was not significant.

Keywords: Operating Expenses, Profitability, BIST, Food Sector
Jel Codes: M41, C1, C5

1. GIiRiS
Yasayan her canli gibi ekonominin yapitaslarindan olan igletmelerin de her birinin bir yasam

dongiisii oldugu bilinmektedir. Isletmelerin faaliyet alanlarma gore bu yasam dongiisii
kimisinde ¢ok kisa, kimisinde kusaklar boyu siiren bir zaman araligina déniigmiistiir.

Giiniimiizde isletme sayisinin ¢ok olmasi ve bu saymin siirekli artis gostermesi nedeniyle
isletme tiirlerinde siniflandirma yapilmasi ihtiyaci dogmustur.

Isletmeler, sahiplik yapilarma gore smiflandirildiginda; agirlikli pay1, asil amaci isletmeden
maksimum kar1 elde etmeye galisan sermayedarlar1 biinyesinde barindiran 6zel isletme
tipinin oldugu kabul edilmektedir. Bu igletmeler, amacin1 gergeklestirirken ic ve dis faktorleri
de hesaba katarak yasam dongiisiinii olabildigince uzun tutmaya ¢alismaktadirlar.

Isletmenin yasayan bir organizma olarak kabul edildigi gerceginden hareketle; isletmenin
hayatta kalabilmesi i¢in faaliyet alanina gore birtakim giderlere, maliyetlere katlanmasi ve
bu giderler ve maliyetler neticesinde olusan ¢iktilarin isletme sahibi veya hissedarmna
maksimum kar1 saglamasi fikri, kar amaci gliden c¢ogu isletmelerin temel paydasini
olusturmaktadir.

Bu nedenle; karin hesaplanmasinda &nemli rol oynayan giderlerin simiflandirilmasini
saglamak amaciyla yararlanilan gelir tablosu gerek isletme i¢i gerek isletme dist ilgililer ve
paydaslar tarafindan devamli g6z 6niinde bulundurulmaktadir.

Gelir tablosunun alt basliklarindan olan faaliyet giderlerinin ise igletme karina ya da isletme
zararmna olan etkisi ayrica merak konusu olmusgtur. Calismada bu etkinin ne yonli
gerceklestiginin tespitine yonelik olmak iizere alan calismasi gergeklestirilmistir. Alan
calismasinin kapsamini ise hisseleri BIST te islem goren ve gida sektoriinde faaliyet gdsteren
isletmeler olusturmustur.

Gilinlimiizde gida sektoriiniin ihtiyaglar hiyerarsisinde en {ist seviyede olmasi ve artan diinya
niifusu ile birlikte temiz ve giivenli gidaya ulagimin 6nem kazanmasi, alan arastirmasinin
gida sektorii tizerinde yapilmasinda 6nemli kriterlerden birkagini olusturmustur.

Arastirmaya konu olan 2009-2020 yillart arasina ait veriler, 17 adet isletmenin KAP’ta
bulunan gelir tablolar1 temel alinarak temin edilmistir. Bahsi gegen veriler, panel veri analizi
yontemiyle test edilmistir.

Aragtirmanin birinci kisminda ¢alismanin igerigi konusunda agiklamalar igeren giris
boliimiine, ikinci kisminda daha 6nce yapilan benzer caligmalarin sonuglarini ifade eden
literatiir arastirmasina, ii¢lincli kisminda isletmenin kar1 ve faaliyet giderleri kavramlari
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hakkinda genel bilgiye, dordiincii kisminda arastirmanin amaci, yontemi, kapsami hakkinda
bilgilere ve elde edilen analiz bulgularina, besinci kisminda sonug ve dnerilere yer verilmistir.

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Sougiannis (1994) tarafindan yapilan arastirmada AR-GE giderlerindeki artis ile igletme
karlar1 arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli sonuglar oldugu tespit edilmistir.

Paton ve Williams (1999) tarafindan gergeklestirilen ve 325 adet Ingiliz isletmesinin 1991
ile 1993 yillar1 arasina ait mali verileri {izerinde uygulanan ve panel regresyon yonteminin
tercih edildigi arastirmada, pazarlama-satis ve dagitim giderlerinin isletme performansi
iizerinde etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Shah ve Stark (2005) tarafindan gergeklestirilen ve Ingiltere’de faaliyet gdsteren 35
isletmenin 1990 ve 1998 yillar1 arasina ait mali verileri iizerinde yapilan arastirmada
pazarlama harcamalarinin isletme gelecek kar1 ve pazar degeri lizerinde olumlu etkisinin
oldugu tespit edilmistir.

Anagnostopoulou ve Levis (2008) tarafindan gergeklestirilen ve 2182 isletmenin 1990- 2003
yillar1 arasina ait verilerini kapsayan arastirmada AR-GE ile satis ve karlilik arasinda olumlu
bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir.

Anindita, Prashant ve Anantha (2008) tarafindan gergeklestirilen ve 172 isletmenin 2000-
2007 yillan1 arasma ait verilerini kapsayan ve Tobin’s Q yoOnteminin tercih edildigi
aragtirmada pazarlama harcamalari ile karlilik arasinda anlamli bir iliskinin olmadig1 tespit
edilmigtir.

Krasnikov ve Jayachandran (2008) tarafindan yapilan ¢alismada pazarlama harcamalar ile
isletme performansi arasinda pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Ciftci, Doganay ve Giilgen (2010) tarafindan gergeklestirilen ve BIST’e kayitli 82 adet
isletmenin 2000-2008 yillarina ait verilerini kapsayan ve panel veri analizi yonteminin tercih
edildigi arastirmada pazarlama harcamalarinin, genel yonetim giderlerinin ve aktif
biiylikligiiniin isletme performansi tizerinde pozitif etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Siong (2010) tarafindan gergeklestirilen ve Malezya Borsasi’na kayitli 2004-2008 yillarina
ait 46 isletmenin verilerini kapsayan ve en kii¢iikk kareler yonteminin tercih edildigi
aragtirmada pazarlama harcamalari ile igletme performansi arasinda pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli bir iligki oldugu ortaya koyulmustur.

Candemir ve Zalluhoglu (2011) tarafindan gerceklestirilen ve BIST’te gida sektdriinde
faaliyet gosteren 9 igletmenin 1997-2010 yillarina ait verilerini kapsayan ve panel veri
analizinin kullanildig1 arastirmada pazarlama ve AR-GE harcamalari ile net satiglar arasinda
pozitif anlamli iligkinin oldugu saptanmustir. Ozellikle, kriz dénemlerinde (2001, 2008) artan
pazarlama harcamalarinin olumlu etkilerinin daha fazla oldugu tespit edilmistir.

Unal ve Segilmis (2014) tarafindan gerceklestirilen ve Gaziantep’te faaliyet gdsteren 29
isletmenin 2005-2010 yillarna ait verilerini kapsayan ve panel veri analizi yonteminin
uygulandig1 arastirmada AR-GE giderleri ile net satis ve net kar arasinda pozitif bir iligkinin
varlig1 saptanmistir.

Kocamis ve Giingor (2014) tarafindan gerceklestirilen ve BIST e kayitli 16 isletmenin 2009-
2013 yillarma ait verilerini kapsayan arastirmada AR-GE giderleri ile faaliyet kari, vergi
oncesi kar1 ve net kar arasinda pozitif bir iliskinin oldugu tespit edilmistir.

Kaythan ve Tepeli (2017) tarafindan gergeklestirilen ve BIST e kayith metal sektoriinde
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faaliyet gosteren 16 adet isletmenin 2011-2015 yillarma ait verilerini kapsayan arastirmada
arastirma ve gelistirme giderlerinin karlilik iizerindeki etkisinin anlamli oldugu; pazarlama
satis dagitim giderleri ile genel yonetim giderlerinin karlilik {izerindeki etkisinin anlamli
olmadig: tespit edilmistir.

Ayrigay ve Kilig (2018) tarafindan gergeklestirilen ve BIST’e kayitli gida ve metal
sektoriinde faaliyet gosteren 42 adet isletmenin 2005-2015 yillarini ait verilerini kapsayan
arastirmada pazarlama yogunlugunun PD/DD iizerinde pozitif yonlii ve anlaml bir etkisi
bulunmaktadir. Ancak, bu etki belirli bir noktaya kadar pozitif, bu noktadan sonra negatif
yonliidiir. Gida ve metal esya, makine ve gere¢ yapim sektorlerinde pazarlama yogunlugunun
PD/DD oram etkisinin farklilasgtig1 tespit edilmistir. Metal esya, makine ve gere¢ yapim
sektoriindeki pazarlama harcamalarinin satiglara oraninin PD/DD oranin1 gida sektdriine gore
pozitif yonde daha yiiksek oranda etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Saking (2020) tarafindan gerceklestirilen ve BIST’e kayitli teknoloji alaninda faaliyet
gosteren 16 adet igsletmenin 2011-2018 yillarina ait verilerini kapsayan arastirmada

arastirma ve gelistirme giderleri ile genel yonetim giderlerinin karlilik tizerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Yenisu (2021) tarafindan gerceklestirilen ve 3469 adet imalat isletmesinin 1996-2015
yillarina ait verilerini kapsayan aragtirmada pazarlama satis dagitim giderlerinin karlilik
lizerinde yiiksek bir etkinlige sahip oldugu; arastirma gelistirme giderlerinin ise karlilik
tizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Calismamizda ise faaliyet giderlerinin isletme karliligina etkisi incelenmistir. Bu amacla
BiST’te gida sektoriinde faaliyet gdsteren toplam 17 adet isletmenin KAP’ta yayimlanan
2009-2020 yillar1 arast mali verileri baz almmak suretiyle panel veri analizi
gerceklestirilmigtir. Pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin bagimli degiskenlerin tamamuint,
genel yonetim giderlerinin ise net kar harig tiim kar kalemlerini pozitif yonde etkiledigi tespit
edilmistir. Aragtirma gelistirme giderlerinin ise bagimli degiskenlerden briit kar ve faaliyet
karin1 pozitif, net kar1 ise negatif etkiledigi goriilmiistiir. Arastirma gelistirme giderlerinin
olagan kar iizerindeki etkisi ise anlaml ger¢eklesmemistir.

3. ISLETMENIN KARI VE FAALIYET GIDERLERiI KAVRAMI

Giliniimiiz diinyasinda isletmelerin; piyasadaki varligimi siirdiirme, biiylime gibi genel
amaglar1 yaninda isletmenin piyasa degerinin artirilmasi gibi temel hedefi bulunmaktadir. Bu
ylizden; yaygin rekabet ortaminda bahsi gegen hedeflerin gergeklestirilmesi i¢in isletmeler
tarafindan birtakim stratejilerin ve politikalarin uygulanmasi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Isletmenin piyasa degerinin gostergelerinden biri olarak kabul edilen satiglarin artiriimasi i¢in
isletmeler tarafindan birtakim giderlere katlanilmasi gerekmektedir. Bahsi gecen gider
gruplarindan birisi de faaliyet giderleridir.

Isletmenin esas faaliyetiyle ilgili bulunan, ancak iiretim maliyetine girmeyen pazarlama, satis
ve dagitim giderleri, arastirma ve gelistirme giderleri ve genel yonetim giderlerinin tamami
faaliyet giderleri olarak adlandirilmaktadir (Sevilengiil, 2009:689).

Bununla beraber; gerek igletmenin biiyiimesine katkida bulunmasinda finansal destek gorevi
goren, gerek isletmenin piyasa degerinin artirilmasinda itici faktdrlerden birini tegkil eden
kar kavramy, isletme ydneticileri tarafindan 6zellikle takip edilmektedir.

Karin artirllmasinda hi¢ siiphesiz fiyat egilimlerinin &nemli bir faktér oldugu
unutulmamalidir. Ancak, yaygin rekabet ortaminda fiyat politikasinin siirekli revize
edilmesinin miimkiin olmamasi nedeniyle, isletmeler tarafindan gider ve maliyet kontroliine
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ayr1 bir onem verilmektedir.
3.1. isletmenin Kar1 Kavram

Ihtiyaglarin sonsuz kaynaklarin kit olmasi1 ekonomi biliminin dogmasina zemin hazirlamistir.
Isletmeler, ekonominin temel Ogelerinden biri olup asil amaci, liretim faktorlerini etkin ve
verimli kullanip, sonrasinda isletmenin piyasa degerinin yiikselmesini saglamaktir.
Isletmenin piyasa degerinin yiikselmesine katk1 saglayan unsurlardan biri de hig siiphesiz kar
kavramudir.

Philips (1963) ise karin tanimin1 agagidaki bes farkli sekilde yapmustir:

o Kisisel Kar: Kisilerin bir déonem i¢inde yapmis oldugu kazang ve
tiikketimlerinin farkidir ve her kisinin kisisel kar1 birbirinden farklidir.

e Ekonomik Bugiinkii Deger Kar1: Gelecekte saglanacak
kazanclarin indirgenmis bugiinkii degeridir.

e Biiyiime Kar1: Varliklarin piyasa degerlerinde meydana gelen
degisikliklerle 6l¢iilen ekonomik giictin artmasidir.

e Tahakkuk Esasmma Gore Kar: Gelirlerin ve giderlerin
tahakkuk ettiginde kaydedildigi varsayimiyla ortaya c¢ikan net
farktir.

e Nakit Esasina Gore Kar: Islemlere iliskin nakit giris ve ¢ikislart
sonucu ortaya ¢ikan net farktir.

Isletmenin kari, aym zamanda faaliyetlerinin siirekliliginin saglanmasi agisindan bir fon
niteligi tasimaktadir. Isletmeler, karin1 maksimize etmek adina satislarini artirma gayreti
icerisinde olup, ayni zamanda maliyetlerini de disipline etmeye ¢aligmaktadirlar. Bu nedenle;
isletmeler, hissedarlarina en fazla kar1 saglayacak yatirimlar i¢in stratejilerini ve politikalarini
sekillendirmektedirler (Sabuncuoglu ve Tokol, 2001:22).

3.2. Isletmenin Faaliyet Giderleri Kavram

Faaliyet giderleri, isletmenin esas faaliyetleriyle dogrudan ilgili olan ve iiretilen mamuliin
maliyetine girmeyen arastirma ve gelistirme giderleri, pazarlama-satis ve dagitim giderleri
ve genel yonetim giderlerinden olusan hesap grubudur (Sevilengiil, 2005:699). 7°1i grupta
izlenen esas faaliyet donem giderleri, yansitma hesaplari ile donem sonunda gelir tablosunda
yer alan faaliyet giderleri hesaplarina devredilir.

4. ARASTIRMANIN METODOLOJISI

Calismada, igletmenin faaliyet giderleri ile isletme kar1 arasindaki iligkinin tespitine ve bu
iliskinin ne yonli bir etki olusturdugu hususuna yapilan istatistiki analiz ile agiklik
getirilmeye calistlmistir. Calismanin veri seti kaynagmi, hisseleri gida sektoriinde islem
goren BIST e kayithi toplam 29 isletmeden 17’sinin 2009 ve 2020 yillar1 arasina ait gelir
tablolar1 ve bilangolar1 olugturmustur. 29 isletmeden 17’sinin dikkate alinmasindaki temel
neden, sadece 17 isletmenin belirlenen yillarda verilerinin saglikli bir trend sergilemesi
olmustur. Veriler, halka agik yaymn yapan Kamuyu Aydmlatma Platformu’ndan temin
edilmistir. Elde edilen veriler STATA 15.0 ve EVIEWS 12 SV programi vasitastyla panel
veri yontemiyle analiz edilmistir.

4.1. Arastirmam Amaci

Calismanin amaci, faaliyet giderleri ile isletme kari arasinda bir iligkinin var olup
olmadigimin ve olmasi halinde etki derecesinin biyiikliigiiniin aragtirilmasidir. Bu amag
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dogrultusunda calismada; arastirma ve gelistirme giderlerinin, pazarlama, satig ve dagitim
giderlerinin ile genel yonetim giderlerinin briit kar/zarar, faaliyet kari/zarar1, olagan kar/zarar
ve net kar/zarara olan etkileri incelenmektedir.

Mamul maliyetine girmeyen ve isletme faaliyetleriyle dogrudan bagi bulunan pazarlama,
satis ve dagitim giderleri, arastirma gelistirme giderleri ve genel yonetim giderleri ile isletme
performans 6l¢iimlerinden birisi olan kar rakamlart arasindaki iligkinin tespiti, isletmenin
faaliyet giderlerinin etkinliginin dl¢glimlenmesi agisindan 6nem kazanmaktadir.

4.2. Arastirmanin Kapsam

Calismada BIST te gida sektoriinde islem goren 17 firmanin 2009-2020 yillarina arasina ait
mali verileri panel veri analizi yontemiyle test edilmistir

Analizde kullanilan degiskenler ve tanimlayici istatistikler soyledir:

Tablo 1: Analizde Kullanilan Degiskenler ve Tanimlayici istatistikler

Baguml Degiskenler
Tanimlamalar

Briit Kar/Zarar BKAR

Faaliyet Kar/Zarar1 FKAR

Olagan Kar/Zarar OKAR

Net Kar/Zarar NKAR

Bagimsiz Degiskenler

Aragtirma ve Gelistirme Giderleri ARGE

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri PSD

Genel Yonetim Giderleri GYG

Toplam Aktif Biiytikligii TOAB

Ortalama S. Sapma Min Maks

BKAR 288.000.000 688.000.000 -4.027.385 5.070.000.000
FKAR 105.000.000 273.000.000 -118.000.000 2.140.000.000
OKAR 78.800.000 227.000.000 -248.000.000 1.490.000.000
NKAR 67.100.000 192.000.000 -200.000.000 1.310.000.000
ARGE 1.546.121 3.727.919 0 24.200.000
PSD 142.000.000 341.000.000 126.681 2.210.000.000
GYG 42.600.000 86.700.000 492.299 663.000.000
TOAB 1.310.000.000 3.020.000.000 11.300.000 19.100.000.000

4.3. Arastirmanin Yontemi

Aragtirmada verilerin istatistiki olarak analiz edilmesinde panel veri ydnteminin
kullanilmasina karar verilmistir.

Panel veri, ayn1 yatay kesit birimlerinin zaman igerisinde tekrarli gdzlemlerinden olusan veri
seti olarak tanimlanabilir (Woolbridge, 2002:6). Yatay kesit verileri (N) ile zaman serilerini
(T) bir araya getiren panel veri analizi yontemi; verilerin daha agiklanabilir olmasini
saglamasi, degiskenler arasinda daha az lineer baglanti saglamasi, serbestlik derecesinin daha
yiiksek olmasi ve etkinlik agisindan goze ¢arpan bir analiz teknigidir (Gujarati, 2016:406).

Panel veri analizinin iistiin yonleri §dyle siralanabilir:

e Panel wveri ait oldugu zaman aralifinda  heterojenlik
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tastyabilmektedir. Panel veri analizi kesite 6zgii baz1 degisiklere izin
vererek, konu heterojenlikleri hesaba katabilmektedir.

e Kesit ve zaman gozlemlerini birlestirmesi nedeniyle gozlem sayist
daha yiiksek olmaktadir.

e Degiskenler arasinda daha az baglanti sorunlar1 olusturmaktadir.

e Kisa zaman serisi ve yetersiz kesit gozlemi olmasi durumunda
bile ekonomik analiz yapilmasina imkan sunar.

Genel olarak panel veri modeli;
Y =a +f X +u
oo i g Nt T
Y: bagimli degisken, X: bagimsiz degisken [ =sabit parametre [] =egim parametresi [
=hata parametresi

Calismaya konu toplamda 17 adet yatay kesit (N), 12 adet zaman serisi (T) bulunmakta olup,
toplamda 204 adet gézlemden faydalanmigtir. Kurulacak modellerin anlamliligini test etmek
amactyla degisken varyans saptama testi, ¢oklu dogrusal baglant1 testi ve yatay kesit
bagimlilig1 testi uygulanmustir.

Test sonuclar1 sdyledir:

Tablo 2: Heteroskedasticity testi (Breusch-Pagan / Cook-Weisberg test)

Bagimh Degisken Bagimsiz Degisken Ki-Kare Olasihik (p)
Briit Kar/Zarar PSD, ARGE, GYG, TOAB 419.99 0.0000
Faaliyet Kari/Zarar PSD, ARGE, GYG, TOAB 306.71 0.0000
Olagan Kar/Zarar PSD, ARGE, GYG, TOAB 232.56 0.0000
Net Kar/Zarar PSD, ARGE, GYG, TOAB 234.87 0.0000

Tablo 2’de goriildiigii lizere, p<0.05 olmasi nedeniyle modellerde degisken varyans sorunu
bulunmaktadir.

Ikinci olarak bagimsiz degiskenler iizerinde ¢oklu dogrusal baglanti sorununun var
olup/olmadigma iligkin gerceklestirilen testin sonuglar1 sdyledir:

Tablo 3: Bagimsiz Degiskenler Icin Coklu Dogrusal Baglanti Testi
(Variance Inflation Factors For The Independent Variables)

Bagumsiz Degisken VIF Birinci Derece Fark Uzerinden VIF
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 39.24 2.60
Genel Yonetim Giderleri 42.87 2.64
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 2.07 1.06

Tablo 3’te goriildiigii lizere, arastirma ve gelistirme giderleri hari¢ diger degiskenler iizerinde
hesaplanan VIF degerlerinin 10’un iizerinde olmast nedeniyle degiskenlerle ilgili ¢oklu
dogrusal baglanti sorunu oldugu kabul edilebilir.

Daha sonra c¢alismanin ilerleyen sathalarinda degiskenlerin 1. derece farklari iizerinden
yapilan VIF testinde genel yonetim giderleri 2.64, pazarlama satis dagitim giderleri 2.60,
arastirma gelistirme giderleri 1.06 olarak gerceklesmistir. Toplam aktif biiyiikligiiniin
modelden ¢ikarilmasi nedeniyle ilgili kalem igin

311



YUKSEK - KISAKUREK 2023

VIF testi yapilmasma gerek duyulmanustir. lgili degerlerin 5’in altina diigmesi
nedeniyle ¢oklu baglant1 sorununun ortadan kalktig1 soylenebilir.

Yatay kesit bagimlilig1 testi sonuclar1 soyledir:
Tablo 4: Bagimh ve B.s1z Degiskenler igin Gercek. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi

Degisken/ Breusch Peseran Bias- Pesaran CD
Test Pagan Scaled LM Corrected
Scaled LM
Ist. Olas.(p) Ist. Olas.(p)  Ist. Olas.(p) Ist. Olas.(p)

BKAR 846.54 0.00 43.08 0.00 4231 0.00 25.35  0.00
FKAR 508.07 0.00 22.56 0.00 21.78 0.00 16.01  0.00
OKAR 448.38 0.00 18.94 0.00 18.16 0.00 5.76 0.00
NKAR 416.32 0.00 16.99 0.00 16.22 0.00 5.96 0.00
PSD 633.90 0.00 30.18 0.00 2941 0.00 13.51  0.00
ARGE NA NA NA NA NA NA NA NA
GYG 818.76 0.00 41.39 0.00 40.62 0.00 2235  0.00
TOAB 126.84 0.00 67.96 0.00 67.18 0.00 3495 0.00

Tablo 4’te goriildiigii tizere, tiim test modellerinde p degerinin 0.05’ten kiigiik olmasi
nedeniyle modelde yatay kesit bagimlilig1 oldugu kabul edilebilir.

Yatay kesit bagimlilig1 olmasi nedeniyle, gergeklestirilen birim kok testi sonuglari sdyledir:

Tablo 5: Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler i¢in Gergeklestirilen Birim Kok Testi

Degisken Levin, Ln &Chu I’m Peseran, ADF, Fisher PP, Fisher Chi-
Shin Chi-Square Square
Ist. Olas.(p) Ist. Olas.(p) Ist. Olas.(p) Ist. Olas.(p)
BKAR 5.43 1.00 6.04 1.00 11.93 0.99 13.05 0.99
FKAR 748 1.00 4.29 1.00 21.04 0.95 40.29 0.21
OKAR 541 1.00 3.55 0.99 23.80 0.90 47.52 0.06
NKAR 4.60 1.00 2.90 0.88 24.51 0.88 46.76 0.07
PSD 0.99 0.84 3.07 0.99 1537 099 3134 059
ARGE 1.47 0.93 3.00 0.99 8.40 0.98 9.20 0.98
GYG 5.61 1.00 6.09 1.00 21.06 0.95 31.94 0.56
TOAB 14.72 1.00 13.12 1.00 2.64 1.00 3.03 1.00

Tablo 5’te goriilduigii iizere, tiim degiskenlerde p degerinin 0.05 ten biiyiik olmasi nedeniyle,
birim kok bulunmaktadir. Bu nedenle, degiskenlerin tamami duragan dis1 bir seyir
izlemektedir.

Bu nedenle, ADF (Augmented Dickey Fuller) testi dogrultusunda; degiskenlerden toplam
aktif biyiikliigii haricindeki tiim degiskenlerin 1. dereceden, toplam aktif biiytikliigi i¢in 2.
dereceden farkinin alinmasi suretiyle tiim degiskenlerde duraganlik saglanmistir.

Daha sonra kurulan modeller iizerinden farki alinan serilerin tekrar yatay kesit bagimlilig
testleri uygulanmistir. Pesaran CD testi sonuglart dikkate alindiginda; tiim modellerde p
degerinin 0.05’ten biiyiik ¢iktig1 goriilmiistiir. Bu durum yatay kesit bagimliligi sorununun
ortadan kalktiginin bir gostergesi olarak kabul edilebilir.

Bununla birlikte kurulan modellerde, farki alinan seriler lizerinden tekrar degigsken varyans
saptama testleri uygulanmistir. Tiim modellerde p degerinin 0.05’ten kiigiik ¢iktig1
goriilmiistiir. Bu durum degisken varyans sorunun devam ettiginin gostergesidir.
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Ayrica tiim modellerde otokorelasyon sorununun gostergesi olan Durbin Watson degerlerinin
(briit kar/zarar hari¢) kabul edilen degerin (n=17, k =3 ;0. =0.05; dL=0,897 dU=1,710) disinda
gerceklestigi gorilmistiir.

Sonug olarak, degisken varyans ve otokorelasyon sorununun olumsuz etkisinin bertaraf
etmek amaciyla tim degiskenler i¢in uygulanan Havuzlanmis EKK analizinde “Robust Least
Squares (M -Estimation)” yontemi kullanilmistir.

M tahmin edicisi adin1 en ¢ok olabilirlik (Maximum Likelihood-ML) tahmin edicisinden
almustir ve ilk olarak Peter J. Huber (1964) tarafindan sunulmustur. LS (En Kiigiik Kareler)
tahmin edicisinde amag hata terimlerinin kareleri toplamini minimum yapmak iken M tahmin
edicisinde amag hata terimlerinin fonksiyonunu minimum yapmaktir.

4.4. Cahsmanin Hipotezleri

Arastirmaya konu hipotezler ise s0yle siralanabilir:
(1
HO: Faaliyet giderlerinin briit kar/zarar {izerinde anlaml1 bir
etkisi yoktur. H1: Faaliyet giderlerinin briit kar/zarar
iizerinde anlaml bir etkisi vardir. (2)
HO: Faaliyet giderlerinin faaliyet kari/zarar1 tizerinde anlamli bir
etkisi yoktur. H1: Faaliyet giderlerinin faaliyet kari/zarari
iizerinde anlamli bir etkisi vardir. (3)
HO: Faaliyet giderlerinin olagan kar/zarar iizerinde anlamli bir
etkisi yoktur. HI: Faaliyet giderlerinin olagan kar/zarar
iizerinde anlamli bir etkisi vardir. (4)
HO: Faaliyet giderlerinin net kar/zarar lizerinde anlaml1 bir
etkisi yoktur. Hl: Faaliyet giderlerinin net kar/zarar

tizerinde anlamli bir etkisi vardir.

Bu hipotezler test etmek i¢in kurulan modeller sdyledir:

Model-1:

Y =a +f *ARGE +p *GYG +p *PSD + [ *TOAB +u

(1)
BKAR it it it it it it it it it it

Model-2:

Y  =a +f *ARGE +f8 *GYG +B *PSD +J3 *TOAB +u

(2)
FKAR it it it it it it it it it it

Model-3:
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Y =a +p *ARGE +f *GYG +p *PSD +f *TOAB +u (3)
OKAR it it it it it it it it it it

Model-4:

Y =a +f *ARGE +f *GYG +p *PSD +f *TOAB +u (4
NKAR it it it it it it it it it it

Panel veri analizinde, hangi yontemin kullanilacaginin karar verilmesi i¢in birtakim testlerin
uygulanmasi gerekmektedir. Analize konu olan isletmelerin verileri dikkate alindiginda F
testi, Hausman testi ve Breusch Pagan LM testinin yapilmasi gerekliligi dogmustur. Bu testler
ile havuzlanmig EKK ydnteminin mi, sabit etki yonteminin mi yoksa rassal etki yonteminin
mi uygulanmasi gerektigine karar verilmistir.

4.4.1. F Testi

F testinde, verilerin birimlere gore farklilik gdsterip gostermedigi test edilmektedir. Veriler
birimlere gore farklilik gostermiyorsa klasik havuzlanmig EKK modeli ile analizin yapilmasi
uygun olacaktir. Bu amagla, kisith ve kisitsiz model olmak {izere iki tiir model
kullanilmaktadir. Kisitlt modelde, degigkenlere ait verinin birimlere gore deger aldigs; kisitsiz
modelde ise, birim farkliliklarinin 6nemli olmadig1 ifade edilmektedir (Tatoglu, 2012:164).

Kurulan hipotez ise;
HO: Havuzlanmis EKK modeli gegerlidir. Birim etkisi yoktur.

Sifir hipotezinin reddedilmemesi durumunda havuzlanmis EKK modeli ile analiz
yapilmaktadir (Tatoglu, 2012:164).

4.4.1.1. Modeller Uzerinde Gerceklestirilen F Testi Sonuclar:

Tablo 6’da goriildiigli izere, modeller iizerinde F testi sonuglarina gore, tiim modellerde p
degerinin 0.05’ten biiyiik olmasi nedeniyle, HO hipotezi reddedilememis ve havuzlanmis en
kiigiik kareler yonteminin tercih edilmesi anlamli bulunmustur.

Tablo 6: Modelller Uzerinde Yapilan F Testi Sonuglar

Etki Testi Istatistik df. Olasilik (p)
Yatay Kesit F 1.245678 16,149 0,2404
Model 1 Yatay KesitKi-Kare  21.342341 16 0,1657
Yatay Kesit F 1.017384 (16.149) 0.4418
Model 2 Yatay Kesit Ki-Kare 17.626198 16 0.3462
Yatay Kesit F 0.927113 (16.149) 0.5398
Model 3 Yatay Kesit Ki-Kare 16.134058 16 0.4436
Yatay Kesit F 0.759338 (16.149) 0.7288
Model 4 Yatay KesitKi-Kare  13.325554 16 0.6488

4.4.2. Hausman Testi

Hausman testi, 1978 yilinda tanimlama hatasin1 sinamak igin gelistirilen spesifikasyon
testidir. Hausman (1978), testi ile sabit etki ve rassal etki modelleri arasinda karar verilmesi
durumunda, hangi modelin tercih edilmesi gerektigine karar vermede kullanilan bir analizdir
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(Green, 2002). Bu test ile sabit etki modelinin tutarli ve yansiz oldugu varsayimindan yola
cikilmaktadir (Baltagi, 2005:66).

Hausman testinin, rassal etkiler tahmincisinin gegerli oldugu seklinde kurulan hipotezi, k
serbestlik dereceli ki-kare dagilimina uyan istatistik ile test etmektedir (Tatoglu, 2012:180).
Bu ¢ercevede kurulan Hausman hipotez sinamasi ise,

HO: Aciklayici degisken ve birim etkileri arasinda korelasyon yoktur.
Hipotezin reddedilememesi durumunda rassal etkiler modeli ile analiz yapilmaktadir.
4.4.2.1. Modeller Uzerinde Gergeklestirilen Hausman Testi Sonuclar

Tablo 7’de goriildiigii iizere, modeller lizerinde gerceklestirilen Hausman testi sonuglarina
gore, tiim modellerde p degerinin 0.05’ten kii¢iik olmasi nedeniyle, HO hipotezi reddedilmis
ve sabit etkiler yonteminin tercih edilmesi anlamli bulunmustur.

Tablo 7: Modelller Uzerinde Yapilan Hausman Testi Sonuglari

Test Ozeti Istatistik  Serbestlik Derecesi  Olasilik (p)
Model-1 Yatay Kesit Tesadiifi 15.676189 4 0,035
Model-2 Yatay Kesit Tesadiifi 13.379370 4 0,0096
Model-3 Yatay Kesit Tesadiifi 12.643598 4 0,0132
Model-4 Yatay Kesit Tesadiifi 10.073316 4 0,0392

4.4.3. Breusch Pagan LM Testi

Breusch ve Pagan (1980), LM testi ile modellerin bireysel heterojenliginin varligi
smanmugtir. Diger bir ifadeyle, rassal etki modelinin mi havuzlanmig EKK modelinin mi
kurulan modeller i¢in uygun oldugu test edilmistir. Bu test ayn1 zamanda 1 serbestlik derecesi
ile ki-kare dagilimina uygundur (Tatoglu, 2012: 172-173).

Bu testin hipotez sinamast ise;

HO: Havuzlanmig EKK modeli uygundur.

Hipotezin reddedilememesi durumunda havuzlanmis EKK modeli ile analiz yapilmaktadir.
4.4.3.1. Modeller Uzerinde Gergeklestirilen Breusch Pagan LM Testi Sonuglar

Tablo 8’de goriildiigii tizere, modeller iizerinde gergeklestirilen Breusch Pagan LM testi
sonuglarma gore, tim modellerde p degerinin 0.05’ten biiyiik olmas1 nedeniyle, HO hipotezi
reddedilememis ve havuzlanmis en kiiciik kareler yonteminin tercih edilmesi anlamli
bulunmustur.

Tablo 8: Modelller Uzerinde Yapilan Breusch Pagan LM Testi Sonuglar1

Test Yatay Kesit Olasilik (p)
Model-1 LM Testi 0.001616 0,9679
Model-2 LM Testi 0.289055 0.5908
Model-3 LM Testi 1.906266 0,1674
Model-4 LM Testi 2.674315 0,1020

4.5. Modeller Uzerinde Gergeklestirilen Analiz Sonuclarina Gore Kullanilacak Yontem

Gergeklestirilen F testi, Hausman testi ve Breusch Pagan LM testi sonuglar1 dikkate
alindiginda, her {i¢ testin ikisinde havuzlanmis EKK yonteminin tercih edilmesi anlamli
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bulundugundan, analizde kullanilacak en uygun yontemin Havuzlanmis EKK Yontemi
olduguna karar verilmistir.

4.5.1. Model-1 Uzerinde Gerceklestirilen Havuzlanmis EKK Analizi Sonuclari

Tablo 10°da goriildiigii lizere, diizeltilmis R? istatistik sonuglarina gdre bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama yiizdesi %83 seviyesinde olup, kabul edilebilir
seviyededir. Tablo 9’daki havuzlanmig EKK veri analizi sonuglarina gore ana bagimsiz
degiskenler i¢in anlamlilik degeri 0.05’ten kiiciik ve yakin degerde olmasi nedeniyle,
bagimsiz degiskenlerle bagimli degiskenler arasindaki iligkiler anlamli ger¢eklesmistir. Bu
paralelde genel yonetim giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ve aragtirma ve
gelistirme giderlerindeki artig, briit karlilig1 pozitif yonde etkilemistir. Buna ragmen, aktif
biiyiikliigii bagimli degisken iizerinde yok kabul edilebilecek bir seviyede negatif bir etki
gostermistir.

Tablo 9: Model-1 i¢in Havuzlanmis EKK Analizi Sonuglari (Briit K/Z)

Bagimh Degisken Standart .
Briit Kar/Zarar Katsay Hata t istat. Olasilik (p)
A Genel Yonetim 3.85 04112 9.3680 0.00
Giderleri
A Pazarlama Satis ve 136 0.1501 9.0663 0.00
Dagitim Giderleri
A AR-GE Giderleri 7.90 4.0308 1.9612 0.05
A Toplam Alkif -0.0005 0.0078 -0.0696 0.94
Biyiikligi
Sabit -1741551 4653521 -0.3742 0.70
Tablo 10: Model-1 Istatistik Sonuglar1 (Briit K/Z)
R-Squared 0.836710 Mean dependent var 48756104
Adjusted R- Squared 0.832752 S.D. dependent var 1.37e+08
F-statistic 211.3687 Durbin-Watson stat 1.446168
Prob(F-statistic) 0.000000

Toplam aktif biiyiikliigliniin briit kar tizerindeki etkisinin minimal diizeyde olmasi ve sabit
deger ile briit kar arasindaki iliskinin anlamli olmamasi nedeniyle (p=0.94) model dis1
tutulmasina karar verilmistir. Sadece bagimsiz degiskenlerden genel yonetim giderleri,
arastirma ve gelistirme giderleri ve pazarlama, satis dagitim giderlerinin model igerisine dahil
edilmesiyle katsayilar Havuzlanmis EKK- RobustLS (M Estimation) yontemiyle tekrar
hesaplanmustir.

Tablo 11: Model-1 Havuzlanmig EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglar1

(Briit K/Z)
Bagumh Degisken Briit Katsay Standart Hata Z istat. Olasilik (p)
Kar/Zarar
A Genel Yonetim Giderleri 2.8836 0.1161 24.83 0.00
A Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri  1.5531 0.0416 37.27 0.00
A AR-GE Giderleri 113212 1.1446 9.89 0.00

Tablo 12: Model-1 Havuzlanmis EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglar1
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(Briit K/Z)
R-Squared 0.054014 Adjusted R-Squared 0.043731
Rw-Squared 0.960832 Adjusted Rw-Squared 0.960832
Deviance 6.84E+16 Scale 13454269
Rn-squared 110223.56 Prob(Rn Squared Stat) 0.00000
statistic

Tablo 11°de verilen degerler dogrultusunda olusturulan model soyledir:
Y[BKAR]=2.88*[GYG]+1.55*[PSD]+11.32*[ ARGE]

Genel yonetim giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim, briit karda 2.88 birimlik degisime;
pazarlama satig dagitim giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim, briit karda 1.55 birimlik
degisim; arastirma ve gelistirme giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim, briit karda 11.32
birimlik degisim gergeklesmesini saglamistir.

Model-2 Uzerinde Gerceklestirilen Havuzlanmis EKK Analizi Sonuclari

Tablo 14’te goriildiigii lizere, diizeltilmis R? istatistik sonuglarina gore; bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama yiizdesi %48 seviyesinde olup, kabul edilebilir
seviyededir. Tablo 13’deki Havuzlanmig EKK analizi sonuglarina goére toplam aktif
biiyiikliigli ve arastirma gelistirme giderleri hari¢ diger bagimsiz degiskenlerin bagimh
degiskenle arasindaki iliski, p degerinin 0.05’ten kiiglik olmasi nedeniyle, anlaml
gerceklesmistir. Bu paralelde; genel yonetim giderleri, pazarlama, satis ve dagitim
giderlerindeki artig, faaliyet karliligini pozitif yonde etkilemistir.

