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ARASTIRMA MAKALESI / RESEARCH ARTICLE

BiST’DE SEKTORLER iTiBARIiYLE MALIYET YAPISKANLIGININ PANEL VERi
ANALIZI ILE INCELENMESI

THE ANALYSIS OF STICKY COST ADHESIVES BY SECTORS IN ISTANBUL
STOCK EXCHANGE WITH PANEL DATA ANALYSIS
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(074
Maliyet davranisi; isletmenin faaliyet hacmindeki degigsmelere bagli olarak belirli bir maliyet unsurunun nasil
degisecegi ya da nasil davranacagini ifade etmektedir. Yapiskan maliyetleri anlamak, sirketlerin kaynaklarini ve
kapasitelerini daha verimli bigimde belirlemelerine ve yonetmelerine yardimci olmaktadir. Yoneticiler genellikle
iiriin ve faaliyetlerin maliyetleri ile ilgilenmektedirler. Pazarlama, satis ve dagitim giderleri ile genel yonetim
giderleri firmalarin mali durumuna gore maliyet yapigkanlik derecesini degistirmektedir. Caligmanin uygulama
kisminda panel veri analizi kullamilmis ve Borsa Istanbul’da yer alan dort farkli sektordeki imalat isletmelerinin
maliyet verilerinden yararlanilarak maliyet yapigkanlig: farliliklari incelenmistir. Analizde satislar ile satislarin
maliyeti, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ve genel yonetim giderleri kullanilmistir. Bu sektorlerden tigiinde

maliyet yapiskanligi tespit edilememis; tasa topraga dayali sektérde ise pazarlama, satis ve dagitim giderlerinde
maliyet yapiskanlig1 tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Maliyet Yapiskanligi, Borsa Istanbul, Panel Veri Analizi.
JEL Smmiflandirma Kodlari: C23, D23, L10, M10.

ABSTRACT

Cost behavior refers how a particular cost element would change or how it would behave depending on the changes
in the operating volume of the business. Understanding sticky costs helps companies identify and manage their
resources and capacities more efficiently. Managers are often concerned with the costs of products and activities.
Marketing, sales and distribution expenses and general management expenses change the degree of cost stickiness
according to the financial position of firms. In the application part of the study panel data analysis is used and cost-
stickiness differences are examined by using the cost data of the manufacturing enterprises in four different sectors
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in Istanbul Stock Exchange. In the analysis, sales and cost of sales, marketing, sales and distribution expenses and
general administrative expenses are used. No cost stickiness is found in three of these sectors while in stone-based
sector cost-stickiness is determined in marketing, sales and distribution expenses.

Keywords: Sticky Cost, Istanbul Stock Exchange, Panel Data Analysis.
JEL Classification Codes: C23, D23, L10, M10.

1. GIRIS

Gecmisten bugiline maliyet ve yonetim muhasebesinde maliyet davranisini anlamak 6nemli bir unsur haline
gelmigtir (Anderson vd., 2003:47). Maliyet davranisi; isletmenin faaliyet hacmindeki degismelere bagli olarak
belirli bir maliyet unsurunun nasil degisecegi ya da nasil davranacagini ifade etmektedir (Gokbulut, 2013:23).
Geleneksel maliyet davranisinda maliyetler satislarla orantili olarak hareket ederken son yillarda ortaya ¢ikan
yapiskan maliyet davramsi olarak tamimlanan olgu geleneksel maliyet davramsiyla gelismektedir. Isletmeler
acisindan maliyetlerin davranigin1 anlamak, kaynaklarim ve kapasitelerini daha iyi kullanarak yonetebilmek
acisindan maliyet yapiskanligi konusu ele alinarak incelenmistir.

Calismada maliyet yapigskanliginin ne oldugu hangi nedenlerle ortaya ¢iktig1 agiklanarak maliyet yapiskanlig ile
ilgili literatiirde yapilan calismalar incelenmistir. Daha sonra Tiirkiye’de 2005-2015 yillar1 arasinda BIST'de
kesintisiz islem géren ve verilerine ulasilabilen isletmelerden dort sektor tasa topraga dayali, kimya petrol kauguk,
gida icki tiitiin, metal esya makine sektdrleri panel veri analizi kullanilarak maliyet yapigkanliginin var olup
olmadigi ne kadar gerceklestigi incelenerek bulgular sunulmustur.

2. MALIYET YAPISKANLIGI

Muhasebe literatiiriinde yaygin geleneksel maliyet davranisi modeline gore maliyetler, faaliyet hacmindeki
degisikliklerle iligkili olarak sabit veya degisken olarak tanimlanmaktadir (He, Teruya, ve Shimizu, 2010, s. 1);
(Anderson vd., 2003:47); (Pervan ve Pervan, 2012:963; Baumgarten, 2012:8). Degisken maliyetler satis
faaliyetlerindeki degisikliklere bagli olarak degismektedir (Anderson vd., 2003:47). Degisken maliyetler genelde
faaliyetlerdeki degisimlere bagh olarak esit orantili veya simetrik olarak degisim géstermektedir (Baumgarten,
2012:8). Fakat bazi ¢aligmalarda maliyetlerin faaliyet hacmindeki artiglarla artmasinin faaliyet hacmindeki
azaliglarla maliyetlerin azalmasindan daha fazla oldugu iddia edilerek uygulamalarla kanitlanmaya calisilmistir
(Pervan ve Pervan, 2012:963; Anderson vd., 2003:48). Yapilan arastirma sonuglarinda maliyetlerin faaliyetlerdeki
artis ve azaliglara asimetrik tepki gosterdigi ve maliyetlerdeki bu maliyet davranist “yapiskan” olarak tarif edilen
olgu olarak tanimlanmaktadir (Cannon, 2014:1645). Yani maliyetler satislar arttiginda satiglara esdeger artis ancak
satiglar diistiiglinde daha az bir azalig egilimindedir ve maliyet asimetrisi, maliyet yapiskanligi (Bugeja vd., 2015:
248) veya yapiskan maliyet davranigi olarak tammlanmigtir (Anderson vd., 2003:48). Ayrica maliyet yapiskanlig
davramisinin geleneksel maliyet modeliyle celistigi ortaya konulmustur (Calleja vd., 2006: 127).

