Enflasyon Gelismeleri

Kutu 3.2

Turkiye'de Faaliyet Gosteren Firmalarin Maliyet Yapisinin
Analizi

Enflasyon gelismelerinde talep yonli unsurlarin yani sira maliyet yonli unsurlar da énemli rol
oynamaktadir. Firmalarin maliyet unsurlari, faaliyetleri icin kullandiklari hammadde, eneriji,
personel 6demeleri, kira ddemeleri, AR-GE, pazarlama-satis vb. kalemlerden, faaliyetlerin
finansmaninda kullanilan bor¢lanmalardan kaynaklanan giderlere kadar gesitlilik gdstermektedir.
Son yillarda Tirk lirasinda gorilen yiksek deger kayiplari, doviz kuru duyarlihginin yiksek oldugu
sektorlerde daha belirgin olmak lGzere yiksek fiyat artislarina sebep olmustur. Bu durum déviz
kuru gelismelerinin firma maliyetleri Gzerindeki etkisinin sorgulanmasina neden olmustur. Ayrica
bdyle donemlerde finansman maliyetlerindeki artislarin firmalarin faaliyetlerine ve fiyatlama
davranislarina olan etkisine dair tartismalar da yogunluk kazanmistir. Bu kutunun temel
amaclarindan biri, 2009-2018 déneminde Tirkiye'de cesitli sektorlerde faaliyet gdsteren
firmalarin gelir tablolari kullanilarak firmalarin maliyet yapisi icerisinde déviz kuru ve finansman
giderleri kaynakli maliyet artislarinin boyutunu arastirmaktir.

Veri

Firmalarin maliyet yapilarini incelerken Gelir idaresi Baskanligi biinyesinde yer alan firmalara ait
idari kayitlar kullanilmistir. Analiz dncesinde veride rutin kontroller ve veri temizligi yapilmistir.
Veri temizligi sonrasinda mikro veri setinde 2009-2018 dénemi icin toplamda 6,2 milyon civarinda
firmaya ait veri kapsanmaktadir.?

Maliyet kalemlerinin toplam giderler igerisindeki payini incelerken firmalarin gelir tablolari
kullanilmistir. Bir sonraki bolimde verilecegi Gizere firmalarin gelir tablolarinda maliyetlere iliskin
detayli bilgiler yer almamakta, pek cok maliyet kalemi genel yonetim giderleri kaleminde
toplulastiriimaktadir. Ornegin, firmanin ana faaliyetiyle ilgili giderlerden elektrik, yakit, kira ve
calisanlara yapilan tcret 6demeleri gelir tablosunda ayri kalemlerde gésterilmemekte, satislarin
maliyeti ya da faaliyet giderleri kalemlerinde toplulastiriimaktadir.

Yéntem

Firmalarin faaliyetlerini strdirirken karsilastiklari maliyet kalemlerinin her birinin toplam
maliyete bolinmesiyle maliyet kalemlerine iliskin oranlar hesaplanmistir. Analizde 6ncelikle sabit
panel yaklasimiyla 2009-2018 dénemi boyunca her yil faaliyet gdsteren firmalar ayiklanarak
oranlar hesaplanmistir. Bu sayede sabit bir rneklem (301,557 firma) dahilinde maliyet yapisinda
yillar icerisinde olan degisimi gd6zlemek mimkin olmaktadir. Tablo 1’de bu sekilde hesaplanan
oranlar sunulmaktadir. Bir diger yontem olarak her yil icin eldeki bitln firma verileri kullanilarak
ana sektorler bazinda oranlar hesaplanmistir. Bu ydéntemde her bir yildaki firma sayisi
degisebilmektedir. Baska bir ifadeyle 2009-2018 dénemi boyunca veri setine giren, devam eden
ve c¢ikan firmalar ayri ayri ele alinmamistir. Firmalarin faaliyette bulundugu sektorlere gore ve
calisan sayisi bazindaki firma 6lcegine gore yapilan analizlerde ikinci ydontem uygulanmistir.

tVeri temizligi kapsaminda yapilan kontroller sunlardir: Alt kalemler ile bu kalemlerin toplamindan olusan ve gelir tablosunda yer alan ana kalemlerin tutarlilig;;
aktif toplaminin negatif olmamasi; ana kalemlerin negatif olmamasi; 6zel hesap dénemi haricinde veri baslangic ve bitis tarihlerinin dogru olmasi; bir firmaya ait
gelir tablosu kalemlerindeki artis ve azalislarin yillar itibariyle tutarli olmasi.

2 Her bir yildaki firma sayisi su sekildedir: 2009 yili 519.987 firma; 2010 yil 555.952 firma, 2011 yili 583.037 firma, 2012 yili 590.447 firma, 2013 yili 602.345
firma, 2014 yili 619.169 firma, 2015 yili 646.509 firma, 2016 yili 673.667 firma, 2017 yil 696.891 firma, 2018 yili 750.256 firma.
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Sonuglar

Tablo 1’de sabit panel (2009-2018 déneminde butln yillarda faaliyet gésteren firmalarin) verileri
kullanilarak hesaplanan oranlar gorilmektedir. Maliyet kalemleri icerisinde en blyik pay

hammaddeler ve alindigi gibi satilan ticari mallari kapsayan satislarin maliyetine aittir. Bu oran
ylzde 80 civarinda olmakla birlikte 2015 yilindan 2018 yilina azalis egilimindedir. Maliyetler
icerisinde ikinci en yiksek paya sahip olan oran, AR-GE, pazarlama, satis, dagitim giderleri ile

genel yonetim giderlerini kapsayan faaliyet giderleri kalemidir. Bu oran da 2017-2018 déneminde

gerilemistir.

