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Oz

Bu galismanin amaci, Borsa Istanbul (BIST) Tas ve Toprak Endeksinde (XTAST) yer alan sirketler
acisindan satig gelirleri ile satis maliyetleri, genel yonetim giderleri, pazarlama, satis ve dagitim
giderleri ve faaliyet giderleri arasinda maliyet yapiskanlig1 hipotezinin gegerliliginin 2012-2022
donemi kapsaminda ampirik olarak test edilmesidir. Caligmada, maliyet yapiskanliginin
gegerliliginin aragtirilmasi igin iki ayr1 hipotez ve dort farkli model gelistirilmis ve bu modeller,
panel veri analiz yontemi ile test edilmistir. Arastirmada elde edilen bulgulara gore, birinci ve
iiclincii modelde maliyet yapiskanliginin olmadigi, ikinci ve dordiincii modellerde ise maliyet
yapigkanligi hipotezlerinin gegerli oldugu sonucuna ulasilmistir. Caligma sonucunda, satig
maliyetleri ile pazarlama, satis ve dagitim giderlerinde geleneksel maliyet yapisinin gegerli oldugu;
genel yonetim giderleri ve faaliyet giderlerinde ise maliyet yapiskanlig1 hipotezinin gecerli oldugu
kanaatine ulasilmistir.
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Testing Cost Stickiness With Panel Data Analysis: The Case of BIST Stone and Soil Index*

Abstract

The purpose of this study is to empirically test the validity of the cost stickiness hypothesis between
sales revenues and sales costs, general administrative expenses, marketing, selling and distribution
expenses and operating expenses for the companies in the Borsa Istanbul (BIST) Stone and Soil
Index (XTAST) covering the period 2012-2022. In the study, two different hypotheses and four
different models were developed to investigate the validity of cost stickiness and these models were
tested by panel data analysis method. According to the findings of the study, it is concluded that
there is no cost stickiness in the first and third models, while the cost stickiness hypotheses are valid
in the second and fourth models. As a result of the study, it is concluded that the traditional cost
structure is valid in selling costs and marketing, selling and distribution expenses, while the cost
stickiness hypothesis is valid in general administrative expenses and operating expenses.
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1. Giris

Maliyet davranig1 kavrami, sermaye piyasalarinin cesitli paydaslari i¢in hayati bir
oneme sahiptir. Isletmelerde maliyetler genellikle karlarin belirlenmesinde en
onemli Olgiitlerden biri olup sirketlerin ve yoneticilerin performansini
degerlendirmek i¢in yaygin sekilde kullanilmaktadir. Daha spesifik olarak,
fiyatlarin 6nceden belirlendigi rekabet¢i piyasalarda, yoneticiler maliyetlere
odaklanarak karlilig1 artirabilmektedirler. Analistler, kreditorler ve yatirimcilar da
gelecekteki kazanglar1 daha kesin bir sekilde tahmin etmek i¢in satiglar1 tahmin
etmenin Onemini vurgulayarak, maliyet davranisini analiz etme ve tahmin etme
konusunda caba gosterme egilimindedirler. Ayrica, sirket disindaki taraflar da
yonetimin maliyetleri etkin bir sekilde kontrol etme yetenegine dayali olarak
firmalarin performansini degerlendirirler (De Medeiros ve De Souza Costa, 2004,
ss. 3-4).

Geleneksel bakis agisina gore maliyet davranisi, bir firmanin faaliyet diizeyindeki
degisikliklerle iligkilendirilen sabit ve degisken maliyetler arasinda bir ayrim
yapmaktadir. Sabit maliyetlerin faaliyet diizeyinden etkilenmedigi kabul edilirken,
degisken maliyetlerin ise faaliyet diizeyindeki degisikliklere orantili oldugu
diisiiniilmektedir (Noreen, 1991, s. 160). Diger bir ifade ile geleneksel maliyet
davranisi, faaliyet hacmindeki artisin, yiiklenen maliyetlerde ayni oranda bir artiga
neden olacagin1i ve bu nedenle faaliyet seviyesindeki degisimlere karsilik
maliyetlerin simetrik bir davranis sergiledigini iddia etmektedir (Vargiin, Basc1 ve
Savsar, 2021, s. 50). Ancak, bu geleneksel goriise kars1 ¢esitli calismalar, asimetrik
maliyet davramisina dair ampirik kanitlar ortaya koymaktadir. Muhasebe
literatiiriindeki bu yeni anlayis, maliyet ve hacim iliskisinin faaliyet
degisikliklerinin yoniine bagl oldugunu o6ne siirmektedir. Anderson, Banker ve
Janakiraman (2003) tarafindan baglatilan bu yaklasima gore, faaliyet seviyesi
azaldiginda maliyetlerin esdeger bir faaliyet artisi i¢in arttigindan daha az azaldigi
gozlemlenmektedir. Bu asimetrik davranisi sergileyen maliyetler "yapiskan" olarak
adlandirilirken, asimetrik maliyet davranisi olgusu ise "maliyet yapiskanligi"
terimiyle ifade edilmektedir (Kagar ve Demirci, 2022, s. 77). Bu konu ile ilgili
yapilan daha sonraki c¢aligsmalar ise asimetrik maliyet davraniginin kaynaklarini,
belirleyicilerini ve sonuglarini detayl bir sekilde incelemistir.

Bu calismada, BIST Tas ve Toprak Endeksi’nde (XTAST) yer alan isletmelerin
2012 ile 2022 yillar1 arasindaki mali tablo verileri kullanilarak maliyet davranislar
panel veri analizi yontemiyle incelenmistir. Bu kapsamda calismada, Tas ve Toprak
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerde maliyet yapiskanliginin varliginin test
edilmesi amaclanmaktadir. Calismada satiglarin maliyeti (SM), genel ydnetim
giderleri (GYG), pazarlama, satig ve dagitim giderleri (PSDG) ve toplam faaliyet
giderleri (FG) dort farkli model ile ayr1 ayri test edilmistir. Bu amag dogrultusunda,
calisma bes bolim seklinde smiflandirilmistir. Ik bdliimde calismanin kavramsal
cergevesini olusturan asimetrik maliyet davranist ve maliyet yapiskanligi
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kavramindan bahsedilmektedir. Daha sonra bu konu ile ilgili yapilan ¢aligmalarin
incelendigi literatlir taramasina; ardindan, arastirmanin veri setini, 6rneklemini ve
analiz yontemini belirten metodoloji boliimiine yer verilmistir. Drdiincti boliim,
analizler sonucunda elde edilen bulgular1 kapsamakta olup son bdoliimde ise
arastirma bulgularinin genel degerlendirmesinin yapildig1 ve dnerilerin bulundugu
sonug boliimi yer almaktadir.

2. Maliyet Yapiskanhg

Muhasebe literatiiriindeki geleneksel maliyet davranisi modelleri, faaliyet
hacmindeki degisimlere bagli olarak sabit ve degisken maliyetler seklinde bir
simiflandirma yapmakta ve bu modeller, degisken maliyetlerin faaliyet
seviyesindeki degisimlere orantili olarak degistigini o6ngoérmektedir (Noreen, 1991,
ss. 160-161). Bu orantililik varsayimi, dogrusallik varsayimindan daha giicliidiir.
Ciinkii bu, faaliyet seviyesindeki herhangi bir yiizde degisimin ilgili maliyetlerdeki
yilizde degisime esit olmas1 gerektigi anlamina gelmektedir. Maliyet muhasebesinin
geleneksel bakis acisi, maliyetlerdeki degisim seviyesinin faaliyet degisimi
yoniinden (azalma veya artig) bagimsiz oldugunu énermektedir.

1990'larin basindan itibaren yapilan ampirik ¢alismalar, faaliyet seviyesindeki
degisimin yonii ile maliyetlerdeki degisimin biyiikliigii arasindaki iliskiyi
inceleyerek orantili maliyet davranigini sorgulamistir. Noreen ve Soderstrom
(1994), genel giderleri analiz ederek orantili maliyet modelini deneysel olarak test
etmislerdir. Amerika Birlesik Devletleri Washington Eyaleti'ndeki hastanelerden
elde edilen verileri kullanan arastirmacilar, genel gider hesaplarinin ¢ogunda
faaliyet seviyesindeki artisa ragmen ortalama maliyetlerde bir diisiis tespit ederek
orantil1 hipotezi reddetmislerdir. Noreen ve Soderstrom'un (1997) daha sonraki bir
caligmasi, maliyetlerin zaman igindeki davranigini ele almaktadir. Arastirmacilar,
1977 ile 1992 arasinda 108 hastanenin genel giderlerini analiz ederek, genel
giderlerin sadece %20'sinin faaliyet siiriiciisiiyle degistigini tespit etmislerdir. Bu
bulgu, orantili maliyet davranigini 6ne siiren herhangi bir maliyet modelinin
marjinal maliyetleri daha fazla tahmin edecegini ve hatta sabit maliyet modellerinin
bile daha dogru maliyet tahminleri saglayabilecegini gostermektedir.

Anderson, Banker ve Janakiraman (2003), Noreen ve Soderstrom'un (1994, 1997)
calismalarini referans alarak maliyet ve hacim iligkisinin faaliyet degisikliklerinin
yoniline bagli olup olmadigini ampirik olarak aragtirmiglardir. 1979 ile 1998
arasindaki doneme iligkin olarak 1.817 ABD firmasinin verilerine dayanarak, satis
ve genel yonetim giderlerinin gelirdeki %1'lik artis basina ortalama %0,55 oraninda
arttigini, gelirdeki %1'lik diisiis basina ise sadece %0,35 oraninda azaldigin1 ortaya
koymuslardir. Bu bulgular dogrultusunda, yazarlar esdeger bir faaliyet hacmi artisi
icin maliyetlerin artmasini, faaliyet hacmi diislisleri i¢in ise daha az bir oranda
azalmasini "yapiskan" maliyetler olarak nitelendirirken, bu olguyu “asimetrik
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maliyet davranig1” veya “maliyet yapiskanligr” olarak tanimlamislardir.
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Yapiskan maliyetler, yoneticilerin hacim degisikliklerine tepki olarak kaynaklari
bilingli bir sekilde diizenledigi/ayarladig: alternatif bir maliyet davranis1 modeliyle
uyum gostermektedir. Bu model, mekanik olarak faaliyet degisikliklerine tepki
veren maliyetler ile yoneticilerin kontroliinde olan kaynaklar arasinda farkliliklar
gostermektedir. Gelecekteki talebe iliskin belirsizlikler oldugunda ve firmalar,
taahhiit edilen kaynaklar1 azaltmak veya depolamak i¢in ayarlama maliyetlerine
katlanmak zorunda kaldiklarinda, yoneticiler talepteki diislisiin kalici olup
olmadigina emin olana kadar taahhiit edilen kaynaklardaki azalmalar1 bilingli
olarak erteleyebilirler. Bu durum, bir donemde gozlenen yapiskanligin bir sonraki
donemde tersine donebilecegini ve gozlem donemi uzadik¢a yapiskanligin daha az
belirgin olabilecegini gostermektedir (Cannon, 2014, s. 1646). Anderson vd. (2003)
calismalarinda, bu alternatif modele, bir dénemdeki yapiskanligin bir sonraki
donemde tersine dondiigini ve Olgim donemlerinin  birlestirilmesiyle
yapiskanligin azaldigini gostermislerdir.

Yoneticiler, hacim azaldiginda taahhiit edilen kaynaklar1 korumak ve
kullanilmayan kapasiteyle is yapmanin maliyetlerini goze alarak ya da taahhiit
edilen kaynaklar1 azaltarak personel ¢ikarmak ve hacim tekrar eski seviyeye
dondiigiinde kaynaklar1 daha sonra degistirmenin ayarlama maliyetlerini kabul
etme arasinda bir se¢im yapmak durumundadirlar. Bu se¢im, bir talep diisiisiiniin
kalici olma olasiliginin diisiik oldugu veya taahhiit edilen kaynaklar1 ayarlama
maliyetlerinin yliksek oldugu durumlarda yapiskanligin daha belirgin olacagini
gostermektedir (Banker, Byzalov ve Threinen, 2013, s. 22).

3. Literatiir incelemesi

Literatiir taramas1 sonucunda maliyet yapiskanligi konusunda ulusal ve uluslararasi
alanda bir¢ok c¢alismanin mevcut oldugu gozlemlenmistir. Uluslararasi alanda
maliyet yapiskanlhigi iizerine yapilan c¢aligmalar genellikle ii¢c ana gruba
ayrilmaktadir. ilk grup, asimetrik maliyet davranismin kanitlarmi, zaman
boyutunun belirlenmesini ve maliyet yapiskanligini etkileyen firma ozelliklerinin
analizini icermektedir (Anderson vd., 2003; Subramaniam ve Weidenmier, 2003;
Balakrishnan ve Gruca, 2008; Porporato ve Werbin; 2012; Abu-Serdaneh, 2014;
Banker ve Byzalov, 2014; Dalla Via ve Perego, 2014). Ikinci grup calismalar,
yonetsel tesvikler, kazan¢ yonetimi ve asimetrik maliyetler arasindaki iligkileri
incelemektedir (Dierynck, Landsman ve Renders, 2012; Kama ve Weiss, 2013;
Koo, Song ve Paik, 2015). Ugiincii grup ¢aligmalar ise kurumsal ydnetim ve
asimetrik maliyet davranis1 arasindaki korelasyonlar1 arastirmaktadir (Calleja,
Steliaros ve Thomas, 2006; Chen, Lu ve Sougiannis. 2012; Pichetkun, 2012; Banker
vd., 2013; Xue ve Hong, 2016). Bunlarin disinda, literatiirde maliyet yapiskanligini
test ederken birlesme ve satin almalarin performansla iligkisini inceleyen ¢aligsmalar
da bulunmaktadir (Alexandridis, Mavrovitis ve Travlos. 2012; Betzer, Doumet ve
Goergen, 2015; Jang, Yehuda ve Radhakrishnan, 2017; Ugurlu, Danigsman ve
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Bilyay Erdogan, 2019). Bu kapsamda, uluslararasi alanda yapilan baz1 ¢aligmalar
asagidaki sekilde 6zetlenmektedir (Atasel, Seker ve Yildirim, 2021, ss. 126-127).

Birinci gruptaki ilk ¢alisma Anderson vd. (2003) tarafindan asimetrik maliyet
davranigina kanit saglamak amaciyla gerceklestirilmistir. Calisma, ABD firmalar1
icin satis ve genel yonetim giderleri (SG&A) temelinde maliyet yapiskanligin
aragtirmigtir. Sonuglara gore, hacimdeki artigla birlikte maliyetlerdeki artis,
hacimdeki diistisle birlikte maliyetlerdeki diislisten daha biiyiik oldugunda
maliyetin yapiskan olma egiliminde oldugu tespit edilmistir.

Subramaniam ve Weidenmeir (2003), 1979-2000 doénemleri arasinda ABD’de
cesitli sektorlerde faaliyet gosteren 9.562 sirketin satislarin maliyeti, satis ve genel
yonetim giderleri toplami iizerine maliyet yapigkanligmin varhigini ve
faaliyetlerdeki degisimin etkisinin olup olmadigini test etmisler ve arastirma
sonucunda maliyet yapiskanliginin gecerli oldugu sonucuna ulagsmislardir.

De Medeiros ve De Souza Costa (2004) calismalarinda, 1986-2003 donemini
kapsayan 542 halka acik Brezilya firmasinin verilerini incelemislerdir. Arastirma
sonuglarina gore, satislarin %1 artis gosterdigi durumda satis ve genel yonetim
giderlerinin %0,59 arttig1, buna karsin satislarin %1 azaldigi durumda ise bu
giderlerin %0,32 azaldig1 gozlemlenmistir.

Calleja vd. (2006), ABD, Ingiltere, Almanya ve Fransa'da yerlesik firmalarda
faaliyet maliyetlerine dayali olarak maliyet yapiskanligin1 belirlemeye ¢aligmistir.
Satiglardaki %1'lik artisin faaliyet giderlerini %0,97 oraninda artirdigi, satislardaki
%1'lik diisiistin ise faaliyet giderlerini %0,91 oraninda azalttig1 tespit edilmistir.
Dolayisiyla, incelenen firmalar yapiskan bir maliyet davramisi sergilemistir.
Caligsmada ayrica Fransiz ve Alman firmalarindaki maliyet yapiskanligi seviyesinin
Ingiltere ve ABD firmalarindaki maliyet yapiskanlig1 seviyesinden daha yiiksek
oldugu ve bu durumun muhtemelen kurumsal yonetim sistemleri ve yonetim
zihniyetinden kaynaklandigi belirtilmistir.

He, Teruya ve Shimizu (2010), 1975-2000 donemlerini kapsayan 1.802 Japon
firmalari iizerine yaptiklari arastirmada maliyetlerin yapiskan bir yap1 sergiledigini
belirlemis ve satis gelirlerindeki %1'lik yiikselisin maliyetlerde %0,59'luk bir
yukselise, satis gelirlerindeki %1'lik azalisin ise maliyetlerde 90,52'lik bir
azalmaya yol agtigin1 tespit etmislerdir.

Pervan ve Pervan (2012) tarafindan yiriitiilen arastirma, Hirvatistan'da faaliyet
gosteren gida sektoriindeki isletmelerin 1999-2009 donemine iliskin verilerine
dayanmaktadir. Arastirma sonuglarina gore, isletmelerin satiglarinda %]1'lik bir
artig, faaliyet giderlerinde %0,61'lik bir artisa neden olurken, satislardaki %1'lik bir
azalis ise faaliyet giderlerinde %0,52'lik bir azalisa yol agmustir.
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Kokotakis, Mantalis, Garefalakis, Zanidakis ve Galifianakis (2013), 2001-2012
donemleri arasinda 438 Yunan firmasinin maliyet davranislarini incelemislerdir.
Sonuglar, satiglardaki %1'lik artisin maliyetlerde %1,011 artisa yol actigimni ve
satiglardaki %1'lik azalmanin ise maliyetlerde %0,905 azalmaya yol actigini
gostermektedir. Incelenen firmalarin s6z konusu dénemde maliyet yapiskanlig
sergiledikleri belirlenmistir.

Cook, Kieschnick ve Moussawi (2019), c¢alismalarint Anderson vd. (2003)
calismasina dayandirarak maliyet yapiskanligini 6l¢mek igin cari faaliyet kiralama
giderlerini, faaliyet kaldirac1 Olgiisii i¢in Novy-Marx'in (2011) ¢aligmasimi ve
esneklik i¢in Gu, Hackbarth ve Johnson (2017) ¢alismasini kullanmis ve hisse
senedi getirisi ile korelasyonunu aragtirmiglardir. Sonug olarak, Ar-Ge, personel ve
reklam giderlerinin esnek giderler oldugu icin yapiskan olmadigini, emeklilik ve
kira giderlerinin ise satis ve genel yonetim giderlerine olduk¢a benzedigini ve
yapiskan maliyetler veya esnek olmayan giderler oldugunu tespit etmislerdir.

Ikinci grup calismalar, asimetrik maliyet davranisinin nedenlerine odaklanmustir.
Asimetrik maliyet davranisinin nedenleri, yoneticilerin satiglardaki belirsizlige
kars1 bir 6nlem olarak iki davranig arasinda bir se¢im yapmalarina dayanmaktadir.
Maliyetlerin yapiskanligi, yoneticilerin faaliyet hacmi azaldiginda diizeltme
maliyetlerine katlanmak yerine kullanilmayan kaynaklar1 korumaya karar
vermeleriyle ortaya ¢ikmakta ve ayrica, yoneticilerin satiglardaki diislislin gegici
oldugunu diisiinmeleri de asimetrik maliyet davranigina yol agmaktadir (Anderson
vd., 2003: 47-48). Chen vd. (2012) aragtirmalarinda, asimetrik maliyet davraniginin
nedenini yoneticilerin tepkileriyle iliskilendirmektedir. Tesviklerin, yoneticileri
optimal seviyelerin 6tesinde biiylimeye tesvik ettigini 6ne slirmektedirler. Satiglar
arttikca, yoneticiler satis ve genel yonetim giderlerini hizla artirirken, satiglar
diistiigiinde bu giderleri son derece yavas bir sekilde azaltma egilimindedirler ve
boylece bu durum, asimetrik maliyet davranisina yol agmaktadir.

Ugiincii grup ise kurumsal ydnetim ve asimetrik maliyet davranis1 arasindaki iligki
lizerine yapilan ¢alismalar1 kapsamaktadir (Pichetkun, 2012; Banker vd., 2013; Xue
ve Hong, 2016). Etkin bir kurumsal yonetim sisteminin, yonetim kararlar iizerinde
olumlu bir etki yaratacagi ve maliyet yapiskanligi seviyelerini optimum maliyet
seviyesine yaklastiracagi diisiiniilmektedir (Banker vd., 2013). Ibrahim (2018),
2008-2013 yillar1 arasinda 80 Misir sirketinde kurumsal yonetim faaliyetlerinin
asimetrik maliyet davranigi iizerindeki potansiyel etkisini aragtirmistir.
Aragtirmada, satis maliyetinin asimetrik bir davranis sergiledigini ve satiglardaki
%1'lik artisin satis maliyetini %1,05 oraninda artirirken, satislardaki %1'lik diisiisiin
ise satig maliyetini %0,87 oraninda azalttigini tespit etmistir.