Tablo 13: Model-2 i¢cin Havuzlanmis EKK Analizi Sonuglar1 (Faaliyet K/Z)

Bagimh Degisken Faaliyet Kari/Zarart Standart
Katsay Hata t istat. Olasilik
®
A Genel Yonetim Giderleri 2.6094 0.4812 5.4224 0.00
A Pazarlama Satig ve Dagitim Giderleri 0.4479 0.1757 2.5490 0.01
AR-GE Giderleri 7.6226 47171 1.6159 0.10
A Toplam Aktif Biiyiikliigii -0.0056 0.00919 -0.6109 0.54
Sabit -1628849 5445793 -0.299102  0.76
Tablo 14: Model-2 Istatistik Sonugclar1 (Faaliyet K/Z)
R-Squared 0.495975 Mean dependent var 24566341
Adjusted R- 0.483756 S.D. dependentvar 91017495
Squared
F-statistic 40.59111 Durbin-Watson stat 1.9311822
Prob(F-statistic) 0.000000

Toplam aktif biiylikliigiiniin faaliyet kar/zarar tizerindeki etkisinin minimal diizeyde olmasi
ve sabit deger ile faaliyet kari/zarar1 arasindaki iliskinin anlamli olmamasi nedeniyle (p=0.54)
model dis1 tutulmasia karar verilmistir. Sadece bagimsiz degiskenlerden genel yonetim
giderleri, aragtirma ve gelistirme giderleri ve pazarlama, satis dagitim giderlerinin model
icerisine dahil edilmesiyle katsayilar RobustLS (M Estimation) yontemiyle tekrar
hesaplanmugtir.

Tablo 15: Model-2 Havuzlanmig EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglar1
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(Faaliyet K/Z)
Bagimh Degisken .
Faaliyet Karv/Zarart Katsay Standart Hata Z istat. Olasilik (p)
Genel Yonetim 1.6083 0.1100 14.60 0.00
Giderleri
Pazarlama Satig ve
Dagitim Giderleri 0.6104 0.0395 1545 0.00
AR-GE Giderleri 4.2429 1.0851 391 0.00

Tablo 16: Model-2 Havuzlanmig EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglart

(Faaliyet K/Z)
R-Squared 0.036309 Adjusted R-Squared 0.025834
Rw-Squared 0.875101 Adjusted Rw-Squared 0.875101
Deviance 6.91e+16 Scale 13621123
Rn-squared 2543313 Prob(Rn Squared Stat) 0.00000
statistic

Tablo 15°te verilen degerler dogrultusunda olusturulan model soyledir:
Y[FKAR]=1.60*[GYG]+0.61*[PSD]+4.24*[ ARGE]

Genel yonetim giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim faaliyet karinda 1.60 birimlik
degisime; pazarlama satig dagitim giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim, faaliyet karinda
0.61 birimlik degisime; arastirma ve gelistirme giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim
faaliyet karinda 4.24 birimlik degisim gerceklesmesini saglamistir.

4.5.2. Model-3 Uzerinde Gerceklestirilen Havuzlanmis EKK Analizi Sonuclar:

Tablo 18’de goriildiigii tlizere diizeltilmis R? istatistik sonuclarina gore; bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama yiizdesi %16 seviyesinde olup, oldukca diisiik
seviyededir. Tablo 17°deki Havuzlanmis EKK analizi sonuglarina gore pazarlama satig
dagitim giderleri harig diger tim bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenle arasindaki iligki,
p degerinin 0.05’ten biiyiik olmasi nedeniyle, anlamli ger¢eklesmemistir.

Bu paralelde; pazarlama, satis ve dagitim giderleri, olagan karlilig1 pozitif yonde etkilemistir.

Tablo 17: Model-3 i¢in Havuzlanmis EKK Analizi Sonuglar1 (Olagan K/Z)

Bagimh Degisken

Olagan Kar/Zarar Katsay1 Standart t istat. Olasilik (p)
Hata

A Genel Yonetim Giderleri ) , 544 0.7944 -0.2937 0.76

A Pazarlama Satis ve 1.0868 0.2900 3.7467 0.00

Dagitim Giderleri

A AR-GE Giderleri -5.2708 7.7871 -0.6788 0.49

A Toplam Aktif 0.0160 0.0015 10588 0.29

Biiyiikligi

Sabit 899236.5 8990056 0.1000 0.92

Tablo 18: Model-3 Istatistik Sonuglar1 (Olagan K/Z)
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R-Squared 0.186026 Mean dependent var 18013607
Adjusted R- 0.166293 S.D. dependentvar  1.18¢+08
Squared

F-statistic 9.427298 Durbin-Watson stat ~ 1.980240
Prob(F-statistic) 0.000000

Toplam aktif biiyiikliigiinlin olagan kar/zarar tizerindeki etkisinin minimal diizeyde olmasi
ve sabit deger ile olagan kar/zarar arasindaki iligskinin anlamli olmamasi nedeniyle (p=0.92)
model dis1 tutulmasina karar verilmistir. Sadece bagimsiz degiskenlerden genel yonetim
giderleri, arastirma ve gelistirme giderleri ve pazarlama, satiy dagitim giderlerinin model
icerisine dahil edilmesiyle, katsayilar RobustLS (M Estimation) yontemiyle tekrar
hesaplanmigtir.

Tablo 19: Model-3 Havuzlanmig EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglart

(Olagan K/Z)
Bagumh Degisken Olagan
Kar/Zarar Katsay Standart Hata  Z istat. Olasilik (p)
A Genel Yonetim Giderleri 0.4695 0.1521 3.0857 0.00
A Pazarlama Sat ve Dag. Gid. 0.4713 0.0546 8.6328 0.00
A AR-GE Giderleri -2.2134 1.4999 -1.4757 0.14
Tablo 20: Model-3 Havuzlanmig EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglart
(Olagan K/Z)
R-Squared 0.042973 Adjusted R-Squared 0.032570
Rw-Squared 0.537176 Adjusted Rw-Squared 0.537176
Deviance 1.42¢+17 Scale 18948763
Rn-squared 358.1040 Prob(Rn Squared Stat) 0.0000
statistic

Tablo 19°da verilen degerler dogrultusunda olusturulan model soyledir:
Y[OKAR]= 0.47*[PSD]+0.46*[GYG]

Pazarlama satig dagitim giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim, olagan karda 0.47 birimlik
degisim; genel yonetim giderlerinde goriilen 1 birimlik degisim, olagan karda 0.46 birimlik
degisim gerceklesmesine neden olmustur. Arastirma gelistirme giderleri ile olagan kar
arasindaki iliski p degerinin 0.05’ten biiyiik olmasi nedeniyle anlamli bulunmamistir. Bu
nedenle modele dahil edilmemistir.

4.5.3. Model-4 Uzerinde Gerceklestirilen Havuzlanmis EKK Analizi Sonuclari

Tablo 22’de goriildigi tizere, diizeltilmis R? istatistik sonuglarma gore; bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskeni acgiklama yiizdesi %17 seviyesinde olup, oldukca diisiik
seviyededir. Tablo 21°deki havuzlanmis EKK analizi sonuglarna gore, pazarlama satis
dagitim giderleri hari¢ diger bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenle arasindaki iliski, p
degerinin 0.05’ten biiyiik ¢ikmasi nedeniyle, anlamli ger¢eklesmemistir. Bu paralelde;
pazarlama, satis ve dagitim giderleri net karlilig1 pozitif yonde etkilemistir.