Tablo 1: 2009-2018 Déneminde Firmalarin Maliyet Yapisi Gelisimi (%)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Satislarin Maliyeti 82,0 83,6 81,4 85,3 82,3 82,8 79,3 78,7 76,4 70,8
Satilan Mamuller 25,7 26,8 26,5 27,6 26,3 26,3 25,1 25,3 25,5 24,2
Satilan Ticari Mallar 42,3 43,0 41,7 43,7 41,3 41,3 40,5 39,9 38,6 34,7
Satilan Hizmet 13,0 12,9 12,2 12,9 13,7 13,9 12,6 13,0 11,8 11,3
Diger Satislar 1,0 0,9 0,9 1,1 1,0 1,2 1,0 0,5 0,5 0,5
Faaliyet Giderleri 10,3 9,9 9,0 9,3 9,2 9,1 9,1 9,4 8,3 7,4
Ar-Ge 02 0,1 01 01 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Pazarlama, Satis, Dagitim 4,7 4,6 4,2 4,4 4,3 4,3 4,3 4,5 4,1 3,7
Genel Yonetim Giderleri 55 52 4,7 4,8 4,7 4,6 4,6 4,7 4,1 3,6
Kambiyo Zararlari 2,8 2,4 3,3 1,7 3,6 3,5 6,1 5,7 10,0 13,9
Diger Faal. Ola. Gider. Zarar. 1,1 1,0 0,9 0,9 1,0 0,9 1,1 1,0 0,9 1,4
Finansman Giderleri 2,4 1,9 2,7 1,8 2,8 2,4 3,5 3,7 3,5 5,4
Kisa Vadeli Borglar 1,8 1,4 1,8 1,5 1,9 18 2,5 2,6 2,6 3,8
Uzun Vadeli Borglar 0,6 0,5 0,9 0,4 0,9 0,6 1,1 1,1 0,9 1,6
Olagandisi Gider Ve Zararlar 1,3 1,2 2,7 0,9 1,2 1,2 0,8 1,5 0,8 1,0
gEgDi5?r?1lfr Kuru (il Ylzde 9, 345 193 7,3 6,1 151 243 11,1 207 319
grcfarl'a';gj' Faizi (Villk 12,5 8,9 11,6 132 101 125 141 151 165 261
Finansal Borglar/Net Satislar 22,3 22,2 22,6 22,4 26,8 27,7 31,3 35,0 33,1 32,0
Yi-UFE (Villik Yizde Degisim) 1,2 8,5 11,1 6,1 4,5 10,2 53 4,3 15,8 27,0

Kaynak: Gelir idaresi Bagkanligi (GiB), TCMB, TUIK.

Tablo 1'den gorildugl Gzere diger iki 6nemli maliyet kalemi kambiyo zararlari ve finansman
giderleridir. Kambiyo zararlarinda yabanci para cinsinden yapilan islemlerle ilgili olarak ortaya
cikan kur farklari, yabanci para cinsinden yapilan satis zararlari gibi giderler kaydedilmektedir.
Finansman giderlerinde ise isletmenin borglandig tutarlarla ilgili olarak katlanilan ve varliklarin
maliyetine eklenmemis bulunan faiz, kur farklari, kredi komisyonlari ve benzeri diger giderler

kapsanmaktadir. Kisacasi, kambiyo zararlari kaleminin kur etkilerini, finansman giderleri kaleminin
ise faiz etkilerini yansittigl kabul edilebilir. Kambiyo zararlari oraninin 2015 yilindan itibaren artis
egiliminde oldugu ve 2017 ile 2018 yillarinda yiiksek oranda arttigi dikkat cekmektedir. incelenen
dénemde finansman giderlerindeki artis ise daha disik boyuttadir. Finansman giderlerinin yapisi
incelendiginde toplam finansman giderleri icerisinde kisa vadeli bor¢larin payinin daha belirgin bir
yUkselis icerisinde oldugu gortlmektedir.
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Analizin ikinci asamasinda, sabit panel yerine her bir yil icin o yilda faaliyet gdsteren tim firmalar
dikkate alinarak (firma sayisinin yildan yila degismesine izin verilerek) kambiyo zarari ve
finansman giderlerine iliskin oranlar sektérel bazda incelenmistir. Grafik 1 ve 2’den kambiyo
zarari ve finansman gideri oranlarinin zaman iginde artis egiliminde oldugu goértlmektedir.
Kambiyo zararinin payindaki artis, firma maliyetleri icerisinde kur zararlarindan dogan maliyet
artisinin, kredi maliyetlerinin oldukca Gzerinde oldugunu géstermektedir.

Kambiyo zarari oraninin en yiiksek oldugu sektorler sirasiyla hizmetler, enerji ve insaat
sektorleridir. Bunlar, son yillarda yenilenebilir elektrik enerjisi Gretimi, elektrik dagitimi,
otoyol/kopri, sehir hastaneleri ve havaalani gibi gerek yurt ici gerek yurt disi kaynakli yabanci
para (YP) cinsi kredilerin yogun olarak kullanildigi projelerin faaliyete gegcirildigi sektérlerdir.
Ayrica, enerji gibi bazi sektdrlerde ithal girdi kullaniminin yliksek olmasinin kambiyo zarari
oranindaki artista etkili oldugu distndlmektedir. Buna karsilik ihracat kanaliyla YP geliri olan
imalat sanayiinde kambiyo zarari oraninin diger sektorlere kiyasla daha distk oldugu; ticaret
sektdriinde kambiyo zarari oraninin ise 2018 yilinda geriledigