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BIST GIDA VE ICECEK SEKTORUNDE YER ALAN
ISLETMELERDE MALIYET YAPISKANLIGININ ANALIZi

COST STICKINESS ANALYSIS IN BIST FOOD AND BEVERAGE INDUSTRY

Levent POLAT"
Sezin ACIK TASAR™

Oz

Bu c¢aligmada Borsa Istanbul (BIST) Gida, Igecek endeksinde yer alan isletmeler iizerinde maliyet
yapiskanliginin olup olmadigr 2005-2022 yillar1 arasinda panel veri yontemine gére analiz edilmistir. Maliyet
yapigkanligini test etmek igin sirasiyla, satislarin maliyeti ile satig gelirleri ve satis ve genel yonetim giderleri
ile satis gelirleri arasindaki iligki test edilmistir. Analiz sonuglarina gore, satis gelirleri ile satiglarin maliyeti
arasinda asimetrik bir iligki oldugu bulunmus ancak bu iliskinin istatistiksel olarak anlamli olmadig: tespit
edilmistir. Sati gelirleri ile satis ve genel yonetim giderleri arasinda ise, istatistiki olarak anlamli ve asimetrik
bir iliski oldugu gozlemlenmistir. Bu ¢aliymanin bulgular: maliyetlerin asimetrik davrandigini savunan maliyet
yapigkanlig: teorisini destekleyici kanitlar sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Maliyet Yapiskanligi, Panel Veri Analizi, Asimetrik Maliyet Davranigt
Abstract

In this study, the panel data method was used to examine whether there is cost stickiness among the
companies included in the Borsa Istanbul (BIST) Food and Beverage Index between 2005 and 2022. To test
cost stickiness, the relationship between cost of sales and sales revenues and between selling and general
administrative expenses and sales revenues was tested, respectively. According to the analysis results, it was
found that there was an asymmetric relationship between sales revenues and cost of sales, but this relationship

was not statistically significant. A statistically significant and asymmetric relationship has been observed
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between sales revenues and selling and general administrative expenses. The findings of this study provide
supporting evidence for the cost stickiness theory, which argues that costs behave asymmetrically.
Keywords: Cost Stickiness, Panel Data Analysis, Asymmetric Cost Behavior

1. Giris

Giiniimiiziin stirekli degisen is dinamiklerinde, isletmelerin karar alma siireglerini etkileyebilen
dikkat cekici kavramlardan biri de maliyet davranisinin dogru analiz edilmesidir. Maliyet muhase-
besinin onemli bir unsuru olan maliyet davranisy, belirli bir maliyet 6gesinin isletmenin faaliyet hac-
mindeki degisimlere yanit olarak nasil degisecegini veya nasil davranacagini agiklar (Erdogan vd.,
2019:265; Gokbulut, 2013:23). Isletme yoneticileri, isletmenin gesitli eylem planlarini degerlendirmek
i¢in siklikla maliyet davranislarindan yararlanirlar (Giinay, 2019:24; Crosson ve Needles, 2010:208).

Maliyet yapiskanligi, geleneksel maliyet teorilerinin savundugu, maliyet davranisinin satis hac-
mine bagl olarak simetrik artis ve azaliglar gosterdigi durumu desteklememektedir. Maliyet yapis-
kanligy, isletmelerin satislarinin artis gosterdigi donemlerde maliyetlerin de paralel bir artig goster-
mesine karsilik, satislarda diigiis yasandigi donemlerde maliyetlerin paralel bir diistis gostermedigi

durum olarak tanimlanmaktadir.

Yapiskan maliyetler, maliyet-satis oraninda artisa neden olarak isletme yoneticilerin maliyetleri
kontrol etme becerisi hakkinda olumsuz bir veri olarak degerlendirilir (Hoffmann, 2017:20; Baum-
garten vd., 2010; Lev ve Thiagarajan, 1993). Bu durumun sonucunda, isletmelerin karar alma siireg-
leri ve finansal performanslar1 olumsuz yonde etkilenebilmektedir. Rekabetci piyasalarda varliklarini
korumak isteyen isletmelerin etkin bir maliyet yonetimine sahip olmasi, maliyet davraniginin igletme

yoneticileri tarafindan dogru analiz edilmesiyle saglanabilir.

Bu ¢alismanin amaci, 2005-2022 yillari arasinda BIST Gida, Icecek endeksinde yer alan isletme-
lerde maliyet yapiskanliginin panel veri yontemine gore analiz edilmesidir. Bu amag dogrultusunda,
caligmanin ikinci boliimiinde maliyet yapiskanligi kavramsal bir ¢ercevede incelenmis, tigiincii bo-
limiinde konuyla ilgili literatiir 6zeti verilmistir. Calismanin dérdiincii boliimiinde veri ve yéntem
tanitilmis, besinci boliimiinde yapilan analiz sonucunda elde edilen bulgular agiklanmistir. Calisma-

nin son boliimiinde ise, bulgular yorumlanarak énerilerde bulunulmustur.

2. Kavramsal Cergeve

2.1. Maliyet Yapiskanligi Kavrami

Geleneksel maliyet yaklasimi, dogas1 geregi statik olup cari donemdeki maliyetlerin yalnizca cari
donem hacminden etkilendigini ve 6nceki/gelecekteki donemlere iligkin maliyetler ve hacimle za-
yif bir iligkisinin oldugunu kabul eden bir yaklagimdir (Pervan ve Pervan, 2012:964). Dolayisiyla,
geleneksel maliyet muhasebesi teorisinin varsayimi satis faaliyetlerindeki degisiklikler ile kurumsal
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maliyetler arasinda basit bir mekanik iligski oldugu yoniindedir (Noreen, 1991). Bir baska ifadeyle,
degisken maliyetler ile hacim arasindaki iliskinin simetrik oldugu, hacmin artmasina/azalmasina
bakilmaksizin ayni yiizdede maliyetlerin arttigi/azaldigi ifade edilmektedir (Pervan ve Pervan,
2012:964).

Ancak yapilan bazi ¢aligmalarda, faaliyet hacmi artisina bagh olarak maliyetlerde gergeklesen ar-
tisin, faaliyet hacmi azaligina bagl olarak maliyetlerde gerceklesen azalistan daha fazla oldugu so-
nucuna varilmistir (Erdogan vd., 2019:265; Pervan ve Pervan, 2012:963; Anderson vd., 2003:48).
Noreen ve Soderstom’un (1997) gergeklestirdikleri ¢alismalarinda, maliyet degisimleri ve faaliyetler
arasindaki iliskinin dogrusal bir iligki olmadig: ve faaliyetlerde yaganan azaliglarda maliyet tepkisine
kiyasla faaliyetlerde yasanan bir artisla maliyetlerdeki degisimin daha kolay gerceklestigi konusunda
bulgulara ulagilmistir (Giinay, 2019:25; Noreen ve Soderstom, 1997). Anderson vd., (2003) ise, ma-
liyetlerin bu davranigini “yapiskan” olarak adlandirmistir. Bir maliyetin yapiskan olmasi, hacimde
gerceklesen bir artisla alakali maliyetlerdeki artisin bitytikligiintin, hacimdeki esdeger bir azalmayla
alakali maliyetlerdeki azalmanin biiyiikliigiinden daha fazla olmas ile agiklanmaktadir (Anderson

vd., 2003). Bu kavrama ayn1 zamanda asimetrik maliyet davranisi da denmektedir.

Maliyet yapiskanligi kavrami, maliyetlerin faaliyet diizeyindeki degisikliklere karsilik dogru-
sal olarak degisim gostermedigi (Cooper ve Kaplan, 1992; Noreen, 1991) ancak bunun yerine is-
letme yoneticilerinin kasith kaynak ayarlama kararlarina bagli olmasi durumudur (Costa ve Habib,
2023). Maliyetlerin satiglar arttiginda bu artisa paralel bir artis gosterdigi fakat satiglar diistiigiinde
ise bu diisiisten daha az bir disis yasadigi durum (Erdogan vd., 2019:265; Bugeja vd., 2015:248) ge-
leneksel maliyet modeliyle geliskili olan maliyet yapiskanligidir (Erdogan vd., 2019:265; Calleja vd.,
2006:127).

2.2. Maliyet Yapiskanliginin Nedenleri

Maliyet yapigkanligina neden olan bir¢ok faktér bulunmaktadir ancak bu faktorlerin en 6nemli
etkiye sahip olani isletme yoneticilerinin faaliyetlere dair aldiklar: kararlara gore sekillenmektedir.
Isletme y&neticilerinin faaliyet kararlar1 yénetimin beklentileri, talep belirsizlikleri, kaynak ayarlama
maliyetleri, yasal diizenlemeler gibi faktorler dolayisiyla maliyet davranisini etkilemektedir (Banker
vd., 2016). Maliyet yapigkanliginin temel dayanagi, isletme yoneticilerinin organizasyonel kaynak-
lar1 i¢in sozlesmeler yapmasi ve bu sozlesmeleri feshetmenin veya yeniden miizakere etmenin mali-
yetli olmasidir (Calleja vd., 2006). Isletme yoneticileri talep artisi karsisinda gerekli miktarda taahhiit
edilen kaynaklarda artis yaparken (Anderson vd., 2003), azalan talep kargisinda ise taahhiit edilen
kaynaklardan cayma maliyeti yerine kaynaklari atil bir sekilde tutmaya karar verebilir. Bu karar so-
nucunda, isletme talep azalisina bagl gelir azalis1 yasarken, maliyetlerinde ayn1 oranda azalis goz-
lemlenmez (Calleja vd., 2006:127).
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Maliyet yapiskanlig1 esasinda isletme yoneticilerinin taahhiit edilen isletme kaynaklar1 hakkin-
daki kararlarinin isletmenin faaliyet seviyesindeki degisimine uygun olmayan bir sekilde alinmasi-

nin bir sonucu olarak belirlenen maliyetlerden dogmaktadir (Guenther vd., 2014:303).

Maliyet yapiskanligina neden olan bir diger faktor ise, isletmelerin kapasite kullanimlarini dogru
bir sekilde planlayamamasi ve yonetememesidir. Isletme yoneticilerinin kapasite kullanimin belirli
bir diizeyde tutmaya caligmasi bir takim maliyetlere sebep olmaktadir. Ornegin, isletmenin satislari-
nin distiigii donemlerde isletme yoneticisinin kaynak kapasitesini degistirmemesi, satiglar arttiginda
ise kapasite artirimi veya yeni kaynak kullanimi yollarina gidilmesi maliyet yapiskanligina neden ol-
maktadir (Balakrishnan vd., 2004:289).

Isletme yoneticilerinin satislarin azalmasi sirasinda, satis ve genel yonetim gider kaynaklarini
kesmeye veya devam ettirmeye karar vermek i¢in gelecekteki talep tahminlerini ve kaynak ayar-
lama maliyetlerini giincellemeleri beklenmektedir. Nitekim makroekonomik ortam uygunsa ve is-
letme yoneticisi satislardaki diisiisiin gegici olduguna inaniyorsa veya talep getirisi sonrasinda kay-
nak ayarlama maliyetlerinin yeniden insasi nispeten yiiksekse, isletme yoneticisi satislar1 ve genel
yonetim gider kaynaklarini elinde tutma egiliminde olacaktir (Fidancan, 2022:36; Chen vd., 2012:9;
Porporato ve Werbin, 2010:6).

3. Literatiir Ozeti

Maliyet yapigkanligi konusunda literatiirde ¢ok sayida ¢aligma yer almaktadir. Bu ¢aligmalardan

bazilar1 asagida 6zetlenmistir.

Maliyet yapiskanlig1 davranisi ilk olarak Noreen ve Soderstrom tarafindan 1997 yilinda gergek-
lestirilen ¢alismada gozlemlenmigtir. Calismada, 1977-1994 donemi arasinda ABDde yer alan 108
hastanenin finansal verileri analiz edilmistir. Geleneksel maliyet modellerinin kullanildig: ¢alisma-

nin sonucunda, maliyetlerin asimetrik davranis gosterdigi tespit edilmistir.