Ulusal alanda maliyet yapigkanligi lizerine yapilan ¢aligmalarin ise genellikle
BiST’te yer alan sektdrler/endeksler/firmalar bazinda maliyet yapigskanliginin
varliginin panel veri yontemiyle test edilmesi seklinde yogunlastig1 goriilmektedir.
Bu arastirmalarin sonucunda bazi c¢alismalarda sektor/firma/endeks bazinda
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analizlerde ele alinan maliyetlerin maliyet yapigkanliginin gegerliligi tespit
edilirken (Yiik¢ii ve Ozkaya, 2011; Celik ve Kok, 2013; Oztiirk ve Zeren, 2016;
Hacthasanoglu ve Dalkilig, 2018; Karabayir, 2019; Giirkan ve Kaya, 2020;
Horasan, Ag ve Yilmaz, 2020; Giinay ve Kosan; 2020; Elden Urgiip, 2022), bazi
caligmalarin sonuglarinda ise analize tabi maliyetlerde maliyet yapiskanlig
hipotezinin gegerli olmadigi sonucuna ulasilmistir (Erdogan, Demirgubuz, Erdogan
ve Omiirbek, 2019; Bengii ve Fidancan, 2020; Vargiin vd., 2021; Kacar ve Demirci,
2022). Bunlarin disinda, Karadeniz, Giinay ve Kosan (2019) ¢alismalarinda ABD
ve Avrupa borsalarinda yer alan konaklama isletmelerinde, Atasel vd. (2021) ise
calismalarinda 2010 — 2019 yillar1 arasinda BRICS+T iilkelerindeki borsaya kote
sitketlerin maliyet yapigkanliginin varligmi test etmislerdir. Bu calismalarin
sonuclarinda da maliyet yapiskanlig1 hipotezinin gecerli oldugu tespit edilmistir.

Literatiirde maliyet yapiskanliinin bir pargasi olarak maliyetlerin siniflandirilmasi
ve yapilan ampirik testler konusunda bir fikir birligi bulunmamakla birlikte, maliyet
yapigkanligi konusundaki temel ¢alisma Anderson, Banker ve Janakiraman (2003)
tarafindan yapilan ¢aligma olarak kabul edilmektedir. Literatiir taramas1 sonucunda,
calismalarin genellikle analiz kapsamindaki isletmelerde veya sektorlerde maliyet
yapigkanligi hipotezinin gecerli olup olmadiginin test edilmesi seklinde
yogunlastig1 goriilmektedir. Analizlerin gergeklestirilmesinde ise ¢ogunlukla panel
veri analiz yonteminin tercih edildigi gézlemlenmistir.

4. Metodoloji

Bu boéliimde, arastirmanin veri seti toplama yontemine, orneklemine, aragtirma
yontemine ve arastirmanin hipotezleri ve modeline yer verilmistir.

4.1. Aragtirmanin Veri Seti Toplama Yéntemi ve Orneklemi

Tas ve Toprak Endeksi'nde maliyet yapigkanliginin test edilmesinin arkasinda,
sektorilin yapisal 6zelliklerinden kaynaklanan bazi temel nedenler bulunmaktadir.
Bu sektdr, biiyiik altyapr yatirimlarn gerektirdigi i¢in yiiksek sabit maliyetlere
sahiptir ve bu maliyetler kisa vadede kolayca azaltilamaz. Ayrica, iiretim
kapasitelerinin esnek olmamasi ve talep azaldiginda bu kapasitenin hizla
diisiiriilememesi de maliyet yapiskanligina katkida bulunmakadir. Uretilen
malzemelerin stoklama ve depolama maliyetlerinin yiliksek olmasi, talep
dalgalanmalarina kars1 maliyetlerin hizla ayarlanamamasina da yol acabilmektedir.
Bunun yanm sira, sektdrdeki yogun rekabet ortami, firmalarin pazar paylarini
korumak adina fiyatlar1 diigiirmek yerine sabit maliyetlerini siirdiirmeye
caligmasina neden olabilir. Yasal ve cevresel diizenlemelere uyum saglama
maliyetleri de genellikle sabit niteliktedir ve talepteki degisimlere hizla tepki
verilememesine sebep olmaktadir. Ayrica, sektordeki isgiici maliyetlerinin
yiiksekligi ve isten ¢ikarmalarin maliyetli ve yasal zorluklarla dolu olmasi,
maliyetlerin yapiskan kalmasina neden olmaktadir. Bu nedenlerden dolay1, Tas ve
Toprak Endeksi'nde maliyet yapiskanliginin incelenmesi, sektoriin maliyet
dinamiklerinin daha iyi anlagilmasina katki saglayabilir.
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Arastirmada, BIST Tas ve Toprak (XTAST) Endeksinde yer alan isletmelerin 2012-
2022 donemlerini kapsayan 11 yillik verileri kullanilarak maliyet yapiskanliginin
gecerliligi test edilmistir. BIST XTAST endeksinde toplam yirmi iki adet isletme
bulunmakta olup analiz kapsamina sadece ilgili donem boyunca kesintisiz sekilde
verilerine ulasilabilen on bes isletme dahil edilmistir. BIENY, BOBET, KLKIM,
KLSER, MARBL ve QUAGR sirketleri son yillarda yeni halka arz olduklarindan
ve finansal verilerine ulagilamadiklarindan dolay1 analiz kapsami disinda
birakilmistir. Ayrica, Mayis 2020’de bes adet ¢imento firmast OYAKC c¢atisi
altinda birlesmis olup finansal verilerin bu tarihten itibaren konsolide edildiginden
ve verilerin firma bazinda ayristirilamadigindan dolayr OYAKC firmasi da analiz
disinda birakilmistir. Bu kapsamda, arastirmanin 6rneklemini asagida tabloda
gosterilen 15 adet isletme olusturmaktadir.

Tablo 1: Orneklemde Yer Alan Isletmeler ve BIST Kodlar

BiST Kodu Ticaret Unvam

“AFYON” “Afyon Cimento Sanayi T.A.S.”

“AKCNS” “Akcansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.”

“BSOKE” “Batisoke Soke Cimento Sanayi T.A.S.”

“BTCIM” “Baticim Bati Anadolu Cimento Sanayi A.S.”

“BUCIM” “Bursa Cimento Fabrikast A.S.”

“CIMSA” “Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.”

«CMBTN” “Cl'l’l.’lbel‘Ol’l Hazir Beton ve Prefabrik Yapi Elemanlar: Sanayi
ve Ticaret A.S.”

“DOGUB” “Dogusan Boru Sanayi ve Ticaret A.S."

“EGSER” “Ege Seramik Sanayi ve Ticaret A.S.”

“GOLTS” “Goltas Goller Bolgesi Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.”

“KONYA” “Konya Cimento Sanayii A.S."

“KUTPO” “Kiitahya Porselen Sanayi A.S.”

“NIBAS” “Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret A.S.”

“NUHCM” “Nuh Cimento Sanayi A.S.”

“USAK” “Usak Seramik Sanayi A.S.”

Veri seti, Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) web sitesinden elde edilen 2012-
2022 donemlerini kapsayan gelir tablosu verileri kullanilarak her yil i¢in ayr1 ayri
hesaplanmastir.
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4.2. Aragtirmanin Y 6ntemi

Bu calismada, panel veri analizi yontemi kullanilarak tas ve toprak sektoriinde
maliyet yapiskanligi davranisi gesitli model kaliplariyla incelenmistir. Satiglarin
maliyeti, genel yonetim giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ve toplam
faaliyet giderleri degiskenlerinin, BIST XTAST endeksinde yer alan isletmelere
gore maliyet yapiskanlig1 davranis1 arastirilmaktadir.

Zaman serisi ve yatay kesit verilerinin birlikte ele alinmasi, panel veri analizinin
diger ekonometrik yontemlere kiyasla daha fazla bilgi saglayabilme 6zelligine
sahip oldugunu gostermektedir (Wooldridge, 2002, s. 57). Ozellikle, panel veri
analizi, gdzlem sayisinin fazla olmasi nedeniyle daha az ¢oklu dogrusal baglanti
sorunu olusturmakta ve kisa zaman serilerinde ekonometrik analizlerin yapilmasina
olanak tanimaktadir (Gujarati, 2004, ss. 637-638; Baltagi, 2005, ss. 4-7). Bu
nedenlerle, bu ¢aligmada panel veri analiz yontemi tercih edilmistir.

4.3. Arastirmanin Hipotezleri ve Modeli

BIST XTAST Endeksi sirketlerinde maliyet yapiskanlig1 varliginin tespit edilmesi
amaciyla aragtirmanin hipotezleri asagidaki sekilde olusturulmustur.

Ho= BIST XTAST Endeksi sirketlerinde maliyet yapiskanligi hipotezi gegerli
degildir.

Hi= BIST XTAST Endeksi sirketlerinde maliyet yapiskanlig: hipotezi gecerlidir.
Arastirmanin hipotezlerini test edebilmek amaciyla literatiirde de genel kabul
gormiis (Anderson vd., 2003; Balakrishnan ve Gruca, 2008; Yiikci, 2011;

Karabayir, 2019; Kacar ve Demirci, 2022) dort farklt model kullanilarak maliyet
yapiskanlig1 incelenmistir.

Model 1: log S;&J =« +f; + S, (D log[ ] + &t
K i,t—1

Model 2: log %J = +f; log|- + B, (D log[ ]+eu
| it—1

PSDG;j ¢

Model 3: log MJ =< th log[SG ]+ po (D log[sc t_]+g”

FGi,t

Model 4: log

J—oc + 1 +[32(D log[ ]"‘&t

| FGit—1
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Modellerde yer alan degiskenler; Satislarin Maliyetini (SM), Satis Gelirlerini (SG),
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerini (PSDG), Genel Yonetim Giderlerini
(GYG), Faaliyet Giderlerini (FG), Satislardaki Azalis1 (D), i isletmesinin t donemi
maliyet tutarmi (SMiy), i isletmesinin t-1 dénemi maliyet tutarmi (SMit.1), |
isletmesinin t donemi satis gelirlerini (SGiy), 1 isletmesinin t-1 donemi satis
gelirlerini (SGit.1), satig gelirlerindeki %1°lik artisa kars1 maliyetlerdeki %’lik artig
diizeyini (B1), satis gelirlerindeki %1°lik azaliga kars1t maliyetlerdeki %’lik azalig
diizeyini (B1+ B2) ve modelde yer alan hata katsayisini (&it) ifade etmektedir.

Panel veri analizinde, hata teriminin iglenme sekline bagl olarak sabit etkiler veya
rassal etkiler modeli olmak tizere iki temel yapida model olusturulabilir. Teorik
olarak, bireysel etkiler ile modeldeki bagimsiz degiskenler arasinda bir iliskinin
bulunmadigi durumlarda rassal etkiler modelinin uygun olabilecegi, diger
durumlarda ise sabit etkiler modelinin tercih edilebilecegi sdylenebilir (Gujarati,
2004).

Panel veri modellerinde, degiskenlerin duragan olmamasi, sahte regresyon
problemlerine yol agabilir. Bu sorunun iistesinden gelmek icin, degiskenler duragan
hale getirilmelidir. Bu nedenle, degiskenlerin duragan olup olmadigini belirlemek
icin panel birim kok testleri uygulanmalidir. Panel birim kok testleri, modeldeki
duraganlik durumunu belirlemek icin yatay kesit bagimliligina bagli olarak birinci
ve ikinci jenerasyon testleri olarak cesitlilik gdstermektedir (Ahn ve Moon, 2014).

Panel veri analizinde, yeterince genis bir birim sayist ve zaman boyutuna sahip
oldugumuzda, Pesaran, Ullah ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen panel
yatay kesit bagimlilig1 testi kullanilabilir. Yatay kesit bagimliligmin varlig
durumunda ise Pesaran'in (2003) ikinci jenerasyon testi ile serilerin birim koke
sahip olup olmadig1 incelenir ve gerektiginde seriler duraganlastirilir. Yatay kesit
bagimliliginin olmadigr durumda ise Im, Pesaran ve Shin (2003) tarafindan
gelistirilen birim kok testi (IPS) serilere uygulanabilir. Hausman (1978) tarafindan
gelistirilen bir test ise sabit etkiler modeli ile rassal etkiler modeli arasindaki
parametre tahmincileri arasindaki farki degerlendirir. Modelin tahmin edilmesinin
ardindan uygunluk testleri yapilir ve Driscoll-Kraay diizeltmesi gerektiginde
uygulanir.

5. Bulgular

Tas ve toprak sektoriinde maliyet yapiskanliginin test edilmesine iliskin kurulan
panel veri modellerinde degiskenlerin duraganlik durumlarinin test edilmesine
yonelik uygun birim kok testinin se¢ilmesi amaciyla dncelikle Pesaran vd. (2008)
yatay kesit bagimlilik testi uygulanmistir.
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Tablo 2: Yatay Kesit Bagimlihik Testi Sonuclar:

Test istatistigi p-degeri
Model 1 3.25 0.00
Model 2 5.45 0.00
Model 3 1.09 0.28
Model 4 3.87 0.00

Tablo 2’de calismada kullanilan doért modele iliskin yatay kesit bagimlilik testi
sonuglar1 yer almaktadir. Buna gore tigiincii model disindaki modellerde yatay kesit
bagimliliginin olmadig1 bos hipotezleri %99 giiven araliginda reddedilerek bu
modellerde yatay kesit bagimliliginin olmadigi sdylenebilirken, {iglincii modelde
bos hipotez reddedilmeyerek yatay kesit bagimliliginin oldugu sdylenebilir.
Dolayisiyla calismada kullanilan serilerden PSDG serisine birinci jenerasyon
testlerinde Im vd. (2003) birim kok testi uygulanirken diger serilere yatay kesit
bagimliligini dikkate alan Pesaran (2003) testi uygulanmustir.

Tablo 3: Panel Birim Kok Testleri Sonuclari

Sabitli Sabitli-Trendli
Test Istatistigi  p-degeri  Test Istatistigi p-degeri
LOG_SM -3.28 0.00 -3.29 0.01
LOG_SG -3.26 0.00 -3.21 0.01
LOG_GYG -3.56 0.00 -3.63 0.00
LOG_FG -2.73 0.00 -2.91 0.05
LOG_PSDG -2.46 0.01 -0.78 0.22

Tablo 3’te maliyet yapigkanliginin test edilmesine yonelik kurulan dort panel veri
modelinde yer alan degiskenlere iligkin panel birim kok testi sonuglari yer
almaktadir. Burada, yukarida belirtildigi tizere LOG_PSDG degiskeni i¢in IPS testi,
diger degiskenler i¢in ise Pesaran (2003) birim kok testleri uygulanmistir. Sonug
olarak %99 giiven araliginda tiim serilerin diizeyde duragan oldugu sdylenebilir.

Calismada kullanilan serilerin duraganlik durumlarinin belirlenmesi sonrasi
kurulacak panel veri modellerinin sabit etkili veya rassal etkili olup
olmayacaklarinin belirlenmesi amaciyla Hausman (1978) testleri uygulanmistir.
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Tablo 4: Hausman Testi Sonuclar

Test istatistigi p-degeri
Model 1 1.35 0.51
Model 2 4.90 0.09
Model 3 0.12 0.94
Model 4 2.49 0.29

Hausman belirlenme testi sonuglarina gore yukarida belirtilen ikinci model igin
rassal etkili modelin gegerli oldugu bos hipotez %90 giiven araliginda reddedilerek
bu model i¢in sabit etkili modelin uygun oldugu sdylenebilir. Caligmada kullanilan
birinci, iiglincii ve dordiincii model i¢in ise rassal etkili modelin gecerli oldugu bos
hipotez reddedilmeyerek bu modeller i¢in rassal etkili modellerin gecerli oldugu
sOylenebilir.

Hausman belirlenme testi sonuglarina gore ikinci model i¢in sabit etkili model,
birinci, li¢lincii ve dordiincti modeller i¢in ise rassal etkili modeller kurularak ilk
tahminler elde edilmis ve tahmin edilen ilk modeller i¢in degisen varyans,
otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik testleri yapilmistir.

Tablo 5: Model Uygunluk Testleri Sonuglari

Degisen Varyans Otokorelasyon Yatay Kesit Bagimhihk

Testi Testi Testi
_ Test p- _ Test p- _ Test p-
Istatistigi degeri Istatistigi  degeri Istatistigi degeri
Model 1 69.75 0.00 5.60 0.03 3.44 0.00
Model 2 93.75 0.00 0.09 0.77 5.45 0.00
Model 3 77.23 0.00 12.32 0.00 1.04 0.30
Model 4 56.92 0.00 0.01 0.95 4.38 0.00

Tablo 5°te calismada olusturulan ve tahmin edilen dort panel veri modeline iliskin
degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik testleri sonuglar1 yer
almaktadir. Burada tiim modellerde otokorelasyonun olup olmadiginin test edilmesi
amaciyla Wooldridge (2002) otokorelasyon testi ve yatay kesit bagimliliginin olup
olmadiginin belirlenmesi amaciyla Pesaran vd. (2008) yatay kesit bagimlilik testleri
kullanilmistir. Diger taraftan degisen varyans durumlarinin testleri i¢in rassal etkili
modellerin kullanildig1 birinci, tiglincii ve dordiincii modeller igin olabilirlik oran
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testleri kullanilirken, sabit etkili modelin kullanildig1 ikinci modelde Wald degisen
varyans testi kullanilmistir.

Test sonuclarina gore Oncelikle tim modellerde degisen varyans sorununun
olmadig1 bos hipotezi %99 giiven araliginda reddedilerek tiim modellerde degisen
varyans sorununun oldugu soylenebilir. Diger taraftan, Wooldridge (2002)
otokorelasyon testleri sonuglarina gore ikinci ve dordiincii modellerde
otokorelasyon sorunlarinin olmadigi, birinci ve tiglincli modellerde ise %95 giiven
aralifinda otokorelasyon sorunlarinin oldugu sdylenebilir. Son olarak tahmin edilen
ilk modeller arasinda yalnizca ii¢iincii modelde yatay kesit bagimliliginin olmadigi
bos hipotezi reddedilmemis, diger modellerde ise bu bos hipotez reddedilerek
birinci, ikinci ve dordiincii modellerde yatay kesit bagimlilik sorunlarinin oldugu
sonucuna varilmistir. Bu sorunlarin ¢éziimiine yonelik Driscoll ve Kraay (1998)
tarafindan gelistirilen standart hatalar kullanilarak modeller yeniden tahmin
edilmistir.

Tablo 6: Diizeltilmis Model Tahminleri

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsayr p-degeri Katsayr p-degeri Katsayr p-degeri Katsayr p-degeri

LOG_SG 0.93 0.00 0.45 0.00 0.46 0.00 0.44 0.00
DLOG_SG -0.18 0.19 -0.72 0.04 -0.09 0.65 -0.43 0.01
Sabit 0.00 0.82 0.02 0.16 0.03 0.07 0.03 0.03
R? 0.91 0.41 0.19 0.40

Wald Test/F Test ~ 420.40 0.00 7.84 0.01 43.65 0.00 96.52 0.00

Driscoll-Kraay standart hatalar1 ile diizeltilmis modellerin sonuglar1 Tablo 6’da
belirtilmistir. Buna gore dncelikle tiim modellerin biitlinsel olarak anlamli olduklari
sOylenebilir. Modeller ayr1 ayr1 incelendiginde:

« Birinci modelde yer alan LOG_SG degiskeninin bagimli degiskeni pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi, DLOG _SG degiskeninin ise
negatif fakat istatistiksel olarak anlamsiz bir sekilde etkiledigi,

» Ikinci modelde yer alan LOG _SG degiskeninin bagimli degiskeni pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi, DLOG_SG degiskeninin ise
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi,

» Ugiincii modelde yer alan LOG_SG degiskeninin bagimli degiskeni pozitif ve

istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi, DLOG SG degiskeninin ise
negatif fakat istatistiksel olarak anlamsiz bir sekilde etkiledigi,

712



Cankir1 Karatekin Universitesi Cankir1 Karatekin University
Iktisadi ve Idari Bilimler Journal of the Faculty of Economics
Fakiiltesi Dergisi and Administrative Sciences

* Dordiincli modelde yer alan LOG_SG degiskeninin bagimli degiskeni pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi, DLOG SG degiskeninin ise
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi, sdylenebilir.

Genel olarak maliyet yapiskanliginin 2 yani DLOG SG’nin katsayisinin negatif
olmast durumunda bahsedilebilir, bu durumda asimetrik bir maliyet davranisi s6z
konusu iken P2 parametresinin negatif olmama durumunda simetrik bir maliyet
davraniginin oldugu sdylenebilir.

Birinci modelde LOG _SG’nin parametresi, B1, 0.93 olarak tahmin edilmistir ve bu
katsay1 istatistiksel olarak da 0’dan farkli bulunmustur. Bir bagka ifadeyle, satis
gelirlerindeki bir birimlik artisin satis maliyetlerinde 0,93 birimlik artisa neden
olacagi soOylenebilir. Diger taraftan DLOG_SG degiskeninin katsayisi ise
istatistiksel olarak anlamli bulunamamistir. Bir baska ifadeyle P2 katsayisinin 0
oldugu bos hipotezi reddedilmemistir. Dolayistyla satis maliyetleri ile satig gelirleri
arasinda simetrik bir maliyet davranisinin oldugu sdylenebilir.

Ikinci modelde LOG_SG’nin parametresi, P1, 0.45 olarak tahmin edilmistir ve bu
katsay1 istatistiksel olarak da 0’dan farkli bulunmustur. Bir bagka ifadeyle, satis
gelirlerindeki bir birimlik artisin genel yonetim giderlerinde 0,45 birimlik artisa
neden olacagi sOylenebilir. Buna ek olarak DLOG SG degiskeninin katsayisi ise
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bir baska ifadeyle, B2
katsayisinin 0 oldugu bos hipotezi reddedilmistir. Dolayisiyla genel yonetim
giderleri ile satig gelirleri arasinda asimetrik bir maliyet davranisinin oldugu ve
maliyet yapiskanliginin gecerli oldugu soylenebilir.

Ucgiincii modelde LOG_SG’nin parametresi, 1, 0.46 olarak tahmin edilmistir ve bu
katsay1 istatistiksel olarak da 0’dan farkli bulunmustur. Bir bagka ifadeyle, satis
gelirlerindeki bir birimlik artisin pazarlama ve satis dagitim giderlerinde 0,46
birimlik artisa neden olacagi sdylenebilir. Diger taraftan DLOG_SG degiskeninin
katsayisi ise istatistiksel olarak anlamli bulunamamaistir. Dolayisiyla pazarlama ve
satig dagitim giderleri ile satis gelirleri arasinda simetrik bir maliyet davranisinin
oldugu soylenebilir.

Son olarak dordiincii modelde LOG_SG’nin parametresi, 1, 0.44 olarak tahmin
edilmistir ve bu katsayi istatistiksel olarak da 0’dan farkli bulunmustur. Bir bagka
ifadeyle, satig gelirlerindeki bir birimlik artisin faaliyet giderlerinde 0,44 birimlik
artisa neden olacagi sOylenebilir. Buna ek olarak DLOG_SG degiskeninin katsayisi
ise negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Dolayisiyla faaliyet giderleri
ile satis gelirleri arasinda asimetrik bir maliyet davranisinin oldugu ve maliyet
yapiskanliginin gegerli oldugu sdylenebilir.

Ozet olarak, c¢alismada ele alman birinci ve iigiincii modelde maliyet
yapiskanhiginin  olmadigi “Ho= BIST XTAST Endeksi sirketlerinde maliyet
yapiskanlig1 hipotezi gecerli degildir.” bos hipotezleri reddedilmemigken; ikinci ve
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dordiincii modellerde bu hipotez reddedilerek maliyet yapiskanligi hipotezlerinin
gecerli oldugu sonucuna varilmaistir.

6. Sonuc¢

Maliyet davranis analizi, ¢ok yonlii faydasi nedeniyle isletmeler i¢in zorunlu olup
degisen faaliyet diizeylerine yanit olarak maliyetlerin dinamik yapisini ortaya
cikararak biitceleme ve planlamay1 kolaylastirmaktadir. Ayrica, maliyet etkenlerini
ve bunlarin genel karlilik oOlgiitleri lizerindeki etkilerini tanimlayarak karlilik
analizlerine olanak tanimakta ve operasyonel verimliliklerin ve maliyet
optimizasyonu  yollarinin  belirlenmesine  yardimci  olarak  performans
degerlendirmesi i¢in bir kistas gorevi gormektedir. Finansal raporlama
perspektifinden bakildiginda ise, maliyetlerin davraniglarina gore dogru
siniflandirilmasi, muhasebe standartlarina uyum ve dogru bir finansal tablo sunmak
i¢in vazgegilmez bir unsur niteligindedir.

Asimetrik maliyet davranisi, isletmelerin gelirlerindeki degisimlere karst
maliyetlerinde esit olmayan tepkiler sergilemesini ifade etmektedir. Bu durumda,
gelirlerdeki artiglarla maliyetlerdeki artislar arasinda farkli oranlarda bir iligki
ortaya c¢ikabilir veya gelirlerdeki azaliglarla maliyetlerdeki azalislar arasinda da
farkli oranlarda bir iliski gozlenebilir. Asimetrik maliyet davranisi, isletmelerin
gelir degisimlerine gore maliyetlerini yonetme egilimlerini yansitirken; genellikle
belirsizlik, risk ve sektorel faktorlerle iliskilendirilmektedir.

Bu ¢alismada 2012-2022 déneminde Borsa Istanbul Tas ve Toprak Endeksinde yer
alan 15 igletme verileri kullanilarak satis gelirleri ile satig maliyetleri, genel yonetim
giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ve faaliyet giderleri arasinda maliyet
yapiskanlig1 hipotezinin gecerli olup olmadig1 arastirilmistir. Bu kapsamda panel
yapida veriler kullanilarak panel veri analizleri gerceklestirilmistir.

Panel veri analizlerinde olasi sahte regresyon problemlerinin ortaya ¢ikmamasi
amaciyla oncelikle modellerdeki yatay kesit bagimlilik durumlari incelenmis ve
uygun panel birim kok testleri kullanilarak ¢alismada kullanilan serilerin duraganlik
durumlar1 incelenmistir. Panel birim kok testleri sonuglarina gore calismada
kullanilan tiim serilerin duragan olduklar1 sonucuna varilmistir. Sonrasinda,
olusturulacak panel veri modelinin sabit etkili veya rassal etkili olarak se¢ilmesinde
kullanilacak Hausman belirlenme testleri yapilmistir. Buna gore bagimli degiskenin
genel yonetim giderleri olarak alindig1 ikinci modelde sabit etkili modelin diger
modellerde ise rassal etkili modellerin kullanilmas1 gerektigine karar verilmistir.
Uygun modelin secilmesi sonrasi modellere iligkin ilk tahminler yapilmis ve ilk
tahmin sonuclart lizerinden model uygunluk testleri yapilmistir. Modellerdeki
degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik sorunlarinin ¢6ziimii igin
Driscoll-Kraay standart hatali modeller kullanilarak nihai modellere ulagilmistir.
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Nihai model sonuglarina gore birinci ve liglincli modellerde maliyet yapiskanliginin
gecerli olmadigi bos hipotezleri reddedilmemistir. Birinci modelde, satis gelirleri
bir birimlik artigin satis maliyetlerini 0,93 birim artiracagi, yine satis gelirlerindeki
bir birimlik bir azalisin ise satis maliyetlerini 0,93 birim azaltacagi sonucuna
varilmigtir. Benzer olarak, ticlincli modelde satis gelirlerindeki bir birimlik artisin
pazarlama, satis ve dagitim giderlerini 0,46 birim artiracagi, yine satis gelirlerindeki
bir birimlik bir azalisin pazarlama, satis ve dagitim giderlerini 0,46 birim azaltacagi
sonucuna varilmistir. Dolayisiyla satis maliyetleri ile pazarlama, satis ve dagitim
giderlerinde geleneksel maliyet yapisinin gegerli oldugu sdylenebilmektedir. Satig
maliyetleri, genellikle tiretim hacmine bagl olarak degisen degisken maliyetler ve
tiretim hacminden bagimsiz sabit maliyetler icerir. Pazarlama, satis ve dagitim
giderleri ise, sabit biitcelerle belirlenen reklam ve pazarlama harcamalari, sabit
maas ve degisken komisyonlardan olusan satis ekibi giderleri ve sabit depolama
maliyetleri ile degisken nakliye maliyetlerini igeren dagitim giderlerini kapsar.
Geleneksel maliyet yapisinin gegerli olmasi, bu maliyetlerin belirli bir diizen ve
tahmin edilebilirlik i¢inde hareket ettigini ifade eder. Bu durum, sirketlerin
gelecekteki maliyetlerini planlamalarini, maliyet kontrolii saglamalarini ve finansal
analiz ile raporlama siire¢lerinde daha tutarli ve karsilastirilabilir veriler elde
etmelerini kolaylastirir.

Diger taraftan, ikinci ve dordiincii modellerde satis gelirlerindeki bir birimlik artigin
genel yonetim giderleri ve faaliyet giderlerinde sirasiyla 0,45 ve 0,44 birimlik artiga
neden olacagi soylenebilir. Satis gelirlerindeki bir birimlik bir azaligin ise genel
yonetim giderleri ve faaliyet giderlerini sirasiyla 0,27 artiracagi ve 0,004 birim
azaltacagl sonucuna varilmistir. Dolayisiyla, genel yonetim giderleri ve faaliyet
giderlerinde geleneksel maliyet yapisinin gegerli olmadigi, asimetrik bir yapinin
oldugu ve maliyet yapiskanligi hipotezinin gegerli oldugu sdylenebilmektedir. Tag
ve Toprak endeksinde yer alan sirketlerde, genel yonetim giderleri ve faaliyet
giderlerinde asimetrik maliyet yapisinin ve maliyet yapiskanlig1 hipotezinin gegerli
olmasi, bu isletmelerin maliyet yOnetim stratejilerini gbzden gegirmelerini
gerektirebilir. Bu durum, talep diistiiglinde maliyetlerin ayni oranda azalmasini
zorlastirdig1 i¢in sirketlerin maliyet kontrol mekanizmalarimi giliclendirmeleri ve
esnek biitceleme ile planlama yapmalar1 6nem arz etmektedir. Ayrica, esnek isgiicii
ve dis kaynak kullanim1 gibi stratejiler benimseyerek sabit maliyetleri azaltmalar
faydal1 olabilir. Sektoriin dogas1 geregi, yiiksek sabit maliyetler ve biiyiik altyap:
yatirimlart nedeniyle asimetrik maliyet yapist olagan bir durum olarak
degerlendirilebilir. Pazar dinamikleri, rekabet kosullar1 ve siki yasal diizenlemeler
de bu maliyet yapiskanligina katkida bulunur.

Bu arastirmadan elde edilen bulgular, literatiirde yer alan bircok caligmanin
sonuglarin1 da destekler niteliktedir. Bu arastirmanin sonuglari, tas ve toprak
sektoriinde faaliyet gOsteren sirketlerin yOnetimine, daha etkili bir maliyet
planlamas1 yapma konusunda daha bilingli kararlar alma imkani sunarak sirketlerin
degerini artirict bir katkida bulunabilir. Arastirmanin kisitlar1 arasinda ise analizin
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sadece BIST XTAST endeksi sirketlerinde uygulanmas: ve secilen veri dénemi
sayilabilir. Gelecekte yapilacak c¢alismalarda, daha fazla degisken kullanilarak
farkli donemler i¢in farkli analiz yoOntemleriyle degerlendirilmesi ve farkli
sektorlere uygulanmasi halinde literatiiriin daha da zenginlestirilebilecegi
distiniilmektedir.
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Testing Cost Stickiness With Panel Data Analysis: The Case of
BIST Stone and Soil Index

Extended Abstract

1. Purpose and Motivation

This study empirically tests the cost stickiness hypothesis among sales revenues, cost of sales,
general administrative expenses, marketing, selling and distribution expenses, and operating
expenses for companies in the BIST Stone and Soil Index (XTAST) over 2012-2022.

2. Methodology

In this study, the validity of cost stickiness is tested by using the 11-year data of the enterprises in
the BIST Stone and Soil (XTAST) Index covering the period 2012-2022. There are a total of twenty-
two enterprises in the BIST XTAST index and only fifteen enterprises whose data can be accessed
uninterruptedly throughout the relevant period are included in the scope of the analysis.

In this study, cost stickiness behavior in the stone and soil sector is examined with various model
patterns using panel data analysis method. The cost stickiness behavior of cost of sales, general
administrative expenses, marketing, selling and distribution expenses and total operating expenses
variables are investigated according to the enterprises in the BIST XTAST index.

In order to determine the existence of cost stickiness in the BIST XTAST Index companies, the
hypotheses of the study were formed as follows.

Ho= Cost stickiness hypothesis is not valid in BIST XTAST Index companies.
Hi= Cost stickiness hypothesis is valid in BIST XTAST Index companies.

In order to test the hypotheses of the study, cost stickiness was examined using four different models
that are generally accepted in the literature.

3. Findings

Model 1: A 1% increase in sales revenues leads to a 0.93% increase in sales costs. The coefficient
of the DLOG_SG variable is not significant, indicating symmetric cost behavior between sales costs
and sales revenues.

Model 2: A 1% increase in sales revenues results in a 0.45% increase in general administrative
expenses. The DLOG_SG coefficient is significant and negative, showing asymmetric cost behavior

and supporting cost stickiness.

Model 3: A 1% increase in sales revenues leads to a 0.46% rise in marketing and sales distribution
expenses. The DLOG_SG coefficient is not significant, indicating symmetric cost behavior.

Model 4: A 1% increase in sales revenues results in a 0.44% increase in operating expenses. The
DLOG_SG coefficient is significant and negative, indicating cost stickiness.

Overall, cost stickiness is valid for general administrative and operating expenses (Models 2 and 4),
but not for sales costs and marketing expenses (Models 1 and 3).
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4. Conclusion and Implication

This study investigates whether the cost stickiness hypothesis is valid between sales revenues and
sales costs, general administrative expenses, marketing, selling and distribution expenses and
operating expenses by using the data of 15 enterprises in the Borsa Istanbul Stone and Soil Index
for the period 2012-2022. In this context, panel data analyses were conducted using panel data.

According to the final model results, the null hypotheses that cost stickiness is not valid in the first
and third models are not rejected. In the first model, it is concluded that a one-unit increase in sales
revenues will increase cost of sales by 0.93 units, while a one-unit decrease in sales revenues will
decrease cost of sales by 0.93 units. Similarly, in the third model, it is concluded that a one-unit
increase in sales revenues will increase marketing, selling and distribution expenses by 0.46 units
and a one-unit decrease in sales revenues will decrease marketing, selling and distribution expenses
by 0.46 units. Therefore, it can be said that the traditional cost structure is valid in sales costs and
marketing, selling and distribution expenses.

An incremental increase of one unit in sales revenues results in corresponding rises of 0.45 and 0.44
units in general administrative and operating expenses, respectively, whereas a decrement of one
unit in sales revenues leads to increases of 0.27 and 0.004 units in these expenses. This asymmetric
cost behavior suggests a deviation from the traditional cost structure, thereby corroborating the cost
stickiness hypothesis. These outcomes are consistent with extant literature and offer valuable
insights for firms in the stone and soil sector to optimize cost management strategies and enhance
decision-making processes. Nevertheless, the study's generalizability is constrained by its focus on
BIST XTAST index companies and the specific period analyzed. Future research could be enriched
by incorporating a wider array of variables, alternative analytical methodologies, and applications
across different sectors.
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