Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil: 2022 Cilt-Say:: 15(2) ss: 386-398

&2 Academic Review of Economics and Administrative Sciences
§§\\\‘!,/é Year: 2022 Vol-Issue: 15(2) pp: 386-398
\g,%//‘ N http://dergipark.org.tr/tr/pub/ohuiibf

ISSN: 2564-6931

Arastirma Makalesi DOI: 10.25287/ohuiibf.1059594
Research Article Gelis Tarihi / Received: 18.01.2022
Kabul Tarihi / Accepted: 18.02.2022

Yayin Tarihi / Published: 30.04.2022

IMALAT ISLETMELERINDE MALIYET Y APISKANLIGININ
KARSILASTIRILMASI: TURKIYE, ENDONEZYA VE MEKSIKA
ORNEGI”
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Can FIDANCAN (2

Oz

Caliymada Tiirkiye, Endonezya ve Meksika iilkelerinde faaliyet gostermekte olan borsaya kote imalat
isletmelerinin maliyet yapiskanhigin test edilmesi amaglanmistir. Tiirkiye’'den 120, Endonezya’dan 101 ve
Meksika’dan 34 olmak tizere toplam 255 imalat isletmenin 2001-2019 donem sonu verilerinden faydalaniimistir.
Ug iilkenin 4,535 gozlem sayisina ait panel veri seti Thompson Reuters Eikon 'dan elde edilmistir. Iki asamali fark
ve sistem genellestirilmis moment veri tahmin yontemi (GMM) kullanimistir. Maliyet yapiskanligr davranigi iki
model kullanilarak satislar ile satislarin maliyeti ve satiglar ile faaliyet giderleri ¢cercevesinde analiz edilmigtir.
Incelemeler sonucunda Tiirkiye ve Endonezya’ya ait verilerin analiz edildigi iki modelden yalnizca satislar ile
faaliyet giderleri arasinda yapiskanhk bulgusuna rastlanirken Meksika’ya ait verilerde ise hem satiglar ile
satislarin maliyeti hem de satislar ile faaliyet giderleri arasinda maliyet yapiskanligi bulgusuna ulasiimistir.
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COMPARISON OF COST STICKNESS IN MANUFACTURING
BUSINESSES: THE CASE OF TURKEY, INDONESIA AND
MEXICO

Abstract

In this study, it is aimed to test the cost stickiness of listed manufacturing companies operating in Turkey,
Indonesia and Mexico. The data of 255 companies, 120 from Turkey, 101 from Indonesia and 34 from Mexico,
were used from 2001-2019. The panel data set of 4,535 observations of the three countries was obtained from
Thompson Reuters Eikon. Two-stage differential GMM and system GMM dynamic panel data estimation method
is used. Cost stickiness behavior is analyzed in terms of sales and cost of sales and sales and selling, general and
administrative expenses using two models. As a result of the examinations, while only one of the two models,
namely partial stickiness, was found in Turkey and Indonesia, cost stickiness was found in both models in Mexico.

Keywords : Cost, Cost Stickness, Asymetric Cost Behavour.
Jel Classification : M40, M41, M42.
GIRIS

Isletmelerin faaliyet hacmindeki degisiklige maliyetlerin verdigi tepki maliyet davranis1 olarak
isimlendirilmektedir (Giirkan & Kaya, 2020: 32). Maliyet davranislarina ait literatiir incelendiginde
temel olarak maliyetler ile faaliyet hacmi iligkisinin gerek faaliyet artiglarinda gerekse faaliyet
azaliglarinda simetrik oldugu goriilmektedir. Anderson, Banker ve Janakiraman (2003) ¢alismasinda
faaliyet giderlerinin asimetrik davrandigini kanitlayarak geleneksel maliyet davranisi yaklagimina
meydan okumuslardir. Maliyetlerin asimetrik bu davranisini maliyet yapiskanligi olarak ifade
etmislerdir.

Calismada Tiirkiye, Endonezya ve Meksika tilkelerinde faaliyet gosteren ve borsaya kote imalat
isletmelerinin Thompson Reuters Eikon’dan 2001-2019 dénem sonu verilerine saglikli olarak
ulagilabilen Tiirkiye’den 120, Endonezya’dan 101 ve Meksika’dan 34 olmak iizere toplam 255 imalat
isletmenin verilerinden faydalanilmistir. Analizlerde veri seti araliginin 2001-2019 olarak tercih
edilmesinin nedeni; olusturulan veri setinde faaliyetlerini araliksiz olarak siirdiiren isletmelerin tercih
edilmesi ve en uygun sayiya bu tarih araliginda ulasilmasidir. imalat sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin verilerinin daha saglikli elde edilmesi ve literatiirde de bu sektorlerin agirlikli olarak
kullanilmasi analizde imalat sektoriiniin tercih edilme sebepleridir.

Caligmada oncelikle maliyet yapiskanligi ve nedenlerine iligkin agiklamalar yapilmistir. Daha
sonra maliyet yapiskanligi ile ilgili literatiir taramasina yer verilmistir. Uygulama bdliimiinde Tiirkiye,
Endonezya ve Meksika’ya ait imalat igletmelerinde maliyet yapiskanligi test edilmis ve elde edilen
bulgular 1s181nda ¢alisma sonuglart tartisilmastir.

Caligmanin amaci, Tirkiye, Endonezya ve Meksika iilkelerinde faaliyet gosteren imalat
isletmelerinde iki farkli ekonomik model kalib1 kullanilarak maliyet yapiskanliginin varligini test etmek,
literatiire ve uygulamacilara 6neriler sunmaktir.
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I. MALIYET YAPISKANLIGINA iLiSKiN KAVRAMSAL CERCEVE

Geleneksel maliyet yonteminde yer alan teoriler isletme maliyetleri ile satig gelirleri arasinda
dogrusal bir iligkinin varligim1 varsaymaktadir. Diger bir deyisle satis gelirlerinde meydana gelen
degisiklik karsisinda maliyetlerde meydana gelen degisiklikler; satiglarin artmasi ya da azalmasi ile ilgili
olmadigin1 savunmaktadir (Sun, Ho, Gu, Chen, 2019: 3). Bu yaklasima gére maliyetler direkt olarak
isletmenin bir dénemdeki satig gelirleri ile iliskilidir. Satig gelirlerinde meydana gelen %1°lik bir artisin
maliyetleri de %1 arttiracagi ve tersi durumunda aymi sekilde gecerli olacagi kabul edilmektedir
(Armanto, Tiono, Suthiono,2014: 39). Ancak Noreen ve Soderstrom (1997) calismasinda deneysel
olarak bazi durumlarda maliyet davranisinin dogrusal olmadigim belirtmektedir. Yoneticilerin faaliyet
hacmi arttikca maliyetlerin artacagi ve faaliyet hacmi azaldik¢a maliyetlerin artisa kiyasla daha az
azalacagini belirterek asimetrik maliyet kavramini literatiirde ilk defa kullanmiglardir. Anderson,
Banker ve Janakiraman (2003)’in ¢alismasindaysa asimetrik maliyetin varhigi ve ozellikle faaliyet
giderlerinin asimetrik davranis1 belgelemekte, bu durumu da kavramsal olarak ilk defa Hammermesh ve
Pfann (1996)’in fiyat yapiskanligi kavramindan esinlenerek maliyet yapiskanhigi olarak
adlandirmaktadirlar. Anderson vd. (2003) calismasinda satis gelirlerinde meydana gelen %]1°lik bir
artista faaliyet giderlerinin ortalama olarak %0,55 arttigin1 ancak satislar gelirlerindeki %1 azalista
yalnizca %0,35 azaldigini bulmus ve maliyetlerin asimetrik davrandigina dikkat ¢ekmistir (Anderson,
Banker, Janakiraman, 2003: 48). Bu davranis yapigskan olarak sergilenen maliyetleri ifade etmektedir.
Maliyet yapiskanligi kavrami, 6zellikle satiglar diistiigiinde, satis kararlarindaki degisikliklere bagli olan
asimetrik bir maliyet davranigidir (Ibrahim, 2015: 122). Pervan ve Pervan (2012) maliyet yapiskanligini
aciklarken, isletmelerin faaliyetleri arttiginda maliyetlerinde meydana gelen artigin faaliyetleri
azaldiginda maliyetlerinde meydana gelen azalistan yiiksek oldugunu belirtmektedir.

Maliyet yapiskanligi olarak agiklanan faaliyet hacminde meydana gelen degisikligin maliyetler
tizerindeki etkisi bazen teori ile ¢elismekte ve maliyetlerdeki azalis artistan daha fazla olabilmektedir
(Weiss, 2010: 1443). Weiss (2010) bu durumu anti yapiskan maliyet olarak ifade etmektedir. Maliyet
yapiskanlig1 ve anti yapiskan maliyet ile ilgili fark sekil 1°de goriilmektedir.

Depisken Maliyetler

Toplam Yapigkan

Maliyet

Anti-Yapiskan

Y1 Y, Yy
Toplam Hacun

Sekil 1. Yapiskan Maliyet ve Anti Yapiskan Maliyet

Kaynak: (Weiss, 2010: 1444).

Sekil 1’de goriildiigii iizere toplam hacim {izerinde meydana gelen Yo ‘dan Y ’ye diisiis maliyet
fonksiyonunda bir kirilmaya neden olarak egimi farklilagtirmaktadir. Faaliyet hacminin azaldig
durumda maliyet fonksiyonunun egimi artiyorsa anti yapiskan maliyetten s6z edilebilmektedir (Giirkan
& Kaya, 2020: 34).

Weidenmier ve Subramaniam (2003) c¢alismasinda maliyet yapiskanliginin nedenini;
yoneticilerin satiglar arttiginda isletmelerin kaynaklarini arttirarak kapasite artigina gittigini, satiglar
azaldigindaysa isletmenin kapasitesini azaltmadigini ve bunun maliyet yapiskanligina neden oldugunu
belirtmektedir. Satislarda diisiis oldugunda, is¢ilerin isten ¢ikarilmasindan kaynaklanan kidem tazminat
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O0demeleri ve yeniden satiglar arttiginda ise aymi niteliklerde insanlarin istthdaminin zorluklar1 vb.
nedenler satis azalsa bile yoneticilerin bu maliyetlere katlanmasina neden olmaktadir. Venieris, Naun
ve Vlisman (2015) yoneticilerin kriz donemlerinde dahi kalifiye personelini elinde tutma ve maddi
olmayan varliklara yatirim yaptiklarina iliskin kanitlara ulagmislardir.

Dierynck, Landsman ve Renders (2012) calismasinda yoneticilerin kullanmadiklari veya
kullanamadiklar1 kaynaklarini elde tutmak ya da elden ¢ikarmak arasinda bir se¢cim yapmak zorunda
kalacaklarini belirtmektedir. Isletmelerin kiralama, zorunlu olmayan birtakim giderler gibi
sozlesmelerle bagli olduklar1 bu giderlerde maliyet yapigkanligina neden olmaktadir. Hacthasanoglu ve
Dalkili¢ (2018) da calismasinda isletmede maliyet yapiskanligina kisa dénemli yonetsel kararlarin yol
actigini belirtmektedir. Boyle bir durumda ydneticiler satig diislislerinin gecici oldugunu inanmakta ve
eldeki kaynaklarin maliyetlerine katlanmaktadirlar bu da maliyet yapigkanligi sonucunu ortaya
cikarmaktadir (Baumgarten, 2012: 10).

Chen, Lu, ve Sougiannis (2012) calismasinda yoneticilerin kendi ¢ikarlar1 ve yonetimde
etkinligini arttirmak i¢in ¢atismalarinin maliyetlerin yapiskanligim arttiracagini belirtmektedir. Buna
gore firma verimliligini arttirabilecek olan kaynaklari yoneticiler kendi c¢ikarlar1 dogrultusunda
maliyetlerin yapiskanligini engellemek yerine yapigskanligin olusmasina yol acabilmektedir. Cannon
(2014) maliyet yapiskanliginin nedenlerini yukaridaki galigmalara paralel olarak degerlendirmistir;
yoneticiler kisa siireli talep diislisiinde kapasiteyi degistirmemektedir veya yoneticiler kapasite
degisikligine bagli olarak satig fiyatlarini asimetrik olarak ayarlamaktadirlar.

Il. LITERATUR

Geleneksel maliyet davranisinda yer alan degisken maliyetlerin orantili oldugu diisiincesi yerine,
degisken maliyetlerin faaliyet hacmiyle orantili olmadigi diigiincesiyle ilgili ¢aligmalar asagida
Ozetlenmektedir.

Noreen ve Sodestrom (1997), ABD’nin Washington eyaletinde saglik sektoriinde faaliyet
gosteren 108 hastanenin 1977-1994 donemine ait verileri kullanilarak geleneksel maliyet davranis
modeli test edilmistir. Asimetrik maliyet davranigi tanimi ilk kez bu ¢alismada kullanilmig ve ¢calismada
asimetrik maliyet davranigina iligkin anlamli sonuglara ulagilamamuistir.

Anderson, Banker ve Janakiraman (2003), ABD’de faaliyet gostermekte olan Compustat veri
tabaninda yer alan 7629 imalat isletmenin satis ve genel yonetim giderleri {izerine odaklanmis ve 1979-
1998 donemleri arasindaki verilerden faydalanilarak yapilan analizler neticesinde literatiirde ilk defa
maliyet yapiskanligi tanimi kullanilarak yapiskanligin varligi incelenmistir. Calismada yapilan analizler
sonucunda maliyet yapiskanligi bulgularina ulasilmistir. Calismada incelenen isletmelerin satiglarinda
meydana gelen %1’lik bir artisin satis ve genel yonetim giderlerinde %0,55’lik bir artis meydana
getirdigi, satislarda %1°lik bir diisiis meydana geldiginde ise satis ve genel yOnetim giderlerinde
%0,35’lik bir diisiis meydana geldigi tespit edilmistir. Calisma sonucunda maliyet yapiskanligin
destekleyen sonuglara ulasilmakla beraber igletmelerin 6zellikleri, yonetici davranmiglart ve genel
ekonomik durumunda yapiskanlik iizerinde etkisi oldugu sunucuna ulagilmaktadir.

Banker ve Chen (2006) ¢alismasinda OECD’ye liye 19 iilkenin 12,666 isletmesinin 1996-2005
donemlerine ait verilerinden faydalanilarak isletme giderlerinin maliyet yapiskanligi ve bu iilkeler
arasindaki farkliliklar incelenmis ve tilkeler arasinda yapiskanligin 6nemli 6l¢iide degistigi sonucu elde
edilmistir.

Balakrishnan ve Gruca (2008) c¢alismasinda, Kanada Ontario‘da saglik sektériinde faaliyet
gosteren 189 igletmenin 1986-1989 dénemine ait verileri kullanilarak maliyet yapigskanligimin varlig
test edilmistir. Yapilan analizler neticesinde ¢aligmaya konu isletmelerde maliyet yapiskanliginin varlig
sonucu elde edilmistir. Calismada ayrica ana servislerin yardimer servislere nazaran daha yapiskan
oldugu sonucuna ulagilmistir.
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He, Teruya ve Shimuzu (2010) ¢alismasinda 1802 Japon isletmesinin faaliyet giderleri {izerine
odaklanarak maliyet yapiskanliginin varligin test etmislerdir. Calisma neticesinde satislarda meydana
gelen %1’lik artisin faaliyet giderlerinde %0,59’luk bir artis ve satislardaki %]1°lik bir azalista ise
%0,45°1ik bir azalis meydana getirdigini tespit etmislerdir.

Pervan ve Pervan (2012) calismasinda, Hirvatistan’da gida sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin  1991-2009 donemi verilerinden faydalanilmis ve toplam faaliyet giderlerine
odaklanilmistir. Calismada satiglarda meydana gelen %1°lik bir artisin faaliyet giderlerinde %0,61
oraninda bir artig ve satislarda meydana gelen %1°lik bir azalista ise %0,52’lik bir azalis meydana
geldigi tespit edilmistir. Calismada isletme yonetiminin basarisinin maliyet davranisini anlasilmasi ile
paralellik gosterdigi sonucuna ulasilmistir.

Celik ve K&k (2013) ¢alismasinda, Tiirkiye’de faaliyet gdstermekte olan ve BIST’ e kote olan
119 isletmenin 1995-2011 doénemleri arasindaki verilerinden faydalanilarak maliyet yapiskanliginin
varlig1 test edilmistir. Maliyet yapiskanligini test ederken panel veri analiz modeli kullanilarak alt1 farkli
model olusturulmustur. Calismada satislarin maliyeti, pazarlama satis dagitim giderleri, genel yonetim
giderleri ve toplam faaliyet giderlerine odaklanilmstir. Elde edilen bulgular 1s181inda satiglardaki %1°lik
bir artisin maliyetlerde %?20,28’lik bir artisa neden oldugu, satislardaki %1’lik bir azalisin ise
maliyetlerde %0,17’lik bir azalisa neden oldugu tespit edilmistir. Calisma sonucunda maliyet
yapiskanligiin varligina iliskin sonuglar tespit edilmistir.

Serdaneh (2014) ¢alismasinda, Urdiin’de faaliyet gdsteren ve paylari borsada islem gormekte
olan 62 imalat sanayi igletmesinin 2008-2012 dénemleri arasindaki verileri analiz edilmistir. Calismada
maliyet yapiskanliginin varligi satiglarin maliyeti, genel yonetim giderleri, pazarlama satig ve dagitim
giderleri acisindan incelenmistir. Yapilan analizler neticesinde maliyet yapiskanligi bulgularina
rastlamlamamistir. Ayrica Urdiin’de ekonomik kiigiilme dénemlerinde de maliyet yapiskanliginmn
azaldig1 saptanmustir.

Zanella, Oyelere ve Hossain (2015) calismasinda, Birlesik Arap Emirlikleri’nde faaliyet
gostermekte olan ve paylar1 Abu Dabi Menkul Kiymet Piyasasi ve Dubai Finansal Piyasasina kote olan
105 isletmenin 2002-2011 d6énemine ait verileri incelenmistir. Calisma faaliyet giderlerinde maliyet
yapiskanligi davranisim Gl¢iilmektedir. Elde edilen bulgular 1siginda Birlesik Arap Emirlikleri’nde
maliyet yapiskanligi gozlenmemektedir.

Zhang (2016) c¢alismasinda, Cin’deki isglici maliyetlerinin maliyet yapiskanligi tizerinde
yarattigl etki 2004-2011 donemleri arasindaki verilerden faydalanilarak incelenmistir. Calismada
satiglardaki %1°lik artig iscilerin maliyetlerinde 90,392 artisa ve satiglardaki %1°lik azalig ise is¢i
maliyetlerinde %0,233’liikk bir azalisa neden oldugu belirtilmistir. Sonug olarak maliyet yapiskanligi
bulgularina rastlanilmig ve devlete ait olan igletmelerde maliyet yapiskanliginin daha yiiksek oldugunu
tespit edilmistir.

Karadeniz, Giinay ve Kosan (2019) calismasinda, Avrupa ve Amerika’ da faaliyet gosteren ve
paylar1 borsalara kote olan 31 konaklama isletmesinin 2008-2016 ¢eyrek donem verilerinden
faydalanilarak maliyet yapiskanliginin varligi incelenmistir. Caligmaya konu konaklama isletmelerinde
satig, genel yonetim gideri ve satiglarin maliyetine odaklanilmistir. Sonug olarak ¢alismada maliyetlerin
yapiskan oldugu ve ilaveten satislarin maliyetindeki yapiskanligin daha yiiksek oldugu bulgusu tespit
edilmistir.

Berrones, Rio ve Reynoso (2020) ¢alismasinda, Meksika’da faaliyet gosteren Meksika Menkul
Kiymetler Borsasi'na kote olan 59 ihracatg1 isletmede regresyon modeli kullanilarak maliyet
yapigskanligimin varligi arastirilmistir. Calismada Meksika’da ekonomik krizin var oldugu 2008-2011
aras1 donem, ekonomik krizin olmadigi 2002—-2007 ve 20122017 dénemleri ile karsilastirilarak maliyet
yapiskanlig1 test edilmistir. Elde edilen bulgular sonucunda maliyet yapigkanliginin varligi tespit
edilmistir. Krizin olmadig1 donemlere kiyasla kriz donemlerinde maliyet yapiskanliginin varliginin da
daha yiiksek oldugu elde edilen bulgular arasindadir.
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I11. VERi VE YONTEM

Bu c¢alismada Tiirkiye, Endonezya ve Meksika’ya ait borsaya kote imalat sektoriinde faaliyet
gostermekte olan isletmelerin verilerinden faydalanilmaktadir. Meksika’dan 34, Endonezya’dan 101 ve
Tiirkiye’den 120 olmak iizere toplam 255 isletmenin 2001-2019 dénem sonu verileri kullanilarak
isletmelerin maliyetlerinin yapiskanlig1 analiz edilmistir. Maliyet yapiskanligi test edilirken kurulan
modellerde yabanci literatiirde satis, genel ve idari giderler (SG&A) olarak adlandirilan giderler
calisgmamizda faaliyet giderleri olarak adlandirilmaktadir. Analizde kullanilan veri seti hazirlanirken
2001-2019 yillar1 arasinda araliksiz faaliyet gosteren ve verilerine saglikli ulasilabilen isletmelere ait
veriler galigmaya konu edilmistir. Caligma ii¢ {lilke de borsaya kote olan imalat isletmeleri ile
sinirlandirtlmig, farkli sektorler degerlendirmeye alinmamistir. Tirkiye, Endonezya ve Meksika
tilkelerinin tercih edilmesinin nedeni ii¢ tilkenin de G-20 tilkeleri igerisinde yer almasi, Goldman Sachs
tarafindan yapilan siniflandirma igerisinde Meksika, Endonezya, Nijerya, Tirkiye’nin (MINT)
bulunmasi, Fidelity Group tarafindan yapilan siniflandirmada Meksika, Endonezya, Giiney Kore,
Tirkiye nin ayn1 (MIST) siniflandirmalar igerisinde yer almasiyla birlikte tanimlayici istatistiklerde de
orneklem ortalamalarinin en yakin oldugu iilkelerdir.

Dinamik Panel veri modellerinde GMM teknigi farkli varsayimlar altinda farkli siiriimlerle
kullanilmaktadir. Degiskenlerin farkini alarak GMM teknigini kullanan Arellano ve Bond (1991)’un bu
yontemi Fark GMM olarak isimlendirilmektedir. Bu yontem 6l¢iim hatalar1 ve normal dagilimin oldugu
zamanlar farkli yontemlere kiyasla daha iyi tahminlerde bulundugu vurgulanmaktadir. Daha sonralari,
Arrellano ve Bond (1995)’un 6nerdigi GMM Sistem tahmin yontemini Blundell ve Bond (1998) diger
GMM tahminleri ile kiyaslamistir. Sistem GMM yontemi, fark denkleminde gecikmeli arag
degiskenlerini, birinci farklar1 da diizey denklemlerinde kullanmaktadir. Sistem GMM veri tahmin
yontemi Fark GMM veri tahmin yonteminden daha iyi sonuglar vermektedir (Roodman, 2006: 42).
Calismamizda her iki yonteminde ikinci adim sonuglarina yer verilmektedir.

Dinamik panel veri analiz tahmin yontemlerinde sonuglarin tutarli olabilmesi i¢in tanimlama
testlerinin sonuglarina ihtiyag duyulmaktadir. Bu ¢alismada kullanilan ilk test model tahmininin
dogrulugunu ve katsayilarin anlamliliklarini test etmek icin F testinden farkli olarak gerceklestirilen
Wald testidir (iskenderoglu, Karadeniz, Atioglu, 2012: 302). ikincisi ara¢ degiskenliginin gecerliligini
test eden Sargan testi ve son olarak da ikinci sira otokolerasyon testleri yapilmig ve raporlanmistir.

Caligmada kullanilan iki farkl istatistiksel model Anderson, Baker ve Janakiraman (2003)’1n
maliyet yapiskanligiin varligini inceledigi oncii ¢calismasinda kullandig1 ve literatiirde de Porporato
(2010), Celik ve Kok (2013), Briiggen ve Zehnder (2014), Hyung(2018), Tang, Huang, Liu, Wan (2020)
gibi caligmalarda da siklikla kullanilan modellerden yararlanilarak asagida yer alan model kaliplari
olusturulmustur.

Model 1: Iog[ v 1] =a + filog [SG ] + 5, (Dlog [ Zfzf D + &t

Model 2: Iog[ ] =a + p;log [ ] + B, (Dlog[ GG” ]) + &4
Lt 1 it—1

Modellerin yorumlanabilmesi i¢in logaritmalar1 alinmigtir. Modellerde yer alan degiskenler su
sekildedir;

SM: Satiglarm maliyetini,
SG: Satig gelirlerini,
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FG: Faaliyet giderlerini ifade etmektedir.

D: Satiglarin diistiigli donemlerde 1 degerini alan, satislarin degismedigi veya yiikseldigi
dénemlerde ise 0 degerini alan kukla degiskendir.

f1: Satis gelirlerinde meydana gelen % 1°lik artisin maliyetler lizerinde yaratmis oldugu yiizdelik
artis1 ifade etmektedir.

p1+ p2r Satis gelirlerinde meydana gelen % 1°lik azaligin maliyetler iizerinde yaratmis oldugu
ylizdelik azalis1 ifade etmektedir.

Ornekleme konu olan isletmelerin maliyet degiskenlikleri yapiskanlik ozelligine sahipse, satis
gelirlerindeki artis karsisinda maliyetlerin artisi, satig gelirlerindeki azaligsa karsin daha yiiksek olmasi
beklenmektedir. Modellere ait yapiskanlik hipotezinin f1>0 ve 32<0 kosullarini birlikte sagliyor olmasi
ve istatistiki a¢idan anlamli olmasi beklenmektedir.

Calismada ele alinan iilkelere ait tanimlayici istatistikler Tablo 1, Tablo 2 ve Tablo 3’te yer
almaktadir. Ug tabloda da tamimlayici istatistiklerde yer alan verilerin dogrusallasmasi amaciyla
logaritmalar1 alinmistir. Tanimlayici istatistiklerde, modellerde kullanilan bagimli ve bagimsiz
degiskenlere iliskin ortalama, standart sapma, maksimum ve minimum degerlerin istatistikleri yer
almaktadir. Tablo 1’de Tiirkiye’ye ait tanimlayici istatistikler yer almaktadir.

Tablo 1. Tiirkiye’ye Ait Tammlayici istatistikler

DEGISKENLER | GOZLEM ORTALAMA STD. SAPMA | MINIMUM MAKSIMUM
LFG 0,0482 0,1585 -1,2536 1,8656
LSM 2,118 0,0212 0,1529 -2,0582 1,7371
LSG 0,0640 0,1514 -1,8369 2,9039

Tablo 1’de toplam 2,118 gozlem sayisina ait tanimlayic istatistikler incelendiginde en yiiksek
ortalamanin satis gelirleri kaleminde oldugu goriilmektedir. Standart sapmalar incelendiginde ise en

yiiksek degiskenligin faaliyet giderleri kaleminde gerceklestigi goriilmektedir. Tablo 2’de
Endonezya’ya ait tanimlayici istatistikler yer almaktadir.
Tablo 2. Endonezya’ya Ait Tamimlayici Istatistikler
DEGISKENLER | GOZLEM ORTALAMA STD. SAPMA | MINIMUM MAKSIMUM
LFG 0,0243 0,1916 -1,2617 1,2047
LSM 1,812 0,0236 0,1603 -2,0447 2,9518
LSG 0,0357 0,1585 -1,8780 2,6569

Endonezya’ya ait tanimlayici istatistiklerin yer aldigi tablo 2’de toplam 1,812 gbzlem sayisina ait

tanimlayici istatistikler incelendiginde en yiiksek ortalamanin satis gelirleri kaleminde oldugu
goriilmektedir. Standart sapmalar incelendiginde ise en yliksek degiskenligin satislarin maliyeti
kaleminde gergeklestigi goriilmektedir. Tablo 3’te Meksika’ya ait tanimlayici istatistikler yer
almaktadir.
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Tablo 3. Meksika’ya Ait Tammlayici Istatistikler

DEGISKENLER | GOZLEM ORTALAMA STD. SAPMA | MINIMUM MAKSIMUM
LFG 0,0318 0,1303 -1,5165 0,6312
LSM 605 0,0216 0,0975 -0,9457 0,5173
LSG 0,0362 0,0966 -0,9886 0,4280

Tablo 3’de Meksika’ya ait toplam 605 gozlem sayisina ait tanimlayici istatistikler incelendiginde
en yliksek ortalamanin satig gelirleri kaleminde oldugu goriilmektedir. Standart sapmalar incelendiginde
ise en yiiksek degiskenligin faaliyet giderleri kaleminde gergeklestigi goriilmektedir.

IV. BULGULAR

Tiirkiye, Endonezya ve Meksika iilkelerinde faaliyet gosteren ve borsaya kote olan imalat
isletmelerinde maliyet yapiskanliginin varligina iligkin gergeklestirilen analizlerden elde edilen bulgular
Tablo 4, Tablo 5 ve Tablo 6’da sunulmustur. Arastirmada fark GMM ve sistem GMM dinamik panel
veri tahmin yoOntemlerinden faydalanilmis ve tablolarda her ikisi de raporlanmigtir. Analizlerde
kullanilan tahmin sonuglar1 degerlendirilirken Sargan testinin olasilik degerinin p>0,05 olmasi arag
degiskenin gegerli oldugunu, Wald testi anlamlilik degerinin p<0,05 olmasi modellerin biitiin olarak
anlamli oldugunu, AR(2) olasilik degerinin p>0,05 olmasiysa modelde otokolerasyon olmadigini
belirtmektedir ve olasilik degerlerinin bu sekilde olmasi beklenmektedir. Tahmin sonuglarinin istatistiki
olarak anlamli olmasimnin yaninda kurulan ampirik hipotezlerde maliyelerin yapiskanliginin varligi igin
B1>0 ve B2<0 kosullarinin ayn1 anda gerceklesmesi beklenmektedir. Tablo 4’te Tiirkiye’ye iliskin tahmin

sonuglart sunulmustur.

Tablo 4. Tiirkiye Orneklemine Ait Tahmin Sonuclar

. MODEL 1 . MODEL 2
DEGISKENLER - DEGISKENLER -
FARK GMM | SISTEM GMM FARK GMM | SISTEM GMM
LSMit1 0,2169 0,1953 LFGit1 -0,0393 -0,0589
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
LSG -0,0868 -0,1331 LSG 0,4706 0,4628
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
DLSG -0,8385 -0,7139 DLSG -0,2784 -0,2618
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
SARCEAN 0,9743 0,9984 SARCEAN 0,9762 0,9989
(p-degeri) (p-degeri)
WALD WALD
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
AR EZ). 0,2608 0,1744 AR SZ). 0,8744 0,5602
(p-degeri) (p-degeri)
Aciklama: Parantez igerisindeki (p degeri) degerler olasilik degerlerini gostermektedir. %5 (p<0,05) diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli olduklarini belirtmektedir.
Degiskenlerin Ac¢iklamasi: Bagimli degiskenler LSM; satiglarin maliyeti ve LFG; Faaliyet giderleri. Bagimsiz
degiskenler LSG; satis gelirleri ve DLSG; kukla degisken ’i ifade etmektedir.

Tablo 4 incelendiginde maliyet davraniginin satislarin maliyeti araciligiyla gézlendigi Model 1
icin gerceklestirilen fark GMM tahmininde B1 katsayisinin tahmin degeri -0,0868 iken, B2 katsayisinin
tahmin degeri -0,8385 seklinde gerceklesmistir. Model 1 igin gergeklestirilen Sistem GMM tahmininde
ise Bl katsayisinin tahmin degeri -0,1331 iken, 2 katsayisinin tahmin degeri -0,7139 seklinde
gerceklesmistir. Ayrica tiim katsayilarda istatistiki agidan anlamlidir. B1 ve B2 katsayilarinin hem Fark,
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hem de Sistem GMM tahminlerinde isaretinin negatif olmas1 maliyet yapiskanliginin olmadigini ortaya
koymaktadir.

Maliyet davraniginin faaliyet giderleri araciligiyla gézlendigi Model 2 igin gergeklestirilen fark
GMM tahmininde B1 katsayisinin tahmin degeri 0,4706 iken, B2 katsayisinin tahmin degeri -0,2784
seklinde gergeklesmistir. Model 2 i¢in gergeklestirilen Sistem GMM tahmininde ise B1 katsayisinin
tahmin degeri 0,4628 iken, B2 katsayisinin tahmin degeri -0,2618 seklinde gerceklesmistir. Ayrica tim
katsayilarda istatistiki agidan anlamlidir. Her iki tahmin yonteminde de B1 katsayilarinin pozitif, f2
katsayilarinin isaretinin negatif olmasi ve tahmin degerlerinin ayni diizeyde gergeklesmemesi, maliyet
yapiskanliginin var oldugunun en belirgin gostergesidir.

Buradan hareketle incelenen Model 2’de satiglarin %1 oraninda artmasi durumunda maliyetlerde
fark GMM’e gore %47, sistem GMM’e goére % 46 oraninda bir artig s6z konusudur. Satislarin azaldigi
donemler agisindan incelendiginde her %1’lik bir azalis i¢in maliyetlerde fark GMM’e gore %19
oraninda ve sistem GMM’e gore %20 oraninda bir azalis gergeklesmektedir. Tablo 5’te Endonezya’ya
iliskin tahmin sonuglar1 sunulmustur.

Tablo 5. Endonezya Orneklemine Ait Tahmin Sonuclar

.t MODEL 1 . MODEL 2
DEGISKENLER "= Rk GMM sisTEM GmMm_| PEGISKENLER "o pl GMM | SISTEM GMM
LSMit1 0,0371 0,0341 LFGit1 -0,1181 -0,1106
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)

LSG -0,3132 -0,3532 LSG 0,3537 0,3529
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
DLSG 0,2844 0,5497 DLSG -0,2510 -0,2244
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,001) (0,000)
SARGAN SARGAN
(p-degeri) (0,9996) (0,9866) (p-degeri) (0,9996) (0,9967)
WALD WALD
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
AR (2) AR (2)
(0-deier) (0,6837) (0,5768) (o-degerd) (0,9117) (0,9958)

Endonezya orneklemine ait Tablo 5 incelendiginde maliyet davranisinin satiglarin maliyeti
araciligiyla gozlendigi Model 1°de fark GMM tahmininde B1 katsayisinin tahmin degeri -0,3132, (32
katsayisinin tahmin degeri ise 0,2844 seklinde gergeklesmistir. Model 1 igin gerceklestirilen Sistem
GMM tahminindeyse B1 katsayisinin tahmin degeri -0,3532, B2 katsayisinin tahmin degeri 0,5497
seklinde gerceklesmistir. Tiim katsayilar istatistiki agidan anlamlidir. 1>0 ve B2<0 kosullarinin ayni
anda saglanamiyor olmasi1 maliyetlerin yapiskan olmadigini géstermektedir.

Model 2’de maliyet davraniginin faaliyet giderleri araciligiyla gézlendigi fark GMM tahmininde
B1 katsayisinin tahmin degeri 0,3537 iken, B2 katsayisinin tahmin degeri -0,2510 seklinde
gerceklesmisgtir. Sistem GMM tahmininde ise B1 katsayisinin tahmin degeri 0,3529 iken, B2 katsayisinin
tahmin degeri -0,2244 seklinde gerceklesmistir. Tiim katsayilarda istatistiki agidan anlamlidir. Model 2
icin her iki tahmin yonteminde B1 katsayilariin pozitif, 2 katsayilarinin isaretinin negatif olmasi ve
tahmin degerlerinin ayn1 diizeyde gerceklesmemesi, maliyetlerin yapiskan oldugunun gostergesidir.

Buradan hareketle incelenen Model 2’de satiglarin %1 oraninda artmasi durumunda maliyetlerde
fark GMM’e gore %35, sistem GMM’e gére %35 oraninda bir artis s6z konusudur. Satiglarin azaldigi
donemler agisindan incelendiginde her %1’lik bir azalis i¢in maliyetlerde fark GMM’e gore %10
oraninda ve sistem GMM’e gore %12 oraninda bir azalis ger¢eklesmektedir. Tablo 6’da Meksika
orneklemine iliskin tahmin sonuglari sunulmustur.
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Tablo 6. Meksika Orneklemine Ait Tahmin Sonuclar:

MODEL 1 - MODEL 2
FARK GMM | SISTEM GMM | DEGISKENLER Py o "o MM | SISTEM GMM

LSMit1 0,0914 0,0708 LFGit1 -0,0741 -0,0813
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
LSG 0,3444 0,5704 LSG 0,5521 0,6161
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
DLSG -0,2511 -0,2476 DLSG -0,3584 -0,2610
(p-degeri) (0,000) (0,000) (p-degeri) (0,000) (0,000)
(S;:—\;e(;eAr’;I) (0,988) (0,995) (S’f?egjr'; (0,898) (0,978)
(p‘.\diéii,-, (0,0606) (0,0593) (p’fe gﬁiib (0,2073) (0.2791)

Tablo 6 incelendiginde Meksika Orneklemine ait maliyet davramisinin satiglarin maliyeti
araciligiyla gozlendigi Model 1°de fark GMM tahmininde B1 katsayisimin tahmin degeri 0,3444, 32
katsayisinin tahmin degeri ise -0,2511 seklinde gergeklesmistir. Model 1 igin gergeklestirilen Sistem
GMM tahminindeyse B1 katsayisinin tahmin degeri 0,5704, 2 katsayisinin tahmin degeri -0,2476
seklinde gerceklesmistir. Tiim katsayilar istatistiki agidan anlamlidir. f1>0 ve B2<0 kosullarinin aym
anda saglaniyor olmasi maliyetlerin yapiskan oldugunu géstermektedir.

Model 2’de maliyet davraniginin faaliyet giderleri araciligiyla gézlendigi fark GMM tahmininde
B1 katsayisinin tahmin degeri 0,5521 iken, B2 katsayisinin tahmin degeri -0,3584 seklinde
gerceklesmistir. Sistem GMM tahmininde ise B1 katsayisinin tahmin degeri 0,6161 iken, B2 katsayisinin
tahmin degeri -0,2610 seklinde gerceklesmistir. Tiim katsayilarda istatistiki agidan anlamlidir. Model 2
icin her iki tahmin yonteminde B1 katsayilarinin pozitif, 2 katsayilarinin isaretinin negatif olmasi ve
tahmin degerlerinin ayn1 diizeyde gerceklesmemesi, maliyetlerin yapigskan oldugunun gostergesidir.

Buradan hareketle incelenen Model 1’de satiglarin %1 oraninda artmasi durumunda maliyetlerde
fark GMM’e gore %34, sistem GMM’e gére %57 oraninda bir artis s6z konusudur. Satiglarin azaldigi
donemler agisindan incelendiginde her %1’lik bir azalis i¢in maliyetlerde fark GMM’e gore %9
oraninda ve sistem GMM’e gore %32 oraninda bir azalig gerceklesmektedir. Model 2°de satiglarin %1
oraninda artmasi durumunda maliyetlerde fark GMM’e gore %55, sistem GMM’e gére %61 oraninda
bir artis s6z konusudur. Satislarin azaldigi dénemler agisindan incelendiginde her % 1’lik bir azalis igin
maliyetlerde fark GMM’e gore %19 oraninda ve sistem GMM’e gore %35 oraninda bir azalig
gerceklesmektedir.

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Literatiirde yer alan son donemdeki caligmalar incelendiginde maliyet davranislarinin
geleneksel maliyet davraniginin aksine asimetrik hareket ettigini gosteren kanitlara ulagilmaktadir. Satis
artiglarinin maliyetleri arttirici etkisi ile satig diisiislerinin maliyetleri azaltici etkisi kiyaslandiginda satig
diistislerinde maliyetin daha az distigii ve maliyetlerin yapiskan oldugu goriilmektedir. Maliyet
yapiskanligi olarak adlandirilan bu durum 6zellikle satig diislislerinde yoneticilerin tepkileri dolayisi ile
ortaya ¢ikmaktadir. Yoneticiler satis diisiislerinin gegici oldugunu diisiindiiklerinde, menfaatlerini géz
oniinde tuttuklarinda ve atil kapasiteleri elden ¢ikarmak istemediklerinde maliyet yapiskanliginin
etkisinin giiclendigi literatiirdeki Chen, Lu, ve Sugiannis (2012), Dierynck, Landsman ve Renders
(2012), Chen, Kama ve Lehavy (2019), Sun, Ho, Gu ve Chen (2019) ve benzeri ¢aligmalarla da
desteklenmektedir.

Caligmada G-20 iilkeleri igerisinde yer alan, MINT ve MIST siniflandirmalar1 igerisinde yer
alan ve drneklem ortalamalarinin da yakin oldugu Tiirkiye, Endonezya ve Meksika iilkelerine ait 2001
2019 donem sonu verilerinden faydalanilarak toplam 255 imalat isletmesi lizerinde bir dizi analiz
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gerceklestirilmistir. Thompson Reuters Eikon veri setinden elde edilen veriler analiz edilirken iki adiml
Fark GMM ve Sistem GMM analiz yéntembiliminden faydalanilmustir. Iki farkli ekonomik model kalib
kullanilarak gergeklestirilen analizlerle; model 1 yardima ile satislarda meydana gelen artis ve azalislarin
satislarin maliyetine etkisi, model 2 yardimiylaysa satiglarda meydana gelen artis ve azaliglarin faaliyet
giderleri iizerindeki etkisi incelenmistir.

Elde edilen analiz sonuglarini inceledigimizde Tirkiye’nin kurulan iki ekonomik model
kalibindan yalnizca model 2’de maliyet yapiskanligi olgusuna rastlanilmaktadir. Buradan hareketle
model 2’de satislarin % 1 oraninda artmasi durumunda maliyetlerde fark GMM’e gore %47, sistem
GMM’e gore %46 oraninda bir artis s6z konusuyken, satiglarin % 1 oraninda azalmasi durumunda fark
GMM’e gore %19 oraninda ve sistem GMM’e gore % 20 oraninda bir azalig gergeklesmektedir. Tiirkiye
ye ait elde edilen sonuglar Yiik¢ii ve Ozkaya (2011), Celik ve Kok (2013), Oztiirk ve Zeren (2016),
Karabayir (2018), Ozkaya (2020) ¢aligma sonuglari ile benzerlik gostermektedir.

Endonezya igin gerceklestirilen analizlerde de yine Tiirkiye’dekine benzer olarak maliyet
yapiskanlig1 sonucuna model 2 kalibinda ulasilmistir. Elde edilen sonuglar incelendiginde satiglarin %1
oraninda artmast durumunda maliyetlerde fark GMM’e gore %35, sistem GMM’e gore %35 oraninda
bir artis s6z konusudur. Satislarin %1 oraninda azaldigr durumdaysa maliyetlerde fark GMM’e gore
%10 oraninda ve sistem GMM’e gore %12 oraninda bir azalis ger¢ceklesmektedir. Endonezya igin elde
edilen test sonuglar1 Warganegara ve Tamara (2014), Armanto, Tiono ve Suthiono (2014), Andri ve
Soenjoto (2018), Yunaz ve Sasongko (2018) ¢alismalari ile benzerlik sonuglar vermektedir.

Meksika ya ait analizlerdeyse her iki modelde ’de maliyet yapigkanligi sonucuna ulagilmustir.
Model 1°de satiglarin %1 oraninda artmasi durumunda maliyetlerde fark GMM’e gore %34, sistem
GMM’e gore %57 oraninda bir artis s6z konusudur. Satiglarin %1 oranminda azaldigi durumdaysa
maliyetlerde fark GMM’e gore %9 oraninda ve sistem GMM’e gore %32 oraninda bir azalig
gerceklesmektedir. Model 2°de satiglarin %1 oraninda artmasi durumunda maliyetlerde fark GMM’e
gore %55, sistem GMM’e gbre %61 oraninda bir artis s6z konusudur. Satiglarin %1 oraninda azaldigi
durumdaysa fark GMM’e gore %19 oraninda ve sistem GMM’e gore %35 oraninda bir azalis
gerceklesmektedir. Meksika i¢in ulasilan sonuglar Pamplona, Fiirst, Silva ve Zonatto (2016), Reynoso,
Rio ve Berrones (2021) ¢alisma sonuglari ile pararlellik gostermektedir.

Sonug olarak, 2001-2019 donem sonu verilerinin analiz edildigi 6rneklem iilkelere ait imalat
isletmelerinde satis hacimlerindeki degisimin maliyetlere yansimasi agisindan ayni diizeylerde
gerceklesmedigi goriilmektedir. Bu nedenle dogrusal olmadigi yoniindeki goriis, geleneksel maliyet
yontemlerini dikkate alan goriislere kiyasla daha gercek¢i goriinmektedir. Analiz doneminin 2001-2019
yillarim1 kapsamasi, Tiirkiye, Endonezya, Meksika ve bunlara ait imalat igletmeleri ile sinirlandirilmasi
calismanin kisitlar1 sayilabilir. Takip eden calismalarda 6rnekleme dahil olan iilke ve sektorlerin
arttirllmasinin uygulamacilar ve akademisyenler i¢in faydali olacag: diisliniilmektedir.
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