Anderson, Banker ve Janakiraman tarafindan 2003 yilinda gerceklestirilen ¢alismada, maliyet
yapiskanligi kavramu literatiirde daha sik telaffuz edilmeye baglanmistir. Yazarlarin, ¢alismalarinda
“ABJ Modeli” ad1 altinda gelistirdikleri yontemi kullanmasi sonucu, bu yontem literatiirde ¢ok sayida
caligmaya temel olusturmustur. AB] Modeli, Satis ve Genel Yonetim Giderleri (SGYG) tizerinden
gelistirilmis bir modeldir. ABDde yer alan ve bu ¢alismaya dahil olan 7629 isletmenin 1979-1998
donemi arasindaki verilerinin analizi sonucu, maliyet yapiskanligi kavraminin varligi SGYG kap-
saminda incelenmistir. Caligmada elde edilen bulgulara gore, verileri incelenen igletmelerin satisla-
rinda meydana gelen %1’lik artisin, SGYGde %0.55’lik bir artis olusturdugu, fakat ayni isletmelerin
satiglarinda meydana gelen %1’lik diistisiin SGYGde %0.35’1ik bir diisiis olusturdugu gozlemlenmis-
tir. Bu sonug, SGYG’nin yapiskan maliyet davranisi gosterdigini, isletme yoneticilerinin isletmelerin

satig hacimlerindeki degisime karsilik kaynaklarini ayarladiklarini ortaya koymaktadur.
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Calleja vd. (2006) ¢aligmalarinda, 1988-2004 doneminde en az bes ardisik yillik muhasebe veri-
sine sahip ABD, Ingiltere, Fransa ve Almanyada borsada islem goren isletmelerin maliyet yapiskan-
lig1 davranigini incelemistir. Calismada elde edilen bulgulara gore, satis gelirlerinde gerceklesen her
%1’lik artis isletme maliyetlerinde ortalama %0.97 artisa neden olurken, satis gelirlerinde gergekle-
sen her %1’lik disis ise isletme maliyetlerinde ortalama %0.91°lik bir diisiise yol agmaktadir. Calis-
manin bir dier sonucu ise, Alman ve Fransiz isletmelerin maliyet yapiskanlig1 davraniginin ABD’li

ve Ingiliz isletmelerin maliyet yapiskanlig1 davranisindan daha yiiksek oldugunun tespitidir.

Balakrishnan ve Gruca (2008), Ontarioda 189 hastanenin 1986-1989 donemi arasindaki verile-
rini igeren ¢aligmalarinda, organizasyon diizeyinde gergeklestirilen 6nceki ¢aligmalarin aksine ince-
lenen hastanelerin departman diizeyinde maliyet verileri kullanilmistir. Caligmada bu sayede, ma-
liyet yapiskanligi davraniginin organizasyon ici farkliliklarini incelemek amaglanmigtir. Caligmanin
sonucunda, dogrudan hasta bakimiyla ilgili maliyetlerin, destek departmanlarindaki maliyetlere
gore daha fazla yapigskanlik gosterdigi tespit edilmistir. S6z konusu maliyet yapiskanliginin sebep-
leri arasinda; hastane yoneticilerinin dogrudan hasta bakimuyla ilgili temel faaliyetlerde daha biiytik
ayarlama maliyetlerine katlandiklarindan dolay: maliyetleri azaltma konusunda isteksiz davrandig,
destek departmanlardaki ayarlama maliyetlerinin ise daha ucuz olmasi sebebiyle daha kolay azalti-

labildigi nedenleri siralanmigtir.

Pervan ve Pervan'in (2012) ¢alismalarinda, 1991-2009 doénemi arasinda Hirvatistanda yiyecek
ve igecek sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerden elde edilen verilerle, ortalama yilda 334 sirket ve
gozlemlenen donemde toplam 2678 gozleme dayali bir 6rneklem olusturmustur. Maliyet yapiskan-
liginin test edildigi ¢alismada, satislarda gerceklesen %1°lik artisin, SGYGde %0.61’lik bir artisa se-
bep oldugu gozlemlenirken, 6te yandan satiglarda gergeklesen %1’lik diisiisiin ise SGYGde %0.52’lik
bir diistise sebep oldugu tespit edilmistir. Calismada ayrica, maliyet yapiskanliginin nedeninin Hir-

vat yoneticilerin gelecekte olugabilecek talep beklentileri oldugu belirtilmistir.

Celik ve Kok tarafindan 2013 yilinda gerceklestirilen caligmada, Istanbul Menkul Kiymetler Bor-
sasrnda (IMKB) 1995-2011 dénemi arasinda islem goren 119 sirketin verileri iizerinden maliyet ya-
piskanligr davranisi incelenmistir. Calismanin sonucunda, satiglarda yasanan oransal artigin farkl
maliyet kalemlerinde degisen oranlarda artisa sebep oldugu bulunmustur. Ancak satislarda oransal
diislis yasandiginda ise, maliyetlerde yasanan diisiisiin satiglarda oransal artislarin oldugu duruma

gore daha dusiik oldugu tespit edilmistir.

Kokotakis vd. (2013), caligmalarinda 2001-2012 dénemi arasinda Yunan perakende, gida, igecek
ve tiitiin isletmelerinin maliyet davranislarini incelemistir. Verileri Yunanistan'in en biiyiik veritaba-
nina sahip olan Istatistik ve Finansal Bilgi Sirketi olan Hellas Stat SAdan temin edilen galigmada, sa-
tislarda gerceklesen %1°lik artigin satislarin maliyetinde %1.011°lik bir artisa yol agtig1, 6te yandan
satiglarda yasanan %1’lik diistisiin ise satislarin maliyetinde %0.905’lik bir diisiise neden oldugu so-

nuglaria ulagilmigtir.
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Banker vd. (2014) maliyet davranisi ve talep belirsizligi arasindaki iligkiyi inceledikleri ¢alisma-
larinda, 1979-2008 dénemi arasinda firma diizeyinde Compustat verisini ve 1958-2005 dénemi ara-
sinda endiistri diizeyinde ise NBER-CES verisini kullanmistir. Calismanin sonucunda, daha yiiksek
talep belirsizligi yasayan isletmelerin daha kati bir kisa vadeli maliyet yapisina sahip oldugu sonucu
elde edilmistir. Caliymanin bir diger sonucu ise, talep belirsizliginin maliyet davranis1 izerinde be-

lirgin etkisinin bulundugunun tespitidir.

Oztiirk ve Zeren (2016), BIST Imalat sektriinde yer alan 76 isletmenin maliyet yapiskanligini sa-
tislar ile satislarin maliyeti ve satislar ile toplam yonetim giderleri ¢ercevesinde test etmistir. Calis-
mada igletmelerin 2007C1-2015C2 dénemi verileri panel sakli esbiitiinlesme yontemi ile analiz edil-
mistir. Caligmada elde edilen bulgulara gore, satislarin artis ve azalis gosterdigi donemlerde maliyet
yapiskanliginin olustugu tespit edilmis olup, toplam yonetim giderlerinin maliyet yapiskanliginin sa-

tiglarin maliyetinin maliyet yapigkanligindan daha kalic1 oldugu gozlemlenmistir.

Mahdavinia ve Zolfaghari 2017 yilinda Tahran Borsasrnda yer alan 93 sirketin 2009-2015 do-
nemi iizerinden gerceklestirdikleri ¢aligmalarinda, maliyet yapiskanlhig ile hisse senedi fiyat oynak-
l1g1 ve muhasebe tutuculugunun ayarlayic rolii arasindaki iligkiyi incelemistir. Caligmanin sonugla-
rina gore, maliyet yapiskanligi ile hisse senedi fiyat oynakligi arasinda anlamli bir iligki bulunmazken,
ihtiyatliligin yiiksek oldugu sirketlerde maliyet yapiskanlig: ile hisse senedi fiyat oynaklig1 arasinda

pozitif ve anlaml bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Hacihasanoglu ve Dalkili¢ 2018 yilinda gergeklestirdikleri ¢alismalarinda, maliyet yapiskanlig
kavramini BIST Imalat sektoriinde faaliyet gdsteren 138 isletmenin verileri aracihig1 ile incelemistir.
Caligmada kullanilan veriler 2006-2016 donemi arasinda gerceklesen verilerdir. Caliymanin bulgu-
lar1 degerlendirildiginde, satislarin %1’lik artis gosterdigi donemde faaliyet giderleri %0.62’lik bir ar-
tis gosterirken, satiglarin %1’lik diisiis gosterdigi donemde ise %0.44’liik diistis gosterdigi tespit edil-

mistir. Buna gore, maliyet yapigkanlig1 teorisi desteklenmistir.

Karadeniz vd. (2019) ¢aligmalarinda, Avrupa ve ABD borsalarina islem goren 31 konaklama is-
letmesinin 2008C1-2016C4 donemi satislarin maliyeti ve SGYG’nin maliyet yapigkanligini analiz et-
mistir. Caligmanin sonuglarina gore, verileri incelenen konaklama isletmelerinin satiglarin maliyeti
ile SGYG kalemlerinde maliyet yapiskanligi bulunmus olup, satislarin maliyeti kaleminde gozlemle-

nen maliyet yapiskanliginin SGYG'ye kiyasla daha yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Zulfiati vd. 2019 yilinda gerceklestirdikleri ¢alismalarinda, Endonezya Menkul Kiymetler Borsa-
srnda islem goren imalat sektorii sirketlerinin maliyet yapiskanligini ve maliyet yapiskanligina ne-
den olan faktorleri incelemistir. Calismanin 6rneklemi 2014-2018 doneminde farkli imalat endist-
rilerine mensup 97 sirketten olusmustur. Caligmanin sonucunda, Endonezyada tiim imalat sektorii
sirketlerinde maliyet yapiskanlig1 tespit edilmistir. Caliymada ayrica, sermaye yogunlugu orani, ¢a-
lisan yogunlugu orani, nakit akis ve firma bitytikliigii faktorlerinin maliyet yapiskanliginin derece-

sini etkiledigi bulunmustur.
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Karabayir'mn (2019), 116 Borsa Istanbul imalat sanayi isletmesinin 2008-2016 dénemi yillik ve-
rileri tizerinden gergeklestirdigi ¢alismasinda maliyet yapiskanligi davranisini sorgulamistir. Calis-
mada ii¢ farkli model olusturularak, satiglarin maliyeti, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ve genel
yonetim giderleri farkli modeller kapsaminda panel veri analizi ile test edilmis ve maliyet yapiskan-
lig1 davranist gosterip gostermedigi arastirilmistir. Calismanin sonucunda, satis hacminin artis ve
azalig gosterdigi donemlerde, satislarin maliyeti, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ve genel y6ne-

tim giderlerinin simetrik olarak artis ve azalis gostermedigi tespit edilmistir.

Bengii ve Fidancan, 2020 yilinda BIST Kimya ve Metal Ana Sanayi sektorlerinde yer alan 16 is-
letmenin verileri araciligiyla maliyet yapiskanligi kavramini incelemistir. 1lgili sektorlerin 2009C1-
2018C4 donemi verilerinin panel veri analizi yontemi ile analiz edildigi caliymada, satiglar ile satisla-
rin maliyeti, satislar ile pazarlama satis ve dagitim giderleri ve satislar ile genel yonetim giderlerinin
maliyet yapiskanliginin incelendigi ti¢ modelden faydalanilmistir. Calismanin sonucunda elde edilen
bulgulara gére, satislarin artis ve azalis gosterdigi donemlerde satiglarin maliyetinin, pazarlama satig
ve dagitim giderlerinin ve genel yonetim giderlerin de simetrik bir degisim gosterdigi ve s6z konusu

kalemlerde maliyet yapiskanhiginin tespit edilmedigi belirtilmistir.

Horasan vd. (2020), maliyet yapiskanligi kavramini BIST Imalat sektorii isletmeleri verileri araci-
ligryla incelemistir. Caliymada ele alinan donem 2010-2018 dénemi olup, 176 imalat isletmesinin sa-
tislar1 ile satiglarin maliyeti ve faaliyet giderleri arasinda asimetrik maliyet davranis1 sorgulanmustir.
Calismanin sonucunda, bir ve iki yillik donemde satislar ile satiglarin maliyetleri arasinda asimetrik
maliyet davranis1 gozlemlenmezken, satislar ve faaliyet giderleri arasinda ise kiigiik 6l¢ekli ve biitiin

isletmelerde her iki dénemde maliyet yapiskanligi bulunmustur.