Tablo 21: Model-4 i¢gin Havuzlanmig EKK Analizi Sonuglari (Net K/Z)
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Bagumli Degisken Standart

Net Kar/Zarar Katsay Hata tistat. Olasilik (p)

A Genel Yonetim Giderleri 1.0670 0.7282 2.6672 0.14

A Pazarlama Satis ve Dagitim 0.5981 0.2659 12.617 0.02

AR-GE Giderleri -9.0491 7.1381 -3.011 0.20

A Toplam Aktif Biytkligii 0.0185 0.0028 0.0139 0.18

Sabit 987357.2 1689187 8240827 0.90
Tablo 22: Model-4 Istatistik Sonuclar1 (Net K/Z)

R-Squared 0.189729 Mean dependent var 17180158

Adjusted R- 0.170086 S.D. dependentvar  1.09e+08

Squared

F-statistic 9.658902 Durbin-Watson stat ~ 2.000259

Prob(F-statistic) 0.000000

Toplam aktif biiytikliigiiniin net kar/zarar iizerindeki etkisinin minimal diizeyde olmasi ve
sabit deger ile olagan kar/zarar arasindaki iliskinin anlamli olmamasi nedeniyle (p=0.90)
model dis1 tutulmasma karar verilmistir. Sadece bagimsiz degiskenlerden genel yonetim
giderleri, aragtirma ve gelistirme giderleri ve pazarlama, satis dagitim giderlerinin model
icerisine dahil edilmesiyle, katsayilar RobustLS (M Estimation) yontemiyle tekrar
hesaplanmugtir.

Tablo 23: Model-4 Havuzlanmig EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglar1

(Net K/Z)

Bagimli Degisken Net Kar/Zarar Standart
Katsay Hata Z istat. Olasilik (p)
A Genel Ynetim Giderleri -1.1756 0.1374 -8.5529  0.00
A Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 0.7651 0.0493 15.513 0.00
A AR-GE Giderleri -2.9146 1.3547 -2.1511  0.03
Tablo 24: Model-4 Havuzlanmig EKK-Robust LS (M Estimation) Analiz Sonuglar1

(Net K/Z)
R-Squared 0.027500 Adjusted R-Squared 0.016930
Rw-Squared 0.488930 Adjusted Rw-Squared 0.488930
Deviance 1.36e+17 Scale 18364474
Rn-squared statistic 279.3743 Prob(Rn Squared Stat) 0.0000

Tablo 23°te verilen degerler dogrultusunda olusturulan model soyledir:
Y[NKAR]=-1.17*[GYG]+0.76*[PSD]-2.91*[ ARGE]

Pazarlama satis dagitim giderlerinde goriilen 1 birim degisim, net karda 0.76 birim degisim;
genel yonetim giderlerinde goriilen 1 birim degisim, net karda -1.17 birim degisime;

arastirma gelistirme giderlerinde gerceklesen 1 birim degisim, net karda 2.91 birim degisime
neden olmustur.

5. SONUC
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Isletmeler, temel hedefi olan kaliteli mal ve hizmet sunmanin yaninda karlilik hedefleri
dogrultusunda maliyetlerini disipline etme yontemlerinin arayis1 igerisindedir. Isletme
yoneticileri tarafindan, maliyetlerin disipline edilmesinin yaninda, satiglarin artirilmasina
destek olacak faaliyet giderlerinin de izlenmesine ve kontrol edilmesine ayri bir dnem
verilmektedir.

Aragtirmada faaliyet giderlerinin alt kalemleri olan arastirma ve gelistirme giderleri,
pazarlama, satiy ve dagitim giderleri ve genel yoOnetim giderlerinin, isletmenin kar
kalemlerini (briit kar/zarar, faaliyet kari/zarari, olagan kar/zarar, net kar/zarar1) ne 6lgiide
etkiledigi hususuna yapilan istatistiki ¢aligma neticesinde aciklik getirilmeye ¢aligilmistir.

Arastirmada Tiirkiye’de Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren isletmelerden hisseleri gida
sektoriinde islem goéren toplam 29 sirketin 2009-2020 tarihleri arasina ait olan mali verileri
incelenmis ve 17’sinin analize uygun bir egilim sergiledigi tespit edilmistir.

Secilen igletmelerin mali verilerinin yillara yaygin bir egilim gostermesi nedeniyle
gerceklestirilen istatistiki calismada “Panel Veri Analizi” yonteminin uygulanmasina karar
verilmistir. 17 yatay kesit (N) ve 12 zaman serisine (T) sahip ¢aligmada toplam 204 adet
gbzleme yer verilmistir.

Bagimli degiskenleri dort ana bashk altinda (briit kar/zarar, faaliyet kari/zarari, olagan
kar/zarar ve net kar zarar) tanimlanan panel veri modelde bagimsiz degiskenleri; aragtirma
gelistirme giderleri, pazarlama, satig ve dagitim giderleri, genel yonetim giderleri, toplam
aktif bilyiikligli olusturmaktadir. Toplam aktif biiyiikliigiiniin bagimsiz degisken olarak
secilmesinde karlilik kalemlerinde aktifin etkisinin ne yonlii oldugu hususuna agiklik
getirilme istegi etkili olmustur. Caligmada aktif biiytikliigliniin karlilik rakamlarina kayda
deger bir etkisinin olmadig1 goriilmiis olup sonrasinda toplam aktif biiyiikliigii modelden
¢ikarilmgtir.

Calisma neticesinde; faaliyet giderlerinden pazarlama, satis, dagitim giderleri tiim kar
kalemlerini pozitif, genel yonetim giderleri net kar/zarar hari¢ diger kar kalemlerini pozitif
etkilemistir. Arastirma gelistirme giderleri ise briit kar ile faaliyet karini pozitif etkilemistir.
Arastrma ve gelistirme giderlerinin  olagan kar/zarar iizerindeki etkisi anlamli
gerceklesmemistir.

Bunun yaninda arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin devlet tarafindan tesvik edilmesi ve
desteklenen yatirimlarin mali anlamda kontrol edilmesi durumunda isletmelerin mali
tablolarina yansiyacak AR-GE giderlerinin saglikli bir trend sergileyebilmesi ve bu
dogrultuda yapilacak bilimsel calismalarin daha anlamli sonuglar {iretmesi miimkiin
olabilecektir.

Sonug olarak ¢alismadan elde edilen neticelerin, ¢alismanin literatiir boliimiinde verilen
calismalarin agirlikli kisminin sonuglari ile paralellik arz ettigi goriilmiistiir. Kisaca, faaliyet
giderlerinin Ozellikle briit kar ile faaliyet karmi olumlu etkiledigi goriilmistiir.
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