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FAALIYET GIDERLERININ FIRMA PERFORMANSINA ETKISi:
BORSA ISTANBUL TEKNOLOJi SEKTORUNDE BiR UYGULAMA

S. Oznur SAKINC®

Oz

Isletmelerin mali tablolarinda ¢esitli gider kalemleri bulunmaktadir. Bu
giderler icinde faaliyet giderleri isletmelerin liretim giderlerinden sonra en
cok fon aywrmak zorunda olduklar1 harcamalardir. Faaliyet giderleri
isletmelerin arastirma- gelistirme giderleri, genel yonetim giderleri, genel
iretim giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri gibi satilmaya hazir
olan {irliniin gelistirilmesi ve miisteriye ulastirma anina kadar yapilan
harcamalar gibi giderleri kapsamaktadir. Bu giderler isletmenin hem
pazarlama kabiliyetinin hem de pazar paymin artirilmasinda Gnemli rol
oynamaktadir. Boylece isletmelerin rekabet giicii artacagindan karliliklar da
olumlu etkilenecektir. Ozellikle siirekli gelisen teknoloji caginda bu giderler
teknoloji sektoriinde ¢ok daha 6nemli bir konumdadir. Bu ¢alismanin amaci
firmalarin yapmis olduklar1 faaliyet giderlerinin firma performansina etkisini
ortaya koymaktir. Bu ama¢ dogrultusunda Borsa Istanbul Teknoloji
Sektoriinde faaliyet gosteren sekiz firmanin 2011-2018 yillar1 arasindaki
sekiz yillik verileri dinamik panel veri analizi yontemi ile incelenmistir. Elde
edilen sonuglara gore faaliyet giderlerinden Arastirma ve Gelistirme
Giderleri ile Genel Yonetim Giderleri firmanin performansini artirirken,
Pazarlama Satis ve Dagitim giderlerinin istatistiksel olarak firma
performansina anlamli bir etkisi tespit edilememistir.
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THE EFFECT OF OPERATING EXPENSES ON COMPANY
PERFORMANCE: AN APPLICATION IN BORSA ISTANBUL
TECHNOLOGY SECTOR

S. Oznur SAKINC

Abstract

There are various expense items in the financial statements of the
companies. Among these expenses, operating expenses are the expenses that
businesses have to allocate the most funds after production expenses.
Operating expenses include expenses such as research-development
expenses of enterprises, general administrative expenses, general production
expenses, marketing, sales and distribution expenses such as development of
the ready-to-sell product and expenses made to the customer. These
expenses play an important role in increasing both the marketing capability
and market share of the business. Thus, since the competitiveness of the
enterprises will increase, their profitability will be positively affected.
Especially in the constantly developing technology age, these expenses are
in a much more important position in the technology sector. The aim of this
study is to reveal the effect of the operating expenses of the firms on the firm
performance. For this purpose, eight year data of eight companies operating
in Borsa Istanbul Technology Sector between 2011 and 2018 were analyzed
with dynamic panel data analysis method. According to the results, Research
and Development Expenses and General Management Expenses increase the
performance of the firm while marketing sales and distribution expenses do
not have a significant effect on the firm performance.

Keywords: Operating Expenses, Technology Sector, BIST, Firm
Performance, Dynamic Panel Data Analysis

Giris

Isletmelerin piyasada varliklarini devam ettirebilmek icin ellerindeki en
onemli gligleri rekabet edebilir olmalaridir. Rekabet giicti yliksek firmalar
ancak piyasadaki paylarim artirabilir ve yasam seyirlerine devam edebilir.
Rekabet giiciiniin artmasi her sektorde oldugu gibi teknoloji sektoriinde de
bliylik 6nem tasimaktadir. Gliniimiizde giderek 6nemi artan ve siirekli
yenilenen teknoloji sektoriinde Arastirma-Gelistirme, Pazarlama ve Genel
Yonetim giderlerini kapsayan faaliyet giderleri diger sektorlere nazaran daha
onemli bir hala gelmektedir.
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Faaliyet giderleri iiretim giderlerine eklenemeyen ama isletmenin asil
faaliyetleri ile ilgili olan giderlerdir. Bu baslik altinda yer alan Arastirma-
Gelistirme Giderleri, yeni iiretim bi¢imleri ve teknolojilerinin bulunabilmesi
icin yapilan giderlerdir. Bu sayede isletmeler {iretim maliyetlerini diistirebilir
ve Pazar payim artirabilir (Sevilengiil,2011). Pazarlama, Satis ve Dagitim
Giderleri iiretilen mal veya hizmetin liretim siirecinden miisteriye satildigi
zamana kadar yapilan faaliyetleri kapsamaktadir. Uretilen iiriin kadar
miisterinin dikkatini ¢ekerek satig yapilmasi da isletmenin satis hacminin
artmasinda biiyilk onem tasimaktadir (Akdogan ve Tenker, 2003:186).
Yonetici maaslari, temsil giderleri, danigman giderleri ile kirtasiye ve biiro
giderleri Genel Yonetim Giderlerini olusturmaktadir (Akgiic, 2006:98).

Maliyetlerin diigiiriilmesi, yeni teknolojilerin bulunup pazarda bu yeniklerle
kendilerine daha fazla yer agabilmeleri gibi avantajlar Teknoloji sektorii i¢in
onemli bir konulardir. Teknoloji sektorti diger sektdrlerden daha hizl gelisen
ve yenilenen bir 6zellige sahiptir. Bu nedenle bu gider grubu daha 6nemli
hale gelmistir. Teknoloji ile insanlarin ihtiyaglarinin giderilmesi igin gerekli
tim ara¢c ve hizmetler {retilebilmektedir. Teknoloji sektorii yazilim,
otomotiv, telekominikasyon, bilgisayar sistemleri gibi sirketlerden
olugmaktadir (KAP,2019).

Bu c¢alismada faaliyet giderlerinin firma karliligina etkisi incelenmistir.
Literatlir incelendiginde faaliyet giderlerini (Arastirma ve Gelistirme,
Pazarlama Satis ve Dagitim ile Genel Yonetim Giderlerini) birlikte ele alan
calisma sayis1 sinirhidir. Arastirmalarimiz sonucunda, Kogan ve Gerekan
(2017) faaliyet gider tiirlerinin marka degeri iizerine etkisini, Kayithan ve
Tepeli (2017), Tuna ve Yildiz (2016) ile Cift¢i (2014) ise firma karlilig1 ile
iliskisini incelemislerdir. Ozellikle yerli literatirde bu doért calismanin
disinda faaliyet giderlerinin birlikte isletme performans Olgiitleriyle olan
iligkisini inceleyen c¢aligmalara rastlanmamuistir.

Yukaridaki ¢aligmalarin disinda literatiirde faaliyet giderlerinin firma
performansina olan etkisi ayr1 ayr1 olarak ele alindig1 goriilmektedir. En ¢ok
incelenen faaliyet gideri Ar-Ge gideridir. Ar-Ge faaliyetleri ile inovatif
gelisimin firma performansina yansimasinin pozitif olacagi beklentisi hakim
goriistiir. Ikinci sirada incelenen faaliyet gideri ise Pazarlama, Satis ve
Dagitim gideridir. Bu gider igerisinde ozellikle reklam giderlerinin firma
performansina etkisi arastirmacilarin merak konusu olmustur. Ar-Ge
giderleri ve Pazarlama Giderleri ile ilgili literatiir asagida Tablo 1’de
gosterilmistir. Ugilincii sirada ve diger faaliyet giderlerine gore oldukca az
sayida incelenen faaliyet gideri ise genel yonetim gideridir. Tirkiye’de
yapilan galismalar igerisinde sadece Oztiirk ve Diilgeroglu (2016) Genel
Yonetim Giderinin firma performansina etkisini incelemistir. Bu ¢alismada
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sadece Genel Yonetim Giderinin degil ayn1 zamanda Pazarlama Giderinin de
etkisini arastirilmistir.

Tablo 1. Ar-Ge ve Pazarlama Giderleri ile ilgili Literatiir Ozeti Tablosu

Yazar/Yazarlar Faaliyet Yer Performans Sonu¢
Gider Tiirii Kriteri
Hamilton (1976) Pazarlama ABD Satiglar Negatif
Giderleri
Griliches (1981)  Ar-Ge ABD Piyasa Degeri  Pozitif
Baltagi ve Levin Pazarlama ABD Satiglar Negatif
(1986) Giderleri
Sougiannis Ar-Ge ABD Hisse Senedi Pozitif
(1994) Getirileri ve
Firma
Karhiligi
Geroski ve Ar-Ge Ingiltere  Satiglarin Pozitif
Toker (1996) Biiyiimesi
Duffy (1999) Pazarlama Ingiltere  Satislar Mliski Yok
Giderleri
Han ve Manry Pazarlama G.Kore Firma Degeri  Negatif
(2004) Giderileri
Oztiirk (2008) Ar-Ge Tiirkiye Piyasa Degeri  Pozitif
Kocamig ve Ar-Ge Tiirkiye Karlilik Pozitif
Gilingor (2014)
Dogan ve Mecek Pazarlama Tiirkiye Firma Degeri  Pozitif
(2015) Giderleri
Demirgiines ve Ar-Ge Tiirkiye Satiglarin Iliski Yok
Ucgler (2016) Biiyiimesi
Ozer ve Ar-Ge ve Tirkiye  Hisse Senedi Pozitif
Giilenger (2019)  Pazarlama Degeri
Gideri
Uygulama

1.1.Veri Seti Ve Metodoliji

Bu ¢alismada Borsa Istanbul (BIST) teknoloji endeksinde (XUTEK) yer alan
sekiz isletmenin sekiz yillik (2011-2018 yillar1) verisi kullanilmistir. Veriler
Kamuoyu Aydmlatma Platformu’ndan elde edilmistir. BIST Teknoloji
endeksinde yer alan tiim firmalarin (16 adet) faaliyet giderlerinden
“Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri” ile “Genel Yonetim Giderleri”
verileri tamdir. Ancak sekiz firmanin Arastirma ve Gelistirme Giderleri ya
tiim y1llarda ya da bazi yillarda sifirdir.
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Calismada firma karliligima faaliyet giderlerinin etkisini bulmak igin
kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenler literatiirle paralellik arz etmekte
olup asagidaki tabloda gdsterilmistir.

Tablo 2. Modelde Kullanilan Degiskenler ve Ac¢iklamalari

Degiskenler Aciklamasi Sembol

Bagimh Degisken

Firma Karlilig Firmanin Faaliyet Karinin LNFKAR
logaritmas1

Bagimsiz Degiskenler
Arastirma Gelistirme Arastirma Gelistirme Giderlerinin LNARGE

Giderleri logaritmas1

Pazarlama Satis ve Pazarlama Satig ve Dagitim LNPASAT
Dagitim Giderleri Giderlerinin logaritmasi

Genel Yonetim Genel Yonetim Giderlerinin LNGYG
Giderleri logaritmasi

Calismada yontem olarak dinamik panel veri analizi kullanilmistir. Dinamik
panel veri analizinin kullanilmasm ana nedeni bagimli degisken olarak
kullanilan degiskenin ge¢mis donem etkisinin de modelde bagimsiz degisken
olarak dikkatte almasidir. Tktisadi meselelerde ele alman dénemdeki meveut
durum genellikle ge¢mis donemin etkisi altindadir. Ozellikle finansal
tablolardan olusturulan degiskenler arasindaki etkilesim incelenirken gegmis
donem gecikmeli degeri bagimsiz degisken olarak modelde kullanilmasi
onem arz etmektedir (Tatoglu, 2018:85). Bu ¢alismada da firmanin mevcut
faaliyet karinin Onceki donem faaliyet karindan etkilenme olasiliginin
olmasindan dolay1 dinamik panel veri analizi yontem olarak segilmistir.
Dinamik panel veri analizinde farkli modeller mevcuttur. Bu modeller
icerisinde yaygin olarak kullanilan yontem Arellano ve Bond (1991)
tarafindan  gelistirilen = Fark  Genellestirilmis  Momentler (FMM)
Tahmincisidir. Bu yontemin siklikla kullanilmasinin nedeni birinci farklar
hata terimlerinin genellikle negatif otokorelasyona sahip olmasidir.
Dolayisiyla, bu duruma ¢o6ziim olarak Arellano ve Bond GMM tahmincisi
kullanilmalidir. Ayrica bu yontemin statik panel veri analizinden ayiran en
onemli farki model tahminleri degiskenlerinin birim kok igerip
icermediginin arastirilmamasidir. Bunun nedeni ise Dinamik Panel GMM
tahmincilerinin fark islemine dayanmasidir. Tahmincilerin farkinin alinmast
duraganlik sorununu ortadan kaldirmaktadir (Falvey ve digerleri, 2002:651)
(Garin — Mun, 2006:281) (Han ve digerleri, 2016:155) .

Arellano ve Bond (1991) GMM yonteminin ortaya koydugu tahminlerin
gecerli olabilmesinin yolu iki agsamayi ge¢mesine baghidir. Birinci asama
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kullanilan ara¢ degiskenlerinin asil degiskenleri tam yansitmasi ve dogru
kullanilmasidir. ikinci asama ise birinci fark esitliginin hata terimleri
arasinda otokorelasyonun olmamasidir. Birinci asama igin sargan testinin
yapilmasi gerekmektedir ancak robust standart hata terimleri kullanildiginda
sargan testini yapmaya gerek yoktur. ikinci asama icin otokorelasyon testi
yapilmalidir. Test sonucunda ikinci dereceden otokorelasyon ¢ikmaz ise
model gegerlidir. Nihai agamada ise kurulan modelin tamaminin gegerli olup
olmadigina Wald Testi araciligiyla bakilmaktadir. Sayet Wald Testi anlamh
ise bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenini agiklama giicline sahip
oldugu sonucuna varilir.

Calismada teknoloji sektoriinde yer alan firmalarin faaliyet giderlerinin
birbirlerinden bagimsiz olarak firma karliligina etkisini ortaya koymak
amaglanmaktadir. Bu ama¢ dogrultusunda {i¢ alternatif hipotez ve bu
hipotezler baglaminda ii¢ model kurulmustur.

Bunlar:

Hipotez 1: Faaliyet giderlerinden Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin firma
karliligina pozitif yonde etkisi vardir.

Model 1: LNFKAR;, = o + B.LNFKAR;_, + BsLNARGE; + u; + vy

Hipotez 2: Faaliyet giderlerinden Pazarlama Satis ve Dagitim Giderlerinin
firma karliligina pozitif yonde etkisi vardir.

Model 2: LNFKAR;; = Bo + PiLNFKAR;_; + BsLNPASAT; + w; + vy

Hipotez 3: Faaliyet giderlerinden Genel Yonetim Giderlerinin firma
karliligma pozitif yonde etkisi vardir.

Model 3: LNFKAR;; = By + B1LNFKAR;;_1 + B3LNGYG; + u; + vy
1.2. Bulgular

Dinamik panel veri analizinin sonuglarma ge¢meden Once ¢alismada
kullanilan BIST Teknoloji endeksinde yer alan sirketlere ait verilerin
tamimlayict istatistikleri hesaplanmistir. Sonuglar asagidaki Tabloda
3’tegbsterilmistir.

Tablo 3. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Ortalama  Standart Minimum Maximum

Sayisi Hata
LNFKAR 50 16.4511 2.1848 9.4795 20.8828
LNARGE 64 6.5720 0.8454 4.8561 8.0085
LNPASAT 64 6.8634 0.6495 5.6820 8.2159
LNGYG 64 6.9089 0.6155 5.7375 8.2494
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Modellerden elde edilen sonuglar yorumlanmadan once genel olarak
modellerin istatistiksel olarak anlamli olup olmadigi test edilmesi
gerekmektedir. Bunun i¢in Dinamik Panel Veri GMM yonteminde Wald
Testi yapilir. Her iic modelin Wald Testleri istatistiksel olarak %1
seviyesinde anlamlidir. Dolayisiyla modeller gecerlidir. Bununla birlikte
modellerde birinci farki alinmis hata terimlerinin otokorelasyon sinanmasi
yapilmalidir. Bunun i¢in Arellano — Bond testi gelistirilmistir. Arellano
Bond Testinin sifir (null) hipotezi kalintilarda ‘“otokorelasyon yoktur”
seklindedir. Tahmincilerin etkin olabilmesi i¢in kalintilarda 2. dereceden
otokorelasyon olmamasi gerekmektedir (Tatoglu, 2018). Modellerin
tamaminda 2. dereceden otokorelasyon bulunmamigtir. Son olarak, arag
degiskenlerinin igsellik sorunu tasiyip tasimadigini test etmek i¢in Sargan
Testi yapilmas1 gerekmektedir. Calismamizda robust standart hatalar
yontemi kullanildig: i¢in Sargan Testi uygulanmamaktadir. Dolayistyla, arag¢
degiskenlerinin sinanmasina gerek kalmamistir. Sonug olarak, yukaridaki iki
test (Wald ve Arellano — Bond otokorelasyon testi) sonucunda tahminciler
saglikli bir sekilde yorumlanabilir.

Tablo 4. Model 1 Sonuglari

Model 1
Degiskenler Katsayilar Robust Z istatistigi P degeri
Standart
Hatalar
LNFKAR(-1) 0.4246 0.1658 2.56 0.010%**
LNARGE 1.6485 0.4588 3.59 0.000%**
Model i¢in Z, istatistigi P degeri
Testler
Wald chi2(2) 24.79 0.0000%**
AR(1) -1.4633 0.1434
AR(2) 1.1713 0.2415

X001, ** %5, *9%10 diizeyinde istatistiki anlamlilig1 ifade eder.

Tablo 4’de yer alan model 1 ile ilgili sonuglar incelendiginde faaliyet
giderlerinden Ar-Ge harcamalari (LNARGE) firmanin faaliyet karini
(LNFKAR) porzitif yonden % 1 anlamlilik seviyesinde etkilemektedir. Diger
bir deyisle Ar-Ge harcamalar arttik¢a firma karlilig1 artmaktadir.
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Tablo 5. Model 2 Sonuclar

Model 2
Degiskenler Katsayilar Robust Z istatistigi P degeri
Standart
Hatalar
LNFKAR(-1)  0.4580 0.2015 2.27 0.023%*
LNPASAT 0.9677 0.6358 1.52 0.128
Model i¢in Z istatistigi P degeri
Testler
Wald chi2(2)  33.23 0.000%**
AR(1) -1.2057 0.2279
AR(2) 91354 0.3610

*E* 061, ** %5, *%10 diizeyinde istatistiki anlamliligi ifade eder.

Tablo 5’te yer alan model 2 ile ilgili sonuglar incelendiginde faaliyet
giderlerinden Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (LNPASAT) ile firmanin
faaliyet kar1 (LNFKAR) arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit
edilmemigtir

Tablo 6. Model 3 Sonuglari

Model 3
Degiskenler Katsayilar Robust Z istatistigi P degeri
Standart
Hatalar
LNFKAR(-1) 0.1883 0.0607 3.10 0.002%**
LNGYG 2.7017 0.7140 3.78 0.000%**
Model icin  Z istatistigi P degeri
Testler
Wald chi2(2)  155.59 0.000%**
AR(1) -1.5186 0.1289
AR(2) 0.58129 0.5610

X001, ** %S5, *%10 diizeyinde istatistiki anlamlilig ifade eder.

Tablo 6’da yer alan model 3 ile ilgili sonuglar incelendiginde faaliyet
giderlerinden Genel Yonetim Giderleri (LNGYG) firmanin faaliyet karmi
(LNFKAR) porzitif yonden % 1 anlamlilik seviyesinde etkilemektedir. Diger
bir deyisle Genel Yonetim Giderleri arttik¢a firma karlilig1 artmaktadir.

Sonug¢

Faaliyet giderleri iiretim maliyetlerinden sonra firmalar i¢in énemli maliyet
kalemlerindendir. Firmalarin performanslarmi en ¢ok etkileyen iiretimden
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sonra ikinci 6nemli gider kalemleri bu grupta yer almaktadir. Firmanin
karhliklarma etkisi kaginilmazdir. Ozellikle siirekli gelisen ve yenilenen bir
sektor olan teknoloji sektorii igin bu giderler ayr1 bir 6nem kazanmaktadir.
Bu calismada da faaliyet giderlerinin firma karlilik diizeylerine olan etkisi
incelenmistir. Elde ettigimiz bulgulara goére firmanin Ar-Ge ve Genel
Yonetim Giderlerini artirmasi firma karliligina pozitif yonde yansimaktadir.

Bu calisma Borsa Istanbul Teknoloji Sektdrii firma verileri kullanilarak
yapilmistir. Teknoloji sektorii ¢ok hizli biiyiiyen ve hizli bir degis gosteren
sektordiir. Dolayistyla, bu sektorde faaliyet gosteren firmalar faaliyetlerinin
devamu ve sektorde gelisme gosterebilmesi i¢in Ar-Ge faaliyetlerini etkin ve
verimli bir sekilde gerceklestirmesi gerekmektedir. Ar-Ge faaliyetleri dogasi
geregi maliyeti yiiksek bir gider tiiriidiir. Ancak, bu faaliyetlere gerekli
biitceyi ayiramayan firmalarin siirdiiriilebilirligi tehlike altindadir. Diger
taraftan Ar-Ge faaliyetlerinin olumlu etkisi firmaya yansimasimin yaninda
iilke ekonomisini de etkileyecektir. Firmalarin uluslararasi arenada rekabet
giicti artarken Ulke ekonomisinin déviz ¢iktilar1 azalabilecek hatta doviz
girdileri artabilecektir. Dolayisiyla, iilke ekonomisine dogrudan yansiyacak
her faaliyet devlet tarafindan desteklenmesi gerektigi kanaatindeyiz. Bu
destekler tiniversite sanayii isbirligi seklinde olabilecegi gibi mali tesvik,
hibe, vergi ve siibvansiyon seklinde de olabilir.

Firmalarm basarisinin en 6nemli etkeni iyi ydnetimdir. Iyi bir yonetim
olmadan firmalar basarili olamayacag gibi siirdiiriilebilirlikleri de tehlike
altindadir. Iyi bir yonetim igin nitelikli ve deneyimli yoneticilere ihtiyag
vardir. Yoneticilerin niteligi ve deneyimi arttikca elde edecekleri gelirleri de
artacaktir. Bu durum, firmalarin Genel Yonetim Giderlerini artiran bir
unsurdur. Yaptigimiz bu c¢alisma sonucunda da gorildigi gibi Genel
Yonetim Giderleri arttikca firmanin karlili§i artmaktadir. Firmalarin
performansinin artmasi i¢in nitelikli ve deneyimli ydneticilerle caligmasi
gerekmektedir. Bununla birlikte, firmalar calistirdiklar1 ast ve {istlerinin
egitim faaliyetlerine 6nem gostermelidir. Gelismeleri yakindan takip eden ve
gelecekle ilgili dogru adimlar atabilen firmalar basarili olabilecektir. Aksi
takdirde firmalar is hayatindan yok olma tehlikesi ile kars1 karsiyadir.
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