Kayihan ve Kara (2021) ¢alismalarinda, gida, icecek ve tiitiin sektoriinde yer alan 24 adet imalat
isletmesinin maliyet yapiskanliklarini ve muhafazakar muhasebe uygulamalariyla uzun dénem ilis-
kilerini 2014-2020 arasinda geyrek donemler itibariyle panel veri yontemiyle analiz etmiglerdir. Ca-
lismada, ayrica, isletmelerin muhafazakar muhasebe uygulamalarinin durumu saptanarak maliyet
yapiskanligi ile arasindaki nedensellik iliskisine de bakilmigtir. Caligmanin bulgularina gore, satis-
larin maliyeti agisindan maliyet yapiskanliginin var olduguna dair bir sonuca ulasilmamistir. Buna
karsin, genel yonetim giderleri ile pazarlama, satis ve dagitim giderleri agisindan maliyet yapiskan-
liginin varligindan soz edilebilecegi tespit edilmistir. Bunlarin disinda, kosulsuz muhafazakar mu-

hasebe uygulamalarinin maliyet yapiskanlig: tizerinde bir etkisinin olmadig1 sonucuna varilmistir.

Bengii ve Fidancan (2022) ¢alismalarinda, maliyet yapiskanligini imalat isletmelerinde karsi-
lagtirmigtir. Tiirkiye, Endonezya ve Meksika borsalarinda yer alan imalat isletmelerinden elde edi-
len veriler, iki agamali fark ve sistem genellestirilmis moment veri tahmin y6ntemi kullanilarak test
edilmistir. 2001-2019 donemini igeren ve ii¢ lilkeden toplam 255 imalat isletmesinin satiglari ile sa-
tislarin maliyeti ve satislar ile faaliyet giderlerinin analiz edildigi ¢alismanin sonuglarina gore, Tiir-
kiye ve Endonezya imalat igletmelerinin satislar ve faaliyet giderleri arasinda maliyet yapiskanlig

tespit edilmistir. Caligmanin bir diger sonucu ise, Meksika imalat isletmelerinin satiglar1 ve satiglarin
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maliyetleri arasinda ve satislar ve faaliyet giderleri arasinda maliyet yapiskanliginin bulunmus olma-

sidir.

Urgiip (2022) galigmasinda, BIST Kimya ilag Petrol Lastik ve Plastik Uriinler sektdriinde yer
alan 28 isletmenin 2010-2019 donemi verilerini kullanarak maliyet yapiskanlig1 teorisini test etmeyi
amagclamistir. Calismada isletmelerin satislarin maliyeti, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ve ge-
nel yonetim giderlerinin maliyet yapiskanlig1 panel veri regresyon analizi ile test edilmistir. Calisma-

nin sonucunda, incelenen isletmelerde maliyet yapiskanlig: tespit edilmistir.

Kagar ve Demirci 2022 yilinda BIST Gayrimenkul Yatirim Ortaklig: sektoriinde yer alan 25 islet-
menin maliyet yapiskanligini inceledikleri ¢aligmalarinda, 2012-2020 donemi verileri kullanilmis-
tir. S6z konusu igletmelerin satislar ile satiglarin maliyeti, satislar ile genel yonetim giderleri ve satig-
lar ile faaliyet giderleri arasinda maliyet yapigkanliginin aragtirildig: ti¢ farkli modelin gelistirildigi
caligmanin sonuglarina gore, ii¢ farkli modelde de maliyet yapiskanlig: tespit edilememistir. Yazar-
lar, maliyet yapigkanligi kavraminin BIST Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 sektorii isletmeleri i¢in s6z
konusu olmadigy, bu isletmelerin geleneksel maliyet davranisi yapisini stirdiirdiigii sonucuna ulas-

migtir.

Costa ve Habib 2023 yilinda yayinladiklar1 ¢caligmalarinda, maliyet yapiskanlig ve firma degeri
arasindaki iliskiyi ve 6zsermaye maliyeti ile nakit akis kanallarinin etkilerini aragtirmistir. 1982-2016
aras1 donemi igeren ¢alisma, ABDde borsada islem géren firmalarin verilerinin analizi sonucunda
elde edilmistir. Calismanin bulgular1 arasinda, maliyet yapiskanliginin firma degeri tizerinde olum-
suz etkisinin oldugu, ayrica bu negatif iliskinin kismen 6zsermaye maliyeti ve nakit akis kanallar:

aracihigiyla ulagildig tespit edilmistir.

4. Veri ve Yontem

4.1. Veri

Bu ¢aligmada 2005-2022 yillar1 arasinda BIST Gida, igecek endeksinde yer alan 34 isletmede ma-
liyet yapiskanlig1 analiz edilmistir. Bu isletmelere ait veriler Thomson Reuters EIKON veri tabanin-
dan alinmistir. Bu isletme verileri segilirken bazi kistaslar uygulanmaistir. Panel veri analizine uygun
olmast i¢in en az 4 yil verisi bulunan isletmeler ¢alismaya dahil edilmistir (Bond, 2022; Hu ve Izu-
mida, 2008). Caligmada yer alan isletmelerin halka arz tarihleri birbirinden farkli oldugu i¢in denge-
siz panel veri kullanilmistir. Bu kistaslardan sonra gozlem sayisi 437 firma-yili olan 34 isletme ¢alis-

maya dahil edilmistir. Bu ¢alismadaki analizler Stata 18 programinda test edilmistir.

4.2, Yontem

Panel veri (longitudinal data) n sayida birimin iki veya daha fazla zamanda gozlemlenmesin-

den olusmaktadir. Bu anlamda yatay kesit verinin zaman serisi boyutuna gore biiyiitiilmesi olarak
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da anlagilabilir. Herhangi bir degiskenini ele alacak olursak, ilgili degiskenin her bir birime gore bir-
den fazla zaman i¢in gozlemlenmesidir. Su sekilde gosterebiliriz: . Burada alt indis olan 7 ilgili birimi,
t ise zaman boyutunu gostermektedir. Eger s6z konusu degiskenler her bir birim ve yil i¢in eksiksiz
gozlemlenmisse dengeli panel veri olarak adlandirilir. Eger degiskenler bazi birim ve yillar i¢in eksik

gozlemlenmisse dengesiz panel olarak ifade edilir (Stock ve Watson, 2015, s. 351).

fgili degiskene olan etkinin zamana gére sabit oldugunu belirten bir degiskeni olsun. Bu degis-
ken zamana gore sabit fakat ilgili birime gore degiskenlik gostermektedir. Buna sabit etkiler regres-
yon modeli ad1 verilmektedir. Boylelikle zamana gore degismeyen bir degiskenle birlikte model aga-

g1daki gibi olacaktir;

Yie =Bo+ B1Xi + a; +uy,

u;; = hataterimi,i =1,2.n,t=12..T

Panel veri analizi yontemi bir¢ok iktisadi ve finansal konuda kullanilmaktadir. Ornegin, belirli
tilkelerde yillara gore iktisadi egilimlerin incelenmesinde panel veri analizi kullanilabilir (Baltagi,
2021, s. 6-13) veya cesitli bolgelerdeki igsizlik oranlari ile enflasyon oranlarmin karsilagtirilmasinda
da benzer bir yol izlenmektedir. Bu baglamda, ¢aliymada birden fazla firmanin satislar1 ve maliyetleri
arasindaki iliskinin incelenmesinde panel veri yontemi kullanilmistir. Bu ¢alismada maliyet yapis-
kanlig1 hipotezini test etmek i¢in ABJ kullandig1 model baz alinarak asagida yer alan modeller olus-
turulmustur (Anderson vd., 2003).

(o) = Bo + 8in (o) + @In (%) « kukla + A; + 6, + i (1)

SMi—1 SAT 1

In(Gorei) = Bo+ 8 In () + p In (i) « kukla + 4; + 0, + pye (2)

Oncelikle, modeldeki alt indis i 1'den 34’ kadar farkli veriler alarak her bir firmaya gore farkli de-
gerleri gostermektedir. Alt indis ¢ ise 2005’ten 2022’ye kadar farkli yillar1 gostermektedir. firmalarin
gozlemlenemeyen etkilerini, zamana gore gozlemlenemeyen etkileri ifade etmektedir ve hata terimi-
dir. Model 1'de bagimli degisken olarak satilan malin maliyetinin (SM) logaritmasi alinmigtir. Birinci
aciklayic degisken olarak satis gelirindeki (SAT) degisimin logaritmasi alinmigtir. Caligmada kulla-
nilan kukla degisken, satislarin bir 6nceki doneme gore azalig gosterdigi yillarda“I”, artis gosterdigi
yillarda “0” degerini almistir. Model 2'de farkli olarak bagimli degisken icin satis ve genel yonetim gi-
derlerindeki (SGYG) degisimin logaritmasidir.

5. Bulgular

Tablo 1'de ¢aligmada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistiklere yer verilmistir. Calis-
mada kullanilan tim degiskenlerin gozlem sayis1 403’tiir. Satiglarin maliyetindeki degisimin loga-
ritmasi, satiglardaki degisimin logaritmasi, satis ve genel yonetim giderlerindeki degisimin loga-

ritmasinin ortalamalar sirasiyla 0.221, 0.224 ve 0.180 olarak bulunmustur. Satislardaki degisimin
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logaritmasinin standart sapmasi en yiiksek degere (0.389) sahip olurken, satis ve genel yonetim gi-

derlerindeki degisimin logaritmasinin standart sapmasi en diisiik degeri (0.370) almistir.

Tablo 1. Tanimlayici Istatistikler

Degisken N Ortalama Std. Sapma Min Max
In(SM) 403 0.221 0.382 -2.189 2.082
In(SAT) 403 0.224 0.389 -2.376 1.995
In(SGYG) 403 0.180 0.370 -1.083 2.408
Kukla 612 0.113 0.317 0 1

Yapilan korelasyon analizinin sonuglar1 Tablo 2'de sunulmaktadir. Analiz sonuglarina gore degis-

kenler arasinda anlamli bir iligki bulunmustur.

Tablo 2. Korelasyon Matrisi

Degisken 1 2 3 4
(1) In(SM) 1

(2) In(SAT) 0.964* 1

(3) In(SGYG) 0.587* 0.571* 1

(4) Kukla -0.566* -0.585% -0.328*

X p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Model 1 ve model 2 i¢in yapilan analiz sonuglar1 Tablo 3’te gosterilmistir. Model 1 i¢in 6n kosul
testleriyle birlikte sirasiyla en kiigiik kareler (EKK), sabit etkiler ve tesadiifi etkiler modelleri tahmin
edilmigtir. Oncelikle modelimizin panel veriye uygun oldugu tespit edilmis, Hausman test sonugla-
rina gore tesadiifi etkiler modelinin uygun oldugu belirlenmistir. Model 1’in analiz sonuglarina gére
satig gelirlerinde %1’lik artis oldugunda satislarin maliyetinde yaklasik olarak %0.96 kadar bir yiik-
selis meydana gelmektedir. {lgili katsay istatistiksel olarak %1 énem diizeyinde pozitif ve anlamlidur.
Diger yandan satislardaki azalmay1 temsil eden degiskende %1’lik bir diisiis satis maliyetini %0.05

kadar azaltmaktadir. Buna karsin, ilgili katsayu istatistiksel olarak anlamli bulunmamigtir.

Model 2 i¢in 6n kosul testleriyle birlikte sirastyla en kiigiik kareler (EKK), sabit etkiler ve tesadiifi
etkiler modelleri tahmin edilmistir. Oncelikle modelimizin panel veriye uygun oldugu tespit edil-
mis, Hausman test sonuglarina gore sabit etkiler modelinin uygun oldugu belirlenmistir. Tahmin so-
nuglarina gore satis gelirlerindeki %1’lik bir artis satis ve genel yonetim giderlerinde yaklasik olarak
90.67 kadar bir artisa neden olmaktadir. Bulunan sonuca gore iki degisken arasinda istatistiksel ola-
rak %1 diizeyinde anlaml ve pozitif bir iligki vardir. Ikinci olarak satis gelirlerindeki %1’lik bir dii-
siis satig ve genel yonetim giderlerinde %0.42’lik bir diisiise neden olmaktadir. flgili katsay1 %1 6nem
diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Satislar gelirlerinde bir artiy meydana geldiginde buna
paralel olarak satis ve genel yonetim giderlerinde yiiksek bir artis meydana gelirken, satis gelirlerinde
diisiis oldugunda satis ve genel yonetim giderlerinde ayni oranda bir azalma meydana gelmemektedir.

Buna gore bu sonuglarin yapiskan maliyet hipotezi ile uyumlu oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 3. Bulgular
Degiskenler In (SM) In (SGYG)
In (SAT) 0.96013*** 0.67388***
(0.019) (0.051)
Kukla_SAT -0.04863 -0.42237%*
(0.054) (0.107)
Sabit Etkiler 0.00281 0.00881
(0.006) (0.021)
Gozlem Sayis 403 403
Firma Sayis1 34 34
Hausman 0.638 0.000
Prob >F 0.000
Prob >chi2 0.000

Not = SM = Satiglarin Maliyeti. SGYG = Satis ve Genel Yonetim Giderleri. SAT = Satis Gelirleri. Modellerin tahmininde
otokorelasyon ve degisen varyans direngli tahminciler kullanilmistir. Standart hatalar parantez igerisindedir. *** p<0.01, **

p<0.05, * p<0.1

Soz konusu iliski Grafik 1 ve Grafik 2'de gorsel olarak da gosterilmistir. Grafik 1de satis gelirle-
rindeki artis ile satis ve genel yonetim giderleri arasindaki iliski gosterilmektedir. Buna gore iliski po-
zitiftir. Grafik 2'de ise satis gelirlerindeki diisiis ile satig ve genel yonetim giderleri arasindaki iligki
gosterilmektedir. iligkinin negatif yonlii oldugu goriilmektedir. Fakat diisiis hiz1 artistan daha azdur.
Boylelikle ilgili firma ve yillarda yapiskan maliyetin varligina dair kanitlar elde edildigi s6ylenebil-

mektedir.

Log SGYG

coef = .6738824, se = .0505806, z = 13.32

Log SAT

1.5

Grafik 1: Satis ve Genel Yonetim Giderleri ile Satis Gelirlerindeki Artis Arasindaki [ligki
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Grafik 2: Satis ve Genel Yonetim Giderleri ile Satis Gelirlerindeki Diisiis Arasindaki liski
6. Sonug

Isletme yéneticilerinin karar alma siireglerini énemli 6lgiide etkileyen maliyet yapigkanligi kav-
ramy, isletmenin satis hacminde yasanan degisikliklere karsilik maliyetlerin asimetrik bir davranig
bicimi gostermesidir. Satislarin artis ve azalis gosterdigi donemlerde geleneksel maliyet teorisi mali-
yetlerin de oransal bir artis ve azalig gosterecegini savunurken, Anderson vd. (2003) tarafindan ifade
edilen maliyet yapiskanlig1 teorisinde ise, satiglarin artis gosterdigi donemde maliyette yasanan arti-
sin, satiglarda diistis goriilen donemde maliyette gozlemlenen diisiisten daha yiiksek olacag: seklin-
dedir. Dolayisiyla, maliyetlerin faaliyet hacminin diistiigli donemde asimetrik bir davranis gostere-

rek yapigkanlik ya da direng gosterdigi ifade edilmistir.

Tiirkiyede yapilan literatiir aragtirmasi sonucunda, imalat sektorii tizerine ¢ok sayida ¢aligma ya-
pilmis olup, gida ve icecek sektorii genis donem araliginda ve salt maliyet yapiskanligina odaklanarak
tek bagina test edilmedigi gozlemlenmistir. Kayihan ve Kara (2021) ¢alismalarinda maliyet yapiskan-
1181 ile kosulsuz muhafazakar muhasebe arasindaki iligkiyi 2014-2020 yillar1 arasinda ¢eyrek déonem-
ler itibariyle incelemislerdir. Uluslararast literatiirde ise, az sayida ¢alismaya (Pervan ve Pervan, 2012;
Kokotakis vd., 2013) rastlanmugtir. BIST Gida, igecek endeksinde yer alan sirketlerin, 2005-2022 dé-
nemlerini igeren ve sadece maliyet yapiskanligina 34 igletme diizeyinde odaklanan bu ¢alisma, bu

baglamda, maliyet yapiskanligi literatiiriine katki saglayacag: diistiniilmektedir.

Bu galigmanin amaci, Borsa Istanbul (BIST) Gida, Icecek endeksinde yer alan sirketlerin 2005-
2022 donemi verileri iizerinden maliyet yapiskanliginin analiz edilmesidir. Bu amag ¢ergevesinde

maliyet yapigkanliginin varligi, satislarin maliyeti ile satis gelirleri arasindaki iliski ve satis gelirleri
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ile satis ve genel yonetim giderleri arasindaki iligki tizerinden sorgulanmustir. Calismada panel veri

yontemi kullanilmistir.

Calismada elde edilen ilk sonuca gore, satis gelirlerinde %1°lik artisin oldugu dénemde satisla-
rin maliyetinde %0.96 kadar bir artig meydana gelmektedir. Sonug istatistiksel olarak %1 6nem dii-
zeyinde pozitif ve anlamlidir. Diger yandan satis gelirinde %1°lik bir diisiis oldugunda ise, satislarin
maliyetini %0.05 azalmaktadir. Bu sonuca gore ilgili katsay istatistiksel olarak anlamli bulunama-

muigtir.

Calismada elde edilen bir diger sonug ise, satis gelirlerindeki %1’lik artis, satis ve genel yonetim
giderlerinde %0.67 kadar artisa neden olmaktadir. Bulunan sonuca gore iki degisken arasinda ista-
tistiksel olarak %1 diizeyinde anlamli ve pozitif bir iliski bulunmustur. Ote yandan, satis gelirlerin-
deki %1’lik diisiis, satis ve genel yonetim giderlerinde %0.42’lik diistise neden olmaktadir ve istatis-

tiki olarak %1 diizeyinde anlamlidir.

Sonug olarak satis gelirlerindeki artisa bagli olarak satis ve genel yonetim giderlerinde meydana
gelen artis, satis gelirlerindeki diististen kaynaklanan satis ve genel yonetim giderlerindeki azalma-
dan daha ytiksektir. Buna gore bu sonuglarin yapiskan maliyet hipotezini destekledigi gortilmistir.
Bu ¢alisma, SGYG kapsaminda yiyecek ve icecek sektoriinde faaliyet gosteren firmalarda maliyet ya-
piskanligini test eden Pervan ve Pervan (2012) ile SGYG kapsaminda borsada islem goren konak-
lama isletmeleri tizerinde maliyet yapiskanligini test eden Karadeniz vd. (2019) tarafindan gercek-
legtirilen aligmalar1 destekler sonuglar elde etmistir. Ote yandan, SGYG kapsamindaki gayrimenkul
yatirim ortaklig sektorii isletmeleri izerinden maliyet yapigkanligini test eden Kagar ve Demirci

(2022) tarafindan gergeklestirilen ¢alismanin bulgularini desteklememektedir.

Bu ¢alismanin kisiti olarak, sadece BIST Gida ve Igecek endeksinde yer alan isletmelerin analize
dahil edilmis olmas sayilabilir. Konuyla ilgili gelecekte farkli sektorlere, farkl: tilkelere yonelik ¢a-
ligmalar yapilmasi, analiz siiresinin ¢eyreklik donem verileriyle daha da genisletilmesi ve ekonomik
faktorlerin ¢alismaya dahil edilmesi faydal: olabilir.
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COST STICKINESS ANALYSIS IN BIST FOOD AND BEVERAGE
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A cost accounting system, which plays a substantial part in analyzing the cost of inputs and out-
puts, assists managers in making better decisions, which contributes to increased cost efficiency and
profitability for companies. In the traditional cost accounting method, in which companies assign
and monitor the costs related to their production processes, cost behavior will change or alter when
the level of company activity changes. But Anderson et al. (2003) stated in their study that the cost
does not increase or decrease proportionally with the increase or decrease in the activity volume of
the enterprise; on the contrary, the increase in cost when the activity volume increases is greater than
the decrease in cost when the activity volume decreases. This concept has been defined as cost stic-

kiness.

There are numerous elements that contribute to cost stickiness, but the most important of these
factors is shaped by business managers’ activity decisions. Operating decisions made by business ma-
nagers influence cost behavior due to factors such as management expectations, demand uncerta-
inty, resource adjustment costs, and regulatory regulations (Banker et al., 2016). The basic premise
of cost stickiness, also known as asymmetric cost behavior, is that business managers make cont-
racts for their organizational resources, and it is costly to terminate or renegotiate these contracts
(Calleja et al., 2006). Cost stickiness is caused by costs that are set as a result of business managers’
judgments about committed business resources that are not appropriate to the change in the busi-
ness’s activity level (Guenther et al., 2014:303). A second factor that contributes to cost stickiness is
the inability of enterprises to properly plan and control their capacity usage. The efforts of business
managers to maintain a specific level of capacity utilization incur some costs. For example, when a
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company’s sales fall, the business management does not adjust resource capacity; when sales rise, the
company expands capacity or adds additional resources, resulting in cost stickiness (Balakrishnan et
al., 2004:289).

Although cost stickiness was first observed in a study conducted by Noreen and Soderstrom
in 1997, Anderson et al. (2003) used the method they developed under the name “AB] Model” in
their study. AB] Model is a model developed based on Selling and General Administrative Expen-
ses (SG&A). According to the results of the study, it was observed that a 1% increase in sales creates
a 0.55% increase in SG&A, but a 1% decrease in the sales of the same businesses creates a 0.35% dec-
rease in SG&A. This result revealed that SG&A shows sticky cost behavior.

Following the publication of Anderson et al. (2003), numerous scholars in the literature questio-
ned the concept of cost stickiness and found findings that support cost stickiness theory. Calleja et al.
(2006), Balakrishnan and Gruca (2008), Celik and Kok (2013), Kokotakis et al. (2013), Banker et al.
(2014), Oztiirk and Zeren (2016), Hacthasanoglu and Dalkilig (2018), and Zulfiati et al. (2019) obta-
ined findings supporting the concept of cost stickiness in their studies. In addition, Pervan and Per-
van (2012), who tested cost stickiness on companies in the food and beverage sector within the scope
of SG&A, and Karadeniz et al. (2019), who tested on accommodation businesses traded on the stock
exchange, also detected cost stickiness in SG&A items. Kagar and Demirci (2022), who tested the
same concept on real estate investment trust sector businesses within the scope of SG&A, did not de-
tect cost stickiness. Bengii and Fidancan (2020) could not detect cost stickiness in their study, where
they examined the cost stickiness between sales and marketing sales and distribution expenses and
the cost stickiness between sales and general administrative expenses in separate models.

The purpose of this study is to analyze cost stickiness in businesses included in the BIST Food
and Beverage Index between 2005 and 2022 according to the panel data method. For this purpose, in
the second part of the study, cost stickiness was examined within a conceptual framework, and in the
third part, a summary of the literature on the subject was given. In the fourth part of the study, the
data and method are introduced, and in the fifth part, the existence of cost stickiness has been ques-
tioned through the two models of the study as the relationship between the cost of sales and sales re-

venues and the relationship between sales and selling and general administrative expenses.

According to the first result obtained in the study, there is an increase of 0.96% in the cost of sa-
les in the period when there is a 1% increase in sales revenues. The result is statistically positive and
significant at the 1% significance level. On the other hand, when there is a 1% decrease in sales re-
venue, the cost of sales decreases by 0.05%. According to this result, the relevant coefficient was not

found to be statistically significant.

Another result obtained in the study is that a 1% increase in sales revenues causes a 0.67% incre-
ase in sales and general administrative expenses (SG&A). According to the results, there is a statis-
tically significant and positive relationship between the two variables at the 1% level. On the other

hand, a 1% decrease in sales revenues causes a 0.42% decrease in (SG&A). The relevant coefficient is
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statistically significant at the 1% significance level. As a result, the increase in SG&A due to the inc-
rease in sales revenues is higher than the decrease in SG&A resulting from the decrease in sales re-
venues. Accordingly, these results were seen to support the sticky cost hypothesis. This study is ba-
sed on Pervan and Pervan (2012), who tested cost stickiness in companies operating in the food and
beverage sector within the scope of SG&A, and Karadeniz et al. (2019), who tested cost stickiness on
accommodation businesses traded on the stock exchange within the scope of SG&A, and obtained
results that support the studies carried out. On the other hand, it does not support the findings of the
study conducted by Kagar and Demirci (2022), who tested cost stickiness through real estate invest-

ment trust sector businesses within the scope of SG&A.
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