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Ozet

Degisen pazar kosullarinda isletmeler kendi stratejilerini
belirlerken karliligi esas alirlar. Ciinkii bir isletme kurulurken uzun
vadeli olma ve isletmenin devamliligim esas alarak kurulur. Isletmenin
devamliligint ve uzun vadede ekonomik faaliyetlerini yiiriitmesini
saglayan en temel sey ise karliliktir. Bu yiizden bir firma ekonomik
anlamda her adiminda karliligi esas alarak hamlelerini gergeklestirir. Bu
calismada, Istanbul Sanayi Odasina (ISO) kayith olan ve 1993-2015"e
kadar Tiirkiye 'nin birinci 500 biiyiik sanayi kuruluslari icerisinde yer
alan sirketler arasindan Konya Seker Fabrikast incelenmektedir. Konya
Seker Fabrikast kooperatif isletmeler i¢inde birinci 500 biiyiik sanayi
kuruluslar: arasindan yiiksek satig ve karlilik kalemlerinde siirekliligini
devam ettiren bir kurulustur. Bu yiizden ¢alismamizda Konya Seker
Fabrikast incelenmistiv. Yaptigimiz literatiir ¢alismasinda Konya
Seker Fabrikasi iizerine 2006 yilinda “Isletmelerde Orgiit Kiiltiiriiniin
Is Tatmini Uzerindeki Etkisi Ve Onemi” adli bir yiiksek lisans tezine
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rastlanmistir. Bizim ¢alismamizin temel amaci ise isletmelerde karlilig
etkileyen faktorleri Konya Seker Fabrikasinin verilerini kullanarak analiz
etmektir.

Anahtar Kelimeler : Karlilik, Kooperatif Isletmesi, Konya Seker
Fabrikasi, Karlilig1 Etkileyen Faktorler

Abstract

Profitability is not taken as basis when vehicles determine their
own strategies in changing market conditions. Establishment and
establishment of a company. Profitability is the most basic thing that the
business continues and the economic activities in the long run are to be
carried out. Therefore, one step ahead is based on profitability. In this
study,

Konya Seker Fabrikast is examined among the companies
registered in Istanbul Chamber of Industry (ISO) and among the first
500 major industrial establishments of Turkey up to 1993-2015. Konya
Sugar Factory is one of the first 500 industrial enterprises among the
cooperative enterprises and continues its continuity in high sales and
profitability items. Therefore, Konya Sugar Factory has been studied
in our work. In the literature study we made, a masters thesis titled
“The Effect of Organizational Culture on Business Satisfaction and Its
Importance in Business” was found on the Konya Sugar Factory in 2006.
The main purpose of our work is to analyze the factors that affect the
profitability in the enterprises using the data of Konya Sugar Factory.

Key Words : Profitability, Cooperative Operation, Konya Sugar
Factory, Factors Affecting Profitability
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GIRIS
Firmalar kar elde edebilmek amaciyla kurulurlar. Bu yiizden
firmalar i¢in kar ¢ok 6nemli bir kavramdir. Kar bir isletmenin belirli bir

donem sonunda elde ettigi gelirle gider arasindaki olumlu farktir. Yani
kisaca isletmenin maliyet fiyatiyla satig fiyat1 arasindaki farktir.

Firmalarin aslinda temel amaci kisa donemde asir1 kar elde etmek
iken uzun donemde bu kari siirdiiriilebilir kilmaktir. Yatirim karari
alirken bir firma o yatinmin kendisine kar getirip getirmeyecegini ve
uzun dénemde karmin siirdiiriilebilir olup olmayacagini inceler ve buna
gore karar verir.

Kar etmeyecegini veya rakiplerine oranla daha az kar edecegini
bilen firma dogal olarak yatirim yapmayacaktir. (Aldemir vd. , 2016:321)
Clinkii bu yatirim o firma i¢in 6lii bir yatirim olacaktir. Kar elde etmeye
calisan firmalar maliyetlerini minimum seviyede tutmak isterlerken satis
fiyatlarin1 maksimum seviyeye ¢ikarmak isterler ve bunu basarabilmenin
yollarini aragtirirlar.

Bu calismada da isletmeler agisindan ¢ok 6nemli bir kavram
olan karliligin hangi faktorlerden etkilenebilecegi ve karliligin
strdiirtilebilirligi aragtirilmigtr.