Yapigskan maliyetleri anlamak, sirketlerin kaynaklarini ve kapasitelerini daha verimli bicimde belirlemelerine ve
yonetmelerine yardimct olmaktadir. Yoneticiler genellikle iiriin ve faaliyetlerin maliyetleri ile ilgilenmektedirler
(Kokotakis vd., 2013:56). Bu yiizden kazang hedeflerine ulagmak i¢in yonetim tercihleri maliyet yapiskanlhigini
azaltmak yerine artmasina sebep olmaktadir veya maliyet yapiskanliginin derecesini etkilemektedir. (Kama ve
Weiss, 2012:1). Ancak yoneticilerin asimetrik maliyet davraniglarina iliskin konularin farkinda olmadigi ve biiyiik
isletme temsilcilerinin sadece %36 simin maliyet yapiskanligini duydugu Novak ve Vencalek’in ¢alismalarinda
ortaya konmugtur (Novak ve Vencalek, 2016: 150).

Satis, dagitim ve pazarlama giderleri ile genel yonetim giderleri (SG&A)firmalarin mali durumuna gore maliyet
yapigskanlik derecesini degistirmektedir (Anderson vd., 2003:47). Maliyet yapiskanligimin belirleyicileri;
yoneticilerin kasith kararlari, yoneticilerin iyimserligi, teknolojik kisitlar, ¢alisan yogunlugu, aktif ve borg
yogunlugu, kapasite kullanimi, diizeltme maliyetleri, aracilik problemleri, gayri safi yurt i¢i hasilanin bilylimesi
olarak siralanabilir (Malik, 2012:5).

Maliyet yapiskanligi maliyet ayarlamalariin gecikmeli etkisi olarak ortaya ¢ikmaktadir (Pervan ve Pervan, 2012:
964). Yapigkan maliyetlerin ortaya ¢ikmasina neden olabilen durumlar (Cannon, 2014: 1646);
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e Yoneticilerin talep arttiginda kapasite artirmast fakat iiriin talebi azaldiginda da atil kapasiteyi korumaya
caligmas1 durumunda,

e Yoneticilerin kapasite ayarlamalarinda talep diistligiinde kapasitelerini azaltarak talep yiikseldiginde de
kapasitelerini artirarak ¢aligmalarini gergeklestirmeleri durumunda,

e Yoneticilerin kapasite ayarlamalarina gore satis fiyatlarini asimetrik olarak ayarlamasi durumunda yapiskan
maliyetler ortaya ¢cikmaktadir. Bu durumda talep diistiigiinde kapasiteyi bosta birakmak yerine satis fiyatlarim
diistiriip satis hacmini tesvik ederek var olan kapasiteyi doldurmaktadirlar. Tam tersi talep artirildiginda
yoneticiler satig fiyatlarini yiikseltmek yerine kapasitelerini artirmaktadir.

Degisken maliyetler sadece faaliyetleri yonetenlerin degisiklikleri ile orantili olarak degismemektedir. Lee vd.
caligmalarinda 1989-2012 yillari arasinda 56 iilkede ulusal se¢im yillarinda olusan politik belirsizligin tilkelerdeki
resmi ve resmi olmayan kuruluslardaki maliyet yapiskanligini etkiledigini ortaya koymuslardir (Lee vd., 2015:1).
Ayrica faaliyet diizeylerindeki degisikligin biiyiikliigine bagh olarak da maliyet yapiskanligi degismektedir
(Anderson vd., 2003:47). Yapilan ¢alismalarda maliyetlerin uzun zaman dilimlerinde daha az yapiskan olma
egilimde oldugu ve firmalarin satiglarini artirmak i¢in desteklemesi gerektigi de ortaya ¢ikan sonuglardandir
(Calleja vd., 2006:139).

3. LITERATUR INCELEMESI
Maliyet yapiskanlig ile ilgili yapilan bazi calismalar asagida agiklanmustir.

Anderson, Banker ve Janakiraman’a (2003) gore, Compustat veri tabanindaki 7729 endiistri firmasinin 1979-1998
yillart arasindaki 20 yillik verileri kullanmiglardir. Sonugta satislar %1 arttiginda SG&A maliyetleri %0.55 artmis
fakat satiglar %1 diistiigiinde SG&A %0.35 azaldig1 bulunmustur.

Medeiros ve Costa’a (2004) gore, Brezilya firmalarinda yapilan satiglardaki %1°lik artig, satig ve genel yonetim
maliyetlerinde %0,59 artisa neden oldugu; satislardaki %1°ik azalig ise maliyetlerde %0.32 azalisa neden oldugunu
belirtmiglerdir.

Calleja, Steliaros ve Thomas’a (2006) gore, ABD, Ingiltere, Fransa ve Alman firmalarimi ele alarak toplam faaliyet
maliyetleri ile toplam gelirlerin yapiskan oldugu sonucunu bulmusglardir. Sonugta satislar %1 arttiginda faaliyet
maliyetleri %0.97 arttigi; %1 azaldiginda ise %0.91 oraninda azaldigi tespit edilmistir. Fransiz ve Alman
firmalarinin maliyetleri Ingiltere ve ABD firmalarmin maliyetinden daha fazla yapiskan oldugu belirtilmistir. Bu
sonucun; kurumlarin yonetilmesinden ve yonetim sistemlerinin farkliliklarindan kaynaklanabilecegi belirtilmistir.

Porporate ve Webin’e (2010) gore, Arjantin, Brezilya ve Kanada bankalarinin 2004-2009 yillari arasindaki verileri
kullanarak yaptiklari ¢alisma sonucunda maliyetlerin yapiskan oldugunu belirtmislerdir. Toplam gelirdeki %1°lik
artista maliyetlerdeki artis Arjantin de %0.60, Brezilya da %0.82, Kanada da %0.94 oraninda gerceklestigi
belirtilmistir. Toplam gelirlerdeki %1°lik azalig ise Arjantin de %0.38, Brezilya da %0.48, Kanada ise %0.55
olarak gerceklestigi belirtilmistir.