Isletmelerde Karlilik Ve Karliig Etkileyen Faktirler

Kar elde edebilmek bir firmanin en 6nemli amaglarindan birisidir.
Hatta firmalarin kurulus gayeleri kar etmek ve uzun vadede bu kari
stirdiiriilebilir kilmaktir. Kar ; kar=fiyat-maliyet seklinde en basit haliyle
ifade edebiliriz.

Firmalar i¢in esas olan sey bir yatirim yaparken o yatirimin
kendilerine kar getirip getirmeyeceginin bilinmesidir. Kar elde etmek
isteyen firmalar maliyetlerini minimum diizeyde tutmaya g¢alisirken
fiyatlarin1 maksimum seviyeye ¢ikarmaya ¢alisirlar.
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Bir firmanin tiretim maliyeti hammadde giderleri, is¢ilik giderleri,
makinelerinin yipranma paylar1 ve genel giderler gibi cok cesitli
kalemlerden olusmaktadir. Ve bu kalemlerin her birinin aslinda firmanin
karma etkisi birbirinden farklidir. Firmalar maliyetlerini olusturan
kalemlerin hangisinde gii¢lii oldugunu hangisinde daha zayif oldugunu
bilirlerse buna gore bir yontem izleyerek gii¢lii olduklarini koruyup,
zaylf olduklar1 maliyet kalemlerini gelistirerek maliyet konusunda
avantajli hale gelebilirler. Ve bdylece karlarini daha yiiksek seviyelere de
cikarabilirler. (duyguguncesi.net,2017)

Karlhihg Etkileyen Faktorler
1) Ihracat Ve Karhiik Hliskisi

Hiikiimetler tarafindan dis pazarlara agilmanin desteklenmesi,
ticari engellerin kaldirilmas1 ve ihracat yapacak firmalara gerekli
kolayliklarin saglanmasi firmalarin ihracat yapmasini saglamakta ve dig
pazara acilmalarii kolaylagtirmaktadir. Dis pazarlarin daha ¢esitli ve
genis olmasi rekabetin varligi halinde yurt i¢i pazarlara kiyasla yiiksek
diizeyde kar imkanlar1 saglamaktadir. (Erokyar, 2008:25)

Ayrica ihracat ve karlilik iligkisini incelerken firmalarin 6l¢eklerini
g6z Onilinde bulundurmakta da yarar vardir. Ciinkii aslinda firmanin
Ol¢egi biiyiidiikge ihracatin karlilik tizerindeki etkisi de artmaktadir. Yani
kiigtik olgekli bir isletmenin ihracat yaptigi durumdaki kar diizeyiyle
ithracat yapmadig1 durumdaki kar diizeyi arasindaki fark, biiyiik 6l¢ekli
isletmeye kiyasla ¢ok azdir. Thracatin karliliga olan biiyiik etkisi aslinda
daha cok biiyiik olcekli firmalarda fark etmektedir.

Yaptigimiz literatiir incelemelerinde ulasti§imiz sonuglara gore
ihracat ile karlilik arasinda pozitif bir iliski vardir. Ihracat arttik¢a
firmalarin karliliklar1 da artmaktadir.

2) Pazar Payi Ve Karlilik Iliskisi

Pazar payi, bir firma tarafindan {iretilen {riinlerin satiginin, o
firmanin yer aldig1 endiistri dalinda tiretilen tiim triinlerin satis1 igindeki
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pay1 demektir. Pazar payi, firmalarin elde ettigi kar miktarlarini agiklayan
onemli degigkenlerden ve firmalarin tekel giicliniin 6l¢giimiinde 6nemli
gostergelerdendir.

Aragtirmalara gore pazar payinin isletme karlilig tizerinde olumlu
bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu yiizden firma yoneticileri
daha fazla kar elde edebilmek i¢in pazar payini artiran stratejilere
odaklanmaktadirlar. (Bharadwaj vd., 1993:1) Yani kisacasi firmanin pazar
payinin biiyiik veya biiyiiyor olmasi o firmanin karliligiin da aslinda
arttigini gostermektedir.

3) Doviz Kuru Ve Karlilik Arasindaki Iliski

Firmanin karliligi, déviz kuru siirecinin kalic1 ve gecici bilesen
varyansindaki degisimlere duyarhidir. Doviz kuru siirecinde kalict
bilesenin varyansinda bir artis, firmanin karinin biiyiime hizinda daha
biiylik degiskenlige yol agmaktayken, gegici bilesenin varyansindaki
artis ise firmanin karmin biiylime hizinda daha diisiik degiskenlige yol
acmaktadir. (Barkoulas vd., 2001:565)

Yapilan literatlir taramasi ile ulasilan sonuglarda doviz kuru
degerlemesinin firmanin ihracatini azaltmasina ragmen firmanin
karhiligini artirdig1 ortaya ¢ikmistir.

4) Satislar Ve Karlilik Iliskisi

Firmalar karliliklarini artirmak i¢in yeni tirtinler iireterek piyasaya
stirerler ve satiglarini artirmaya calisirlar. Zarar eden iiriinleri {iretimden
kaldirmak yerine o friinler {izerinde iyilestirici caligmalar yapmak
firmanin karlilig1 agisindan da daha etkin sonuglar verecektir.

Yapilan baz1 ¢aligmalarda satiglardaki artis ile karlilik arasinda
giiclii bir iliski oldugu ortaya konmustur. Satislar1 reel olarak artan
firmalarin, yiiksek karliliga ulagsma olanaklar1 daha fazladir. Cari fiyatlara
gore yapilan hesaplamalar bir anlam ifade etmeyecektir. Bu yilizden
satislarla karlilik arasindaki iligkiyi dogru anlayabilmek icin fiyat artis
hiz1 da dikkate alinmalidir. (Erokyar, 2008:25)
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5) Sermaye Artirtmui Ve Karlihik Tliskisi

Karlilik ile sermaye biiylimesi arasinda istatistiksel olarak pozitif
bir iligki oldugu diistiniilmektedir. Borg ve 6z sermayeden olusan finansal
sermayede; karlilik ve 6z sermaye arasinda pozitif yonlii bir iligski varken
karlilik ile bor¢ finansmani arasinda olumsuz bir iliski vardir. (Fu vd.,
2002:257)

6) Stoklar Ve Karlilik Iligkisi

Firmalarin karliligimi etkileyen en onemli faktorlerden birisi
de aslinda stoklardir. Ciinkii stok maliyeti diye bir kavram vardir. Bu
maliyetin i¢inde stoklar1 karsilamak i¢in isletmenin ayirdigir sermaye
miktari, depolama giderleri, fire ve kalite kayiplar1 gibi kalemler yer
almaktadir. Stok miktar1 ve ¢esitliligi arttik¢a isletmenin bu stoklari
karsilayacagi sermaye miktar1 da artmaktadir. Sermayenin depoda
duracak bir mala baglanmasi demekte o sermayenin isletmeye getirecegi
tiim alternatif firsatlardan vazge¢mek demektir. Bu ylizden gereginden
fazla stok yapmanin bir mantig1 yoktur. Bunun yerine saglam isleyen
bir stok alt sistemi kurmak isletme i¢in daha karli olacaktir. Kurulacak
olan bu stok alt sistemi sayesinde mallarin minimum ve maksimum
stok seviyeleri ile tiiketim hizlar1 konusundaki istatistikler belirlenir.
Boylece satis1 yapilan mallar gereginden fazla depoda beklemek zorunda
kalmayacak ve bu mallar fire ve kalite kayiplarina ugramadan hak ettigi
bedellerden satilip isletmenin karliligim1 olumlu yonde etkileyecektir.
(duyguguncesi.net,2017)

KAVRAMSAL CERCEVE

v Liouville (1992, Volume 32) makalede ; ihracat oranmiyla
karlilik orani arasindaki iliskiyi etkilemesi muhtemel ihtimal faktorleri
arastirilmistir. Ve sonugcta ti¢ ihtimal faktorlerine ulagilmistir. Bunlar da
sirketlerin biiyiikliigli, i¢ pazarin biliylime hizi ve isletme portfoyiiniin
yapisi olmustur. Ayrica bu ¢aligsmanin sonucunda belirli kosullar altinda
ihracat orani ile karlilik arasinda olumlu bir baglanti oldugu ortaya
¢cikmustir.
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v Holmes, Lim, Tran ve Vu (2014, Volume 21) c¢alismada
2005’ten 2009’a kadar bir panel veri seti kullanilarak Vietnam’daki
ihracat davraniglar1 ve kar artis1 arasindaki baglanti kantil regresyon
yaklagimi kullanilarak analiz edilmistir. Sonuglar OLS kullanirken ihracat
durumu ile saglam kar artis1 arasinda anlamli bir baglanti olusturmadigini
gostermektedir. Bununla birlikte, kiitleli bir yaklasim kullanirken, kar
oraninin yiiksek oldugu ancak diisiik karli biiyiime oranlarina sahip
firmalar i¢in olumsuz bir sekilde iliskili olan firmalarin ihracat katilim
orani, karhlik ile pozitif yonde iligkili bulunmustur.

v Wagner (2014, Volume 46) bu makale, Almanya’daki imalat
sanayi isletmelerine, bir taraftan ihrag edilen iilkeler ve mallar arasindaki
ihracat c¢esitlendirmesi ile diger taraftan ihracat¢i firmalarin karliligi
arasindaki baglantilar ilk kez arastirmak i¢in 6zel olarak hazirlanmis bir
veri seti kullanmistir. Mallarin ihracat satiglarinin daha az cesitlendigi
firmalarda ve varis lilkelerindeki karliliga gore daha ¢ok cesitlilik gésteren
ihracat satislarina sahip firmalarda karin daha biiyiikk olma sonucuna
varilmstir.

v Barkoulas, Baum ve Caglayan (2001, Volume 23) bu ¢aligma,
dovizkurundakikalicive gegici bilesenlerin kusurlubilgi altinda firmalarin
karlilig1 tizerindeki etkilerini aragtirmaktadir. Calismanin sonucu
doviz kuru siirecindeki bilesenlerin varyanslarinin firmanin biiylime
orani lizerinde belirsiz etkilere sahip olacagini, ancak degiskenliginde
ongoriilebilir etkileri olacagin1 gdstermektedir. Doviz kuru siirecinde
kalic1 (gecici) bilesenin varyansinda bir artig, firmanin karimin biiylime
hizinda daha biiyiik (daha diisiik) degiskenlige yol agmakta ve dolayisiyla
doviz kuru oynakligmmin kaynaginin etkilerini analiz etmede Onemli
oldugunu ortaya koymaktadir.

v Ouyang ve Zhang (2017) bu makale, 2000-2006 yillar
arasinda Endiistriyel Firmalarin Yillik Arastirmasi (ASIF) ve Cin giimriik
verisinden elde edilen 6rnegi kullanarak, ihracat faaliyetleri ve karlilik
da dahil olmak iizere firmalarin RMB déviz kuru hareketine verdikleri
cevaplar1 incelemektedir. Sonugta ise RMB degerlenmesinin firmanin
thracatini azaltmasina ragmen firmanin karliligini artirdigin1 ortaya
koymustur.
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v Bharadwaj, Szymanski ve Varadarajan (1993, Volume: 57)
pazarlama, yonetim ve ekonomi kalemlerinde bir dizi arastirmaci,
pazar payr ile karlilikk arasinda bildirilen iligkilerin gecerliligi ve
genellestirilebilirligi ile ilgili aragtirmalar yapmuislardir.

Bu baglamda, yazarlar, pazar paymin ve karliligin iliskili olup
olmadigina deginmek ve bu iliskinin biyiikliigiinii hafifieten faktorleri
incelemek i¢in kirk sekiz arastirmadan elde edilen 276 pazar pay1 karlilik
bulgusu iizerinde bir meta-analiz gerceklestirdiler. Yazarlar, sonugcta
ortalama olarak pazar payinin isletme karlilig tizerinde olumlu bir etkisi
oldugunu bulmuslardir.

v Anderson, Fornell ve Lehmann (1994, Volume: 58) bu
caligmada miisteri memnuniyetini artirmanin ve pazar payinin firmaya
ekonomik bir katkist olup olmadig1 arastirilmistir.

Kaliteyi ve miisteri memnuniyetini gelistirme ¢abalarinda emek
sarf eden bir ¢ok firma miisteri memnuniyeti ve ekonomik getiriler
arasindaki baglantiy1 sorgulamaya basliyor.

Yazarlar bu bagin dogasin1 ve giiciinii arastiriyorlar.

Beklentilerin, kalitenin ve fiyatin miisteri memnuniyetini nasil
etkiledigini ve miisteri memnuniyetinin karliligi nasil etkiledigini
tartistyorlar. Bunun sonucunda ulusal miisteri memnuniyeti endeksi ve
yatirim getirisi gibi ekonomik getirilerin geleneksel muhasebe onlemleri
kullanilarak test edilen bir dizi hipotez ortaya ¢ikar.

Bulgular, kalitenin miisteri memnuniyetini ve miisteri
memnuniyetinin de karlilig1 olumlu yonde etkiledigini desteklemektedir.

Yazarlar hem ampirik bir tahmin hem de yeni bir analitik model
kullanarak miisteri memnuniyetini artirmanin ekonomik faydalarini
gostermektedir. Buna ek olarak, neden pazar paymin artmasinin miisteri
memnuniyetini diisiirdiigini ve bu hipotez icin 6n ampirik destek
sagladigini tartigtyorlar.

Son olarak, iki yeni bulgu ortaya c¢ikiyor: Birincisi, pazarin
firma ¢iktilarinin kalitesinden beklentileri, miisterilerin firma ile olan
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genel memnuniyetini olumlu sekilde etkiliyor; Ikincisi, bu beklentiler,
kiigiik bir uyarlanabilir bilesen olsa da, cogunlukla rasyoneldir sonucuna
ulasiyorlar.

v Fu, Huang ve Ke (2002, Volume: 18) bu makale, 1992-1997
doneminde Tayvan’daki 1276 kii¢lik firmanin karlilig1 ile finansal sermaye
arasindaki iliskiyi inceliyor. Sonuclar karlilik ile sermaye biiylimesi
arasinda istatistiksel olarak pozitif bir iligski oldugunu gostermektedir.

Finansal sermayeyi bor¢ ve 6z sermaye olarak ikiye ayirdigimizda,
sonuclar karlilik ve 6z sermaye finansmani arasinda belirgin bir pozitif
iliski oldugunu, ancak karlilik ile bor¢ finansmani arasinda onemli
derecede olumsuz bir iliski oldugunu ortaya koymaktadir.

v Aldemir, Altemur, Karaca ve Kocaman (2016, Volume:13)
bu calisma, firmalarin karhilik diizeylerinin agiklanmasinda, finansal
gostergelerinin  anlamliligini  ve finansal gostergeler ile karlilik
degiskenleri arasindaki iligkilerin ortaya konulmasini amaglamaktadir.
Bu ¢alismada, Istanbul Sanayi Odasma (ISO) kayitli olan ve 1997" den
2013’ kadar ilk 100 firma igerisinde yer alan ve BIST 100°de islem gdren
sirketler arasindan 15 sirket secilmistir.

Calismada, degiskenler arasindaki iliskiyi 6lgmek amaciyla panel
regresyon modellerinden yararlanilmis ve tek model elde edilmistir.
Sonug olarak, ekonomik karlilik (bagimli degisken) ile Net Kar Marj,
Alacak Devir Hizi, Kaldirag Oran1 ve Duran Varliklarin Aktif Toplamina
Oran1 (Bagimsiz Degiskenler) arasinda anlamli bir iligki tespit edilmistir.
Ekonomik Karlilik ile Cari Oran, Net Isletme Sermayesi / Net Satislar
ve Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1 (Bagimsiz Degiskenler) arasinda
anlaml bir iliski tespit edilememistir.

v Akbulut ve Albayrak (2008, Volume: 7) Bu c¢alismanin amact
IMKB sanayi ve hizmet sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin karlilik
diizeyi degiskenlerini etkileyen en 6nemli finansal faktorleri aragtirmaktur.
Bu amagla isletmelerin likidite, varlik kullanim etkinligi, sermaye yapist,
pazar degeri ve isletme biyiikliigii gibi farkli finansal alanlardaki 18
gosterge arasindan secilen en onemli degiskenlerle karlilik gostergeleri
acgiklanmaktadir.
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Arastirmanin ampirik bulgular1 isletmelerin karlilik diizeylerini
aciklamada farklifinansal gostergelerinanlamliolduklarini géstermektedir.

ARASTIRMANIN YONTEMIi VE BULGULAR

Calismamizda ilk olarak degiskenlere Dickey-Fuller Testi (ADF)
ve Phillips Perron Testi (PP) birim kok testi uygulanacaktir.

Serilerin es biitiinlesik olup olmadig1 Johansen testiyle, modeldeki
katsay1 tahmini regresyon yontemiyle ve degiskenler arasindaki
nedensellik analizi ise Granger yontemiyle test edilecektir.

Kisa donemde karliligin unsurlar1 Konya Seker Fabrikasi i¢in
incelenmis ve sonuclar Tablo 1’de verilmistir.
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Kisa Donem Sonuclar

Bagimli Degigken : Kar

Yontem : ARDL

Tarih : 09/24/17

Saat : 12.42

Ornek(Diizeltilmis) : 1996 2015

Gozlemler Dahil : 20 Diizeltmelerden Sonra
Maksimum Bagimli Etiket : 2 (otomatik se¢im)
Model Se¢cme Yontemi : Akaike Bilgi Kriteri (AIC)

Dinamik Regresorler (2 gecikme, otomatik) : Hasilat, Aktif,
Ozsermaye

Sabit Regresorler : C
Degerlendirilen Model Sayis1 : 54
Secilen Model : ARDL (2,2, 1,2)

Karlilig1 etkileyen faktorler hasilat, 6z sermaye ve aktifler
olmustur.

Bunlarin yorumuna bakti§imiz zaman ise hasilat ve aktif
biiyiikligii ile karlilik arasinda negatif yonlii iliski varken 6z sermaye ile
karlilik arasinda pozitif yonlii bir iligki vardir.

Ayrica bir 6nceki donem karlilikta mevcut karlilig1 negatif yonde
etkilemektedir.

Konya Seker Fabrikasi kisa donemde hasilatini artirma cabast
ile muhtemelen {iriin fiyatlarini diisiirmiis ve bunun sonucunda karlilik
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Tablo 1:KISA DONEM

DEGISKEN KATSAYI | STANDART | t- OLASILIK
HATA ISTATISTIK

Kar(-1) -0.269347 0.214131 -1.257864 0.2401
Kar(-2) -0.499556 0.195593 -2.554057 0.0310
Hasilat -2.099313 0.822932 -2.551018 0.0311
Hasilat(-1) 0.623417 1.113565 0.559839 0.5892
Hasilat(-2) 3.423804 1.449812 2.361550 0.0425
Aktif -1.075045 0.781008 -1.376483 0.2019
Aktif(-1) -2.529153 1.050532 -2.407498 0.0394
0z Sermaye 1.143113 1.069373 1.068956 0.3129
Oz Sermaye(-1) | 3.310878 1.232772 2.685718 0.0250
Oz Sermaye(-2) | -2.366362 0.890696 -2.656756 0.0262
C 0.125019 0.117967 1.059779 0.3169
R kare 0.922691 | Ortalama Bagimli var 0.108318
Dizeltilmis R kare Standart Sapmaya

0.836792 | Bagl var 0.522761
Regresyonun Akaike Bilgi Kriteri
Standart Hatasl 0.211191 0.029381
Toplam Kareli Artik 0.401413 | Schwarz Kriteri 0.577034
Log. Olasilig 10.70619 | Hannan-Quin Kriteri 0.136289
F-istatistik Durbin-Watson

10.74155 | Istatistigi 1.706689
Prob(F-istatistik) 0.000727
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negatif yonde etkilenmistir.

Aktifler ve karlilik arasindaki iliskiye baktigimiz zaman ise Konya
Seker Fabrikasi daha fazla kar elde edebilmek i¢in aktif biiyiikligiini
azaltmali, 6z sermayesini de artirmalidir.

Tabloyu inceledigimizde Konya Seker Fabrikasi aktif biiyiikliiglinii
%1 artirdiginda karhilik %1,07 diismekte, 6z sermayesini ise %1
artirdiginda karlilig1 %1,14 artacak ve son olarak hasilat1 %1 artirdiginda
da karlilik %2,09 diismektedir.

Modelinuyum egilimi gdsteren R kare 0,92 ile karliligi agiklamakta
sectigimiz degiskenlerin uygun oldugunu gostermektedir. Modelin bir
biitiin olarak anlamliligini1 gosteren F istatistigi 10,74 deger ve 0,000
olasilik degeri ile anlamlidir.

Analizin ikinci asamasinda karlilik ile diger degiskenler olan
hasilat, 6z sermaye ve aktif biiylikliigii arasinda uzun dénemli anlaml1 bir

Tablo 2:UZUN DONEM SONUGLAR

F-Sinir Testi Sifir Hipotezi : Seviye iligkisi Yok
Test istatistigi Deger Anlamhlik 1(0) I(1)
Asimptotik:
n=1000
F-istatistigi 17.48562 10% 2.37 3.2
K 3 5% 2.79 3.67
2.5% 3.15 4.08
1% 3.65 4.66
Sonlu Ornek:
Mevcut Ornek Boyutu 20 n=30
10% 2.676 3.586
5% 3.272 4.306
1% 4.614 5.966
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iligskinin (esbiitlinlesik iliski) olup olmadig sinir testi ile incelenmistir. Ve
sonuglar Tablo 2’de 6zetlenmistir.

Tablo 2 incelendiginde, F istatistiginin 17,485 lik degeri ile %1°de
dahi alt smir ve st simir degerlerinin {izerinde oldugu goriilmektedir.
Yani uzun donemde karlilik ve diger degiskenler arasinda iliski vardir.

Tablo 3:UZUN DONEM KATSAYI

DEGISKEN KATSAYI STANDART t-ISTATISTIK | OLASILIK
HATA

Hasilat 1.101195 1.019744 1.079874 0.3083

Aktif -2.037532 0.967608 -2.105741 0.0645

Oz Sermaye 1.180183 0.484096 2.437911 0.0375

C 0.070676 0.068883 1.026036 0.3317

Bu iliskinin ne derecede ve hangi yonde oldugunu gérmek i¢in ARDL
uzun dénem sonuclar1 Tablo 3’te verilmistir.

ARDL Uzun Siireli Form ve Sinir Testi
Bagimli Degisken : D(Kar)

Secilen Model : ARDL(2, 2, 1, 2)

Durum 2 : Kisitlanmig Sabit ve Egilim Yok
Tarih : 09/24/17

Saat : 12:43

Ornek : 1994 2015

Gozlemler Dahil : 20

Tablo 3 incelendiginde uzun dénemde hasilat ve 6z sermaye
karlilig1 pozitif yonde etkilerken aktif biiyiiklik karliligi negatif
yonde etkilemektedir. Katsayilar incelendiginde hasilatin 1,10 ve 6z
sermayenin de 1,18 biiytikliigiinde karlilig: etkiledigi goriilmektedir.
Yani Konya Seker Fabrikasi kisa donemde hasilati %1 artirdiginda
karlilik %2,09 diismekte, uzun dénemde ise hasilatt %1 artirdiginda
karlilik %1,10 artacaktir.

Diger iki kalemi de inceledigimizde Konya Seker Fabrikasi kisa
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donemde aktif biiyiikligiini %1 artirdiginda karlilik %1,07 diismekte,
uzun donemde ise aktif biiylikliigiini %1 artirdiginda karlilik %2,03
diismektedir. Konya Seker Fabrikasi kisa donemde 6z sermayesini %1
artirdiginda karliligt %1,14 artacak, uzun donemde ise 6z sermayesini
%]1 artirdiginda karlilik %1,18 artacaktir.

Uzun donemde iliskinin oldugunun bir diger gostergesi Tablo 4
Hata Diizeltme ARDL sonucunda goriilmektedir.

Tablo 4: Hata Diizeltmeli ARDL SONUCLARI
Bagimli Degigken : D(Kar)

Secilen Model : ARDL(2, 2, 1, 2)

Durum 2 : Kisitlanmis Sabit ve Egilim Yok

Tarih : 09/24/17

Saat : 12:45

Ornek : 1994 2015

Gozlemler Dahil : 20

Tablo 4’e gore Hata Diizeltme terimi -1,76 hem negatif hem de
istatistiki olarak anlamlidir.

DEGISKEN KATSAYI STANDART | t-ISTATISTIK | OLASILIK
HATA
D(Kar(-1))
0.499556 0.090351 5.529091 0.0004
D(Hasilat) -2.099313 0.568198 -3.694685 0.0050
D(Hasilat(-1))
-3.423804 0.784533 -4.364131 0.0018
D(Aktif)
-1.075045 0.245887 -4.372110 0.0018
D(Oz Sermaye)
1.143113 0.504979 2.263684 0.0499
D(0Oz Sermaye(-1))
2.366362 0.595196 3.975771 0.0032
C(-1)*
1.768904 0.157409 -11.23766 0.0000
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R kare Ortalama Bagimli var

0.937925 0.035246
Diizeltilmis R kare Standart Sapmaya Bagli var

0.909274 0.583390
Regresyonun Standart Akaike Bilgi Kriteri
Hatasi 0.175721 -0.370619
Toplam Kareli Artik Schwarz Kriteri

0.401413 -0.022113
Log. Olasilig Hannan-Quin Kriteri

10.70619 -0.302587
Durbin-Watson
istatistigi 1.706689

*p-degeri t-sinir dagihmi ile uyumlu degildir.

F-Sinir Testi Sifir Hipotezi : Seviye iliskisi Yok
Test Istatistigi Deger Anlamhilik 1(0) 1(1)
F-istatistigi 17.48562 10% 2.37 3.2
K 3 5% 2.79 3.67
2.5% 3.15 4.08
1% 3.65 4.66

Tablo 5’te modelin 6n test sonuglar1 ekonometrik agidan
degerlendirilmistir.

On test sonuglarina gére Breusch-Godfrey oto korelasyon LM
testi uygulanmis 1,12 F istatistigi, 0,37 olasilik degeri ile oto korelasyon
problemine rastlanmamustir.

Degisen varyans ARCH testi ile de modelde degisen varyans
probleminin olmadig1 1,14 F istatistigi ve 0,30 olasilik degeri ile ortaya
konmaktadir.
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Tablo 5 On Test Sonuglari

Breusch-Godfrey Seri Korelasyon LM Testi:

F-istatistik 1.123589 Prob. F(2,7) 0.3774

Bir diger 6n testimiz regresyon belirleme hata testi olan Ramsey
Reset testidir.

Atlanan Degiskenler: Bes Degerli Kareler

Heteroskedasticity(Degisen Varyans)Testi:
ARCH

F-istatistik 1.141594 Prob. F(1,17) 10.3003

Ramsey Reset testine gore de 0,61 F istatistigi 0,45 olasilikla
modelde spesifikasyon hatasi tespit edilememistir.

Son 6n testimiz ise modelin ardisik hatalar1 ile ilgili olarak
kirilmalarin varligir Cusum testi ile asagida incelenmistir. Ve %5 anlam
seviyesinde aralikta sapmanin olmamasi yapisal kirilmanin olmadigina
isaret eder.

Serbestlik
Ramsey Sifirlama Testi Deger Derecesi Olasihk
t-istatistik 0.784076 8 0.4556
F-istatistik 0.614776 (1,8) 0.4556
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SONUC

* Yaptigimiz ¢caligsmadan elde ettigimiz sonuglara gore bir isletme
icin olmazsa olmaz sey karliliktir. Eger isletme kar elde edemezse
varligini siirdiiremez ve kisa siirede yok olur.

* Yatirim karar1 verirken dikkat edilmesi gereken en 6nemli husus
o yatirimin firmaya kar getirip getirmeyecegidir. Bunu anlamak icinde
sadece kisa donemli analizler degil uzun donemli analizleri de yapmakta
fayda vardir.

* Ciinkii kendi yaptigimiz analizlerde de gordiigiimiiz gibi kisa
donemde karlilig1 negatif etkileyen bir kalem uzun doneme ge¢ildiginde
pozitif yonde bir etki saglayabilmektedir. Caligmamizda da gorildigi
gibi kisa donemde hasilat ve aktif biiylikliigii Konya Seker Fabrikasinin
karliligin1 negatif yonde etkilerken uzun dénemde hasilat karlilig1 pozitif
yonde etkilemeye baglamigtir.

* Firmalar sadece kar etmeye calismazlar ayrica elde ettikleri
karn siirdiiriilebilir olmasina dikkat ederler ve bu yonde de stratejilerini
gelistirirler.
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