He, Teruya, ve Shimizu’a (2010) goére, Japon firmalarinda satis ve genel yonetim giderlerinin yapigskan olup
olmadigint aragtirmislardir. 1990 yilinda borsanin ¢okiigiinden sonra maliyet yapigkanhiginin belirleyicilerini
aragtirmak ve bunlarin maliyet davraniglarinin degismesine neden olup olmadigi incelenmistir. Calismada
Japonya’daki 1990 varlik balonu patlamasindan sonra yapiskanligmin biiylikliigii onemli olgiide distigi
belirtilmistir. Ticaret, iiretim ve hizmet firmalarina gére maliyet davraniglarinin degiskenlik gosterdigi belirtilmis
ve yapigkanligin her sektorde farkli oldugu belirtilmistir. 1990 varlik balonu 6ncesi ticari firmalarin ¢ok giiglii
yapiskanlik gosterdigi ve ticari firmalarin SG&A maliyetlerinde satislardaki %]1°lik artig maliyetlerde %0.70 artisa
sebep olurken; satislar diistiiglinde maliyetlerde neredeyse hi¢ azalma olmadigi belirtilmistir. Varlik balonu
patlamasindan sonra ise hizmet firmalarinin SG&A maliyetlerinin daha fazla esneklige sahip oldugu belirtilmis ve
satiglardaki %1°lik artig SG&A maliyetlerde %0.55 artisa, satislarda %1°lik azalis ise SG&A maliyetlerde %0.54
azalig gosterdigi bildirilmistir. Varlik balonu sonras1 maliyet yapiskanliginin biiytikliigiinde azalma gergeklestigi
bununda maliyet davraniglarinin ayarlanabilir oldugunu gosterdigi belirtilmistir.

Yasukata ve Kajiwara’a (2011) gore, yoneticilerin gelecekteki satiglarda artis beklentisinin olmasi durumunda
yapigkan maliyetlerin durumunu incelemislerdir. Japon sirketlerinin 1991-2005 donemini kapsayan Tokyo
borsasinda sirketlerden satislar, genel yonetim ve satilan mamul maliyeti olmayan finans ve sigorta sirketleri
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caligmaya dahil edilmemistir. Satiglardaki %1°lik artig; satis ve GYG maliyetlerinde %0.598, SMM de ise %0.955
artig gerceklestigi ve satiglardaki %1°lik azalista ise; satis ve GYG maliyetlerinde %0.424, SMM igin ise %0.896
azaligin gerceklestigini belirtmislerdir.

Uy’a (2011) gore, satis gelirleri, satis maliyetleri ve genel yonetim maliyetlerini kullanmigtir. Calismada Filipin
firmalarma ait 17 sektdriin 2004-2008 yillar1 verileri kullanilmistir. Filipinli firmalar icin SG&A maliyetlerinin
yapigkan davraniglar gosterdigi ancak bunun zayif oldugu belirtilmistir. Sonuglarda ise satislardaki %1°lik artig
SG&A maliyetlerinde %0.527 lik artisa, satislarda %1°lik azalig ise %0.4607lik azalmaya neden oldugu
belirtilmistir.

Yiik¢ii ve Ozkaya’ya (2011) gore, 1987-2008 yillar1 arasinda finans sektorii disinda faaliyet gosteren Tiirk
sirketlerinde; degisken maliyetlerin faaliyet hacmine goére orantili olarak degismedigini yani maliyet
yapiskanliginin oldugunu belirtilerek degisken maliyetlerin yapiskan oldugunu belirtmislerdir. Sonuglarda toplam
gelirdeki %1°lik artista genel yonetim ve satig giderlerinin %0.70, faaliyet giderlerinde %0.93 arttig1; toplam
gelirlerde % 1’lik azalista genel yonetim ve satis giderleri %0.51, faaliyet giderleri ise %0.81 oraninda azaldig
belirtilmistir. Maliyet yapiskanliginin gelirin azaldig1 donemlerde daha fazla oldugu sonucuna varilmustir.

Pervan ve Pervan’a (2012a) gore, ¢alismalarinda maliyet davranisi teorisini ve pratigini anlamanin yoneticiler,
ekonomistler ve yatirimcilar i¢in karar verme siirecinde 6nemli oldugunu belirtmislerdir. Yapigkan maliyetler
teorisini test etmek icin 2003-2010 donemi yiyecek icecek sektoriinde faaliyet gosteren Hirvat sirketleri
incelenmistir. Sonuglarda satiglardaki %1°lik artis malzeme maliyeti ve ¢aliganlarin maliyetlerinde %0.85 artis
saglarken satiglardaki %1°lik azaliy malzeme ve calisan maliyetlerinde 9%0.68’lik azalma oldugunu ortaya
koyulmustur.

Pervan ve Pervan’a (2012b) gore, sirketlerin basarili yonetilebilmesinin temel sartlarindan birinin maliyet
davraniglarinin anlagilmasi gerektigini savunmuslardir. Caligma 1999-2009 doneminde yiyecek igecek sektoriinde
faaliyet gosteren Hirvat sirketlerini kapsamakta olup, sonugta satislardaki %1°lik artis i¢in isletme maliyetleri
9%0.61 artmus; satiglardaki %1°lik azalista ise isletme maliyetleri %0.52 lik bir azalma oldugu ortaya konulmustur.

Kokotakis, Mantalis, Garefalakis, Zanidakis, ve Galifianakis’a (2013) gére, Yunan perakende, gida, tiitiin, icecek
sektoriinde 438 sirketin 2001-2012 yillar1 arasindaki verileri ile asimetrik maliyet davranisini incelemislerdir.
Satislarda %1 °lik artis maliyetlerde %1.011 artis, satislarda %1 °lik azalis maliyetlerde %0.905 azalis bulunmustur.

Nassirzadeh, Sae, Salehi, ve Bayegi’e (2013) gore, 2001-2010 yillar1 aras1 10 yillik iran Tahran menkul kiymetler
borsasindaki sirketleri ele almiglardir. Sonuglarda satiglardaki degisikliklere gore satilan mallarin maliyetinin
yapigskan olmadig1 belirtilmistir. Satiglardaki %1°lik artigin satig ve genel yonetim maliyetlerinde %0.443 artis,
satislarda %1°lik azalista ise satig ve genel yonetim maliyetlerde %0.261 azalma oldugu belirtilmistir.

Celik ve Kok’e (2013) gore, Tiirkiye IMKB’de 1995-2011 doéneminde kesintisiz islem yapan 119 firmanin
verilerini kullanarak pazarlama satis dagitim ve genel yonetim maliyetlerinin; satislar %1 arttiginda %0.28 arttig1;
satislar % 1 azaldiginda ise % 0.17 azaldig1 bulunmustur.

Costa, Marques, Santos, ve Lima’a (2014) gore, Latin Amerika’da sirketlerin maliyetlerinde asimetrik farkliligin
olup olmadigini analiz etmiglerdir. 1995-2012 aras1 669 sirket 6rnek alinmistir. Sonuglarinda satis gelirlerindeki
degisikliklere gore satiglarin ve genel yonetim maliyetlerinin davramisinin asimetrik oldugu izleniminde
bulunulmustur. Sonuglarda satig geliri %1 arttiginda, satis ve yonetim giderlerinin %0.56 arttig1; ancak satis geliri
%1 azaldiginda satis ve yonetim giderlerinin %0.45 azaldig: belirtilmistir.

Via ve Perego’a (2014) gore, maliyet yapiskanliginin olup olmadigini ortaya ¢ikarmaya ¢alismiglardir. 1999-2008
arasi [talya’daki firmalar 6rnek olarak alinmustir. Bulgularda sadece toplam iscilik maliyetin de degil genel
yonetim giderleri, satilan mamul maliyeti ve faaliyet maliyetinde de maliyet yapiskanliginin ortaya ciktig
belirtilmistir. Faaliyet giderlerindeki yapiskanligin yalnizca borsaya bagl sirketlerde oldugu belirtilmistir. Satis
gelirleri %1 arttiginda faaliyet maliyetlerinde %0.88 artig; %1 diistiigliinde ise %0.61 diisiis gerceklestigi
belirtilmistir. Gelirler %1 arttiginda toplam is¢ilik maliyetleri %0.65 arttigi; gelirler ayn1 oranda diistiiglinde ise
9%0.26 diistis gerceklestigi belirtilmistir.

Banker, Byzalov, ve Plehn-Dujowich’a (2014) gore, talep belirsizligi ile maliyet davramisi arasindaki iliskiyi
arastirmiuslardir. Firmalarin yiikselen talepten dolay1 yiikselen sabit ve degisken maliyetleri degerlendirilmistir.
Calismada Compustat ve NBER-CES iretim endiistrisi sanayi verileri kullanilmistir.  Satislardaki %1°lik

degisimde; SG&A maliyeti %0.68, satilan mallar maliyeti %0.95, ¢alisanlarin sayist %0.55 oraninda degistigi
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bulunmustur. Talep belirsizliginden sonraki ¢eyrekte ise satiglardaki %1°lik degisimde; SG&A maliyetinde %0.57,
satilan mallarm maliyetinde %0.93, calisan sayisinda ise %0.46 degisim meydana geldigi belirtilmistir.

Serdaneh’e (2014) gore, Urdiin iiretim sirketlerinde 2008-2012 yillar1 arasi farkli maliyet hesaplari ile maliyet
yapiskanligr olup olmadigi aragtirmistir. Ayrica varlik yogunlugu, bor¢ yogunlugu, serbest nakit akimi ve
biiytimenin maliyet yapiskanligi lizerine etkisi incelenmistir. Caligmada; satilan mallarin maliyeti, satislar, satis ve
genel yonetim giderleri, satis masraflari verileri kullanilmigtir. Maliyet yapiskanliginin derecesinin farkli maliyet
hesaplamalarma gore degistigi kamitlanmistir. Satilardaki  %1°lik artig; SG&A maliyeti birlikte
degerlendirildiginde %0.357 artig; satilan mallarin maliyetinde %0.741 artis bulunmus. Satis ve genel yonetim
giderleri ayrildiginda satig maliyetlerinde %0.517 artig; yonetim maliyetlerinde %0.236 artig gerceklestigi
bulunmustur. Satilan mallarin maliyeti ve satig maliyetleri yapiskan olmayan maliyet davranisi gostermis ve
satislar %1 diistigiinde satilan mallarin maliyeti %0.923 azalis; satis maliyetleri %0.84 azalig gosterdigi
belirtilmistir.

Warganegara ve Tamara’a (2014) gore, 2007-2012 yillar1 verileri ile Endonezya borsasinda yer alan 476 firmada
maliyet davraniginin varligin1 ve satiglar, genel ydnetim giderlerinin yapiskanliginin firmanin iizerindeki
karliligina etkisini incelemislerdir. Sonuglar; yapiskan maliyetin var oldugu, isletme giderlerinin yapigkanliginin
firmanin gelecekteki karliligini azalttig1, yapigkan maliyetlerin performansi olumsuz etkiledigi sonucuna ulagirken
firmalarin kendi maliyet yapisini tasarlarken esnek olmalart gerektigi belirtilmistir.

Xu, Wang, ve Hu’a (2014) gore, toplam maliyetler, faaliyet maliyetleri, satis giderleri ve genel yonetim
giderlerinin maliyet yapiskanligini incelemislerdir. Cin borsa sirketlerinin 2008-2011 yillar1 arasi Sanghay ve
Shenzhen borsasindaki 803 imalat firmasi verileri kullanilarak toplam maliyeti, faaliyet maliyeti ve genel yonetim
giderlerinin yapiskan iken satis giderlerinin yapiskan olmadig: tespit edilerek maliyet yapiskanliginin sonraki

donemlerde degistigi fakat uzun zaman araliginda azalarak belirsizlestigi belirtilmistir.

Qin, Mohan, ve Kuang’a (2015) gore, ekonomik faktorleri kontrol ettikten sonra kendilerine asirt giivenen
CEO’lara sahip firmalarda maliyet yapiskanligini incelemislerdir. Birlesik kralliktaki 257 firmamn 2002-2009
verileri ile galigilmig ve bu durumda maliyet yapiskanliginin arttig1 tespit edilmistir. Caligmada CEO’larin kendine
fazla giivenmesi bir firmada maliyet yapiskanliginin mevcut kazancina olumsuz etkisine 11k tuttugunu
belirtilmistir.

Bugeja, Lu, ve Shan’a (2015) gore, Avustralya’daki firmalarin ortalama yapigkan maliyet davranist gosterdigi ve
uluslararasi finansal raporlama standartlarinin benimsenmesinden sonra maliyet yapiskanlifinin derecesinin
arttigini belirtmiglerdir. 1990-2010 yillari aras1 Avustralya’daki firmalarda maliyet yapiskanligi sonuglarina gore,
satiglardaki %1°lik artisin maliyetlerde %0.0885’1lik artis; satislardaki %1°lik azalisin maliyetlerde %0.797’lik
azalig gosterdigi bulunmustur.

Elsayed ve Ibrahim’e (2015) gore, maliyetlerin talep degismelerine asimetrik yanit verip vermedigini ve ekonomik
olarak biiylimenin maliyet yapigskanlig1 iizerine etkisinin 2008 6ncesi ve sonrasi finansal kriz donemlerine gore
incelemiglerdir. Misir’da 391 firmanin 2004-2011 yillart arasi satilan mallarin maliyeti, satislar, genel yonetim
giderleri, faaliyet maliyetleri verileri kullanilmistir. SG&A maliyetlerinin refah déneminde (2006-2008) yapiskan;
durgunluk doéneminde (2009-2011) yapiskan olmadigi bulunmustur. Satislardaki %1°lik artiy veya azalista,
SG&A’nin; %0.38 arttigi ve %0.08 azaldigi bulunmustur. Satilan mallarin maliyeti ise %1.02 arttigi, %0.57
azaldig1 boylece maliyet yapiskanliginin ortaya ¢iktigi belirtilmistir. Faaliyet maliyetlerinde ise; satislardaki
%1°lik artis veya azalista; %0.91 artis, %1.03 azalig gosterdigi bununda faaliyet maliyetlerinde yapiskan olmayan
maliyet davranis1 gosterdigi ortaya koyulmustur.

Hartlieb ve Loy’a (2016) gore, 1980-2011 yillar1 arast Compustat NA veri tabaninda halka agik sirketlerden 431
firmanin maliyet yapigkanlig1 Olgiilerek bunun gelir diizeltme {izerindeki etkisi incelenmistir. Sonugta satis
gelirlerindeki %1°lik artis toplam faaliyet maliyetlerinde %0.942 artis;satis gelirlerindeki %1°lik azalis toplam
faaliyet maliyetlerinde %0.881 azalis bulunmustur. Sonuglar maliyet yapiskanligim dogrulamustir. Gelir diizeltme
uygulanmis isletmelerde faaliyet maliyetlerinin yapiskan olmadig: tespit edilmistir.

Pamplona, Fiirst, Silva, ve Zonatto’a (2016) gore, Brezilya, Sili, Meksika’daki halka agik 50 biiyiik sirketin 2002-
2013 yillar1 arasindaki satilan mallarin maliyeti, satiglar, genel yonetim giderleri verileri kullanarak maliyet
yapigkanhigini incelemislerdir. Calismada panel veri analizi kullanmilmigtir. Meksika’daki satiglar %1 arttiginda,
maliyetler %0.973 artmustir. Satiglar %1 azaldiginda, maliyetler %0.857 azalmustir. Sili’deki satislar %1 arttiginda,
maliyetler 9%0.905 artmigtir. Satiglar %1 azaldiginda, maliyetler % 0.698 azalmistir. Brezilyadaki satiglar %1
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arttiginda, maliyetler %1.036 artmustir. Satislar %1 azaldiginda, maliyetler %0.963 azalmistir. Karsilastirildiginda
Sili’nin asimetrisi %0.207, Meksika’nin asimetrisi %0.116, Brezilya’nin asimetrisi %0.073 olarak gergeklestigi en
yiiksek farkin Sili oldugu belirtilmistir. Sonugta yapiskan maliyet anlayisi kabul edilmistir.

Habib ve Hasan’a (2016) gore, kurumsal sosyal sorumluluk yatirimlarimin maliyet yapiskanligina etkisini
incelemis ve 1991-2013 yillar1 verileri Kld, Ce, Compustat veri tabanlarindan toplanarak toplam faaliyet
maliyelerindeki kurumsal sosyal sorumluluk maliyetlerinin orant kullanilarak hesaplama yapilmistir. Sonugta
satislardaki %1°lik artis isletme maliyetlerinde %0.87 artisa; satiglardaki %1’lik azalis isletme maliyetlerinde
%0.79’luk azalisa neden oldugu ve maliyet yapigkanliginin var oldugu kanitlanmustir.

Zhang’a (2016) gore, 2004-2011 yillar1 arasinda Cin’deki isgiici maliyetlerinin yapiskanlik dzeliklerini ve is
sozlesmesi yasasinin etkisini analiz etmistir. isci maliyetlerinin Cin’de yapiskan oldugu, yapiskanhgim devlete ait
isletmelerde, devlete ait olmayan isletmelere gore daha yiiksek oldugu gériilmekle birlikte is s6zlesmesi yasasinin
uygulanmasinin da devlete ait isletmelerde devlete ait olmayan isletmelerde isgi maliyeti yapiskanligini artirmis
oldugu tespit edilmistir. Satis gelirlerinde %1°lik artis is¢i maliyetlerinde %0,392 artis; satig gelirlerinde %1’lik
diisiis is¢i maliyetlerinde %0.233 diisiis gergeklestigi belirtilmistir.

Oztiirk ve Zeren’e (2016) gére, 2007-2015 yillar1 aras1 Borsa Istanbul’da imalat sanayide faaliyet gdsteren 76
sirket i¢in maliyet yapigkanligini incelemiglerdir. Analizde net satig hasilati, satiglarin maliyeti, genel yonetim
giderleri ve pazarlama satis dagitim giderleri kullanilarak sakli panel es biitiinlesme testi ile inceleme yapilmustir.
Satiglarin maliyetinde ve toplam yonetim giderlerinde asimetrik maliyet davranigi bulunmustur. Toplam yonetim
giderleri faaliyet hacminin arttig1 donemlerde bir yil dokuz ay; faaliyet hacminin azaldig1 donemlerde ise iki yil1
asan siire boyunca yapigkanlik gosterdigi ayrica satiglarin maliyeti ve toplam yonetim giderleri faaliyet hacminin
azaldig1 donemlerde maliyet yapigskanliginin etkisi uzun dénem siirdiigii belirtilmistir.

Hacihasanoglu ve Dalkilig (2018) gére, BIST Iimalat Sektériinde faaliyet gosteren 138 firmanin 2006-2016 yillar:
arasindaki doneme ait 1406 firma-yil gozlem kullanilarak yapilan analiz sonucunda elde edilen bulgulara gore
orneklem kapsami ve doneminde maliyet yapiskanligi hipotezi desteklenmistir. Caligma sonucunda elde edilen
bulgulara gore %1 lik bir satig geliri artis1 karsisinda %0,62 artis gosteren faaliyet giderleri, %1°lik bir gelir azalisi
yasandig1 donemde yalmzca %0,44 diisiis gostermektedir. Istatistiksel olarak anlaml1 olan bulgular kapsaminda
faaliyet giderlerinin gelir artis1 yasanan donemlerde gelir azalisi yasanan donemlere goére asimetrik davranis
gosterdigi tespit edilmistir.

4, MALIYET YAPISKANLIGININ BORSA iSTANBUL’'DA YER ALAN SiRKETLERDE
INCELENMESI

Maliyet yapiskanligini incelemek igin ilgili kavramlar asagida agiklanmustir:

Satiglar; isletmenin esas faaliyetleri ¢ergevesinde satilan mal veya hizmetler karsiliginda alinan yada tahakkuk
ettirilen toplam degerleri kapsar (TDHP).

Maliyet; mal ve hizmetlerin elde edilmesi i¢in katlanilan fedakarliklarin parasal tutari olarak tanimlanmaktadir
(Kiigiiksavasg, 2012:34).

Gider; bir hesap déneminde sermayedarlara yapilan 6demelerin sonucunda ortaya ¢ikan azalmalarin disinda,
varliklardaki azaliglar veya borglardaki artiglar olarak 6z kaynaklarda azaligsa neden olan ekonomik faydalardaki
azaliglar olarak tanimlanmaktadir.

Satislarin maliyeti; bir liretim isletmesi i¢in, satilan mamuliin iiretim maliyetini, bir ticaret isletmesi i¢in satilan
malin edinme maliyetini ve bir hizmet isletmesi igin iiretilen hizmet igin yapilan giderleri icermektedir (Acar ve
Tetik, 2005:272).

Maliyet gideri; tiretilmesi amaglanan mamuliin elde edilebilmesi i¢in yapilan fedakarliklarin parasal olarak ifade
edilmesi seklinde tanimlanmaktadir (Karakaya, 2007:16).

Faaliyet gideri; isletmeler faaliyetlerini aksatmadan siirdiirebilmek i¢in birtakim mal ve hizmetleri
tilketmektedirler. Buna dayanarak faaliyet gideri, isletmenin normal faaliyetlerini ve varligim siirdiirebilmesi igin
ve gelir elde edebilmesi icin belli bir hesap doneminde kullandig1 ve tiikettigi mal ve hizmetlerin parasal degeri
olarak tanimlanmaktadir. Faaliyet gideri ile maliyet gideri arasindaki fark maliyet giderinin tiretimle iligkili olmasi
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buna karsin faaliyet gideri kavraminin tiretim ile iligkisinin bulunamamasindan kaynaklanmaktadir (Yiked,
2005:35).

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri, arastirma ve gelistirme giderleri ve genel yonetim giderleri, normal faaliyet
seyri igerisinde ortaya ¢iktigindan ve gelir tablosundaki donemle iligkili olduklarindan gider kavrami igerisinde
yer almaktadir (Yikei, 2014:18). Giderler asagidaki sekilde agiklanmistir (Biiylikmirza, 2008:65):

o Arastirma ve gelistirme giderleri; yeni bir mamul veya yontem gelistirmek ya da mevcut bir mamul veya
yontemde onemli bir iyilestirme saglamak icin gerekli bilgiyi edinmek amaciyla yapilan planlt aragtirmalarin
giderleri ile bu arastirmalardan veya diger kaynaklardan elde edilen bilgilerden yararlanilarak bir mamul
tasarimi, 6rnek mamul {iretimi gibi faaliyetlerle ilgili giderler olarak tanimlanmaktadir.

e Pazarlama, satig ve dagitim giderleri; isletme mamullerine talep yaratilmasi, tiretimi tamamlanmig mamullerin
depolanmasi, satist ve alicilara ya da aracilara teslimi ve satig sonrast hizmetlerin yerine getirilmesi i¢in yapilan
giderler bulunmaktadir. Pazar arastirmasi, reklam ve satig gelistirme giderleri, satis servisi, satis magazasi i¢in
yapilan giderler gibi kalemler sayilabilmektedir.

e Genel yonetim giderleri; isletmenin genel yonetimiyle ilgili diger giderlere girmeyen her cesit giderlerden
olusmaktadir. Genel kurul giderleri, genel miidiirliik, muhasebe, personel ve telefon, elektrik, su, bakim onarim
gibi giderler bu grupta yer almaktadir.

Maliyet yonetimi igletmelerin basarisimi etkileyen 6nemli unsurlardandir. Verimlilik 6lgiimlerinde yoneticilerin
davranigsal etkileri igletmeye yansimaktadir. Calismanin uygulama kisminda; yonetici kararlarinin ekonomik
kosullardan etkilenme diizeyi, karar almadaki tutumlar1 ve maliyet verileri sektor bazinda incelenerek sektor olarak
maliyet yapiskanliklarinda farkliliklar olup olmadig: tespit edilecektir.

Calismada maliyet yapiskanlig ile ilgili literatiir incelemelerine gore satislar, satiglarin maliyeti, pazarlama, satis
ve dagitim giderleri ve genel yonetim giderleri arasindaki iliski incelenerek maliyet yapiskanliginin olup olmadigt
ve Borsa Istanbul’da yer alan imalat sektdrlerinin maliyet verileri incelenerek sektdrler arasinda maliyet
yapiskanligi farklart incelenmistir.

Yontem, Veriler ve Analiz

Isletmelerde faaliyet hacminde meydana gelen degisiklikler ile maliyet unsurlarinin arasindaki iliskiyi 6lgmeyi
amagclayan calismamizda 2005-2015 yillar1 arasinda BIST'de kesintisiz islem goren ve verilerine ulasilabilen
isletmeler degerlendirilmistir. Bu amaca doniik olarak; tasa topraga dayali, kimya petrol kauguk, gida igki tiitiin,
metal esya makine, kagit ve kagit iiriinleri ve dokuma giyim sektorlerinde faaliyet gosteren isletmelerin faaliyet
hacminde meydana gelen degisiklikler ile maliyet unsurlarinin arasindaki iliskiyi hem zaman boyutunu hem de
yatay kesit boyutunu dikkate alan panel veri analizi ile incelenmistir. Analizler sonucunda anlamli sonuglar iceren
4 sektor konuya iliskin yorumlanmustir. Analizlerde yer alan degiskenler Tablo 1.'de ifade edildigi gibidir.

Tablo 1. Analizde Yer Alan Degiskenler

Degiskenler
PSDG | Pazarlama Satig Dagitim Giderlerindeki Degisim Model 1 i¢in Bagimli Degisken
GYGD | Genel Yonetim Giderlerindeki Degisim Model 2 I¢in Bagimli Degisken
SD Satiglardaki Degisim Bagimsiz Degisken
SMD Satiglarda Azalig/ Artis Dummysi*Satiglardaki Degisim | Bagimsiz Degisken (Dummy)

Olusturulan modellerde bagimli degisken; Model 1 i¢in pazarlama satig ve dagitim giderlerindeki degisim, Model
2 i¢in ise genel yonetim giderlerindeki degisim ile ifade edilmistir. Her iki modelde kullanilan bagimsiz
degiskenlerden biri satiglardaki degisim iken digeri bagimsiz degisken (dummy) degisken olarak ifade edilmis
olup satislarda azalmanin oldugu dénemler "1", artisin oldugu donemler "0" olarak kodlanmigtir. Olusturulan
modeller asagida belirtildigi gibidir.

PSDGit = ﬂg + ﬂlsDit + ﬂZSMDit + Eit (MOdel l)
GYGDit = ,80 + ﬂlsDit + ﬂZSMDit + Eit (|V|Ode| 2)
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Yapilan analizlerde Levin, Li and Chu (LLC) birim kok testleri ile serilerin duraganligi test edilmistir. Elde edilen
sonuglara goére modellerde kullamilan veriler %5 anlamlilik diizeyinde duragan ¢ikmustir. Her bir sektorde
degerlendirilen degiskenlere ait birim kok testi sonuglar1 Tablo 2.'de belirtilmektedir.

Tablo 2. Birim Kok Testi Sonuglart

Tasa ve Topraga Kimya Petrol Kaucuk | Gida I¢ki Tiitin | Metal Esya Makine
Dayah
LLC Test LLC Test LLC Test LLC Test
PSDG | t-stats -8.1817 -3.5241 -5.8506 -6.7230
p-value 0.0000 0.0002 0.00000 0.0000
GYGD | t-stats -6.9416 -2.6095 -3.5362 -4.9641
p-value 0.0000 0.0045 0.0002 0.0000
SD t-stats -32.9215 -5.2651 -2.9712 -6.6287
p-value 0.0000 0.0000 0.0015 0.0000
SMD t-stats -7.0744 -6.7695 -1.9273 -8.7874
p-value 0.0000 0.0000 0.0270 0.0000

Gujurati (1999:355) kesit verilerin kullanildig1 modellerde degisen varyans probleminin ortaya ¢ikabilecegini ve
bu sorunun goézardi edilmemesi gereken bir durum oldugunu belirtmektedir. Bu nedenle degisen varyans
probleminin olmasi durumunda White Tahmin Edici Diizeltme Teknigi uygulanabilir. Olusturulan modellerde
degisen varyans problemine karst White Tahmin Edici Diizeltme Teknigi kullanilmuistir. Her bir sektor i¢in yapilan
degerlendirmelerde, analizlerde sabit etkiler modelinin mi yoksa tesadiifi etkiler modelinin mi kullanilacagini
saptamaya doniik olarak Hausman testi yapilmigtir. Hausman testi sonucuna gore, tiim sektorler igin olusturulan
her bir modelde, tesadiifi etkiler modeli kullanilmustir. Elde edilen sonuglar Tablo 3.’de belirtilmistir.

Tablo 3. Analiz Sonuglar1

Tasa ve Topraga Dayah Kimya Petrol Kaucuk Gida i¢ki Tiitiin Metal Esya Makine
MODEL 1 Coefficient| t-stats | p-value | Coefficient| t-stats | p-value |Coefficient| t-stats | p-value | Coefficient| t-stats | p-value
sD 08343 |37819| o0 | 1184 |3001| o | osa4 || oo | oosgs |131| o
SMD 026636 | -181 | 0.048* | 0169 | 027 | 0787 | 0325 | 625 | %0992 | 02235 | 318 | 0.005*
C 0.9878 3.78 | 0.001 -0.282 -0.78 | 0438 0.104 275 | 0.0006 | -0.458 | -0.43 | 0.669
r2 0.9 0.9 0.85 0.92
Breusch-Pagan | 143.3 0.0007 132.2 0.000. 286.15 0.0005 | 147.89 0.0069
DW stat 1.9156 2.0006 1.8997 1.9867
WaldChi(2)2 14518 0 1529.14 0 458012 0 1832 0
Hausman 0.9 0.637 0 0.99 3.99 0.136 0.82 0.664
MODEL 2 Coefficient| t-stats | p-value | Coefficient| t-stats | p-value | Coefficient| t-stats | p-value | Coefficient| t-stats | p-value
SD 1.0036 | 7632 0* 1.108 | 1083.9 0* 0.8964 | 2313 0* 0.866 129.7 0*
SMD 0.1082 056 | 0578 0.2314 11 0.273 0.2923 4.16 0* 0.336 4.42 | 0.007*
C 0.765 4,666 0 -0.1508 -12 0.23 0.1046 | 5.236 0 -0496 | -058 | 0.565
r2 0.901 0.9 0.89 0.899
Breusch-Pagan | 198.89 0.016 13332 0.000 15685 0.000 156.98 0.0003
DW Stat 1.88966 1.9859 1.98412 2.00651
WaldChi(2)2 59.09 0 118.8 0 536.6 0 84.49 0
Hausman 1.83 0.4005 0.09 0.95 4,04 0.133 8.29 0.105
Number of 242 176 176 200
Obs

Analiz sonuglar1 Model 1 i¢in degerlendirildiginde incelenen sektdrlerin tiimiinde satiglardaki degisimin
Pazarlama Satis Dagitim Giderlerindeki Degisimi pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir. Gida, igki ve tiitiin
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sektorii ile metal esya makine sektoriinde satiglardaki azalig/artis degiskeninin pazarlama satis dagitim
giderlerindeki degisimi pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir. Model 2 i¢in degerlendirildiginde ise incelenen
sektorlerin tiimiinde satislardaki degisimin Genel Yonetim Giderlerindeki Degisimi pozitif yonde etkiledigi
goriilmektedir. Gida, igki ve tiitiin sektorii ile metal esya makine sektoriinde satislardaki azalig/artis degiskeninin
genel yonetim giderlerindeki degisimi pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde satislardaki artis, incelenen tiim sektorlerde hem pazarlama satis dagitim
giderlerini hem de genel yonetim giderlerini artirmaktadir. Ayrica satiglardaki artig ve azalis 6zellikle gida, icki ve
tiitlin sektorii ile metal esya makine sektoriinde her iki gider grubunu benzer yonde etkilemektedir. Satislarda artis
giderleri artirmakta, azalis azaltmaktadir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Calismada Tiirkiye’de BIST'deki; tasa topraga dayali, kimya petrol kauguk, gida icki tiitiin ve metal esya makine
sektorlerindeki maliyet yapiskanligi olgiilmeye calisilmigtir. Maliyet yapiskanliginin varligr literatiirde farkli
sektorlerde ortaya konmustur. Calismamizda 2005-2015 yillar1 arasinda BIST'de kesintisiz islem goren ve
verilerine ulasilabilen isletmeler degerlendirmeye alinarak sektorlere gére maliyet yapiskanliginin varligi ve
oransal olarak degeri istatistiki yontemlerle ortaya konmaya ¢alisilmistir. Ulagilan verilere gore tasa topraga dayali,
kimya petrol kauguk, gida igki tiitlin, metal esya makine olmak tizere dort sektérde maliyet yapiskanhigi analiz
sonuglari elde edilmistir. Calismadaki veriler tasa topraga dayali sektdriine ait 22, kimya petrol kauguk sektdriine
ait 16, gida icki tiitiin sektdriine ait 16, metal esya makine sektdriine ait 19 isletme 2005-2015 donemini igeren
gozlemler kullanilarak hem zaman boyutunu hem de yatay kesit boyutunu dikkate alan panel veri analizi ile
incelenmistir.

Yapiskan maliyet davranist analizinde; f; degerinin katsayisi pozitif 8, degerinin katsayist negatif ise maliyet
yapisanligmin varligs; 5; degerinin katsayisi pozitif 5, degerinin katsayisi pozitif ise maliyet yapisanligi yoklugu
s6z konusudur. Model 1°de tasa topraga dayali sektoriinde S, katsayisinin tahmini degeri 0,83; 5, katsayisi
tahmini degeri -0,26 olarak gerceklesmistir. Buna dayanarak satislardaki %]1°lik artis tasa topraga dayali
sektoriinde PSDG degisimi (B;) %0,83 arttirirken; GYGD degisimi (8;) %1,003 arttirmustir. Satislardaki %1°lik
azalis tasa topraga dayali sektoriinde PSDG degisimi (f; + f,) %0,57 azaltirken; GYGD degisimi %1,11
azaltmistir. Satiglardaki %1°lik artis kimya petrol kauguk sektoriinde PSDG degisimi %1,184 arttirirken; GYGD
degisim %1,108 artmustir. Satiglardaki %1°lik azalisin kimya petrol kauguk sektoriinde PSDG degisimini ve
GYGD degisimini anlamli seviyede etkilemedigi goriilmistiir. Satislardaki %1°lik artis gida icki tiitlin sektoriinde
PSDG degisimi %0,844 arttirirken; GYGD degisim %0,896 arttirmistir. Satislardaki %1°lik azalis gida icki tiitiin
sektoriinde PSDG degisimi %1,169 azaltmig; GYGD degisim %1,188 azaltmustir. Satislardaki %1°lik artis metal
esya makine sektoriinde PSDG degisimi 0,948 arttirirken; GYGD degisim %0,866 arttirmigtir. Satiglardaki %1°lik
azalis metal esya makine sektoriinde PSDG degisimi %1,171 azaltmig; GYGD degisim %1,202 azaltmustir.

Sonuglara gore; tasa topraga dayali sektoriinde pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin yapiskan maliyet davranisi
gosterdigi ancak genel yonetim giderlerinin yapiskan maliyet davranist gostermedigi bulunmustur. Ayrica diger
sektorler olan kimya petrol kauguk, gida igki tiitiin, metal esya makine sektorlerinde ne pazarlama, satis ve dagitim
giderleri ne de genel yonetim giderleri yapiskan maliyet davranigi gostermemistir. Maliyet yapiskanliginin varligi
ti¢ sektorde reddedilirken; bir sektorde sadece pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin literatiirdeki ¢alismalardaki
gibi yapiskan oldugu tespit edilmistir. Yani tasa topraga dayali sektoriinde pazarlama, satis ve dagitim giderlerinde
satislar ile maliyetlerin asimetrik oldugu kanitlanmustir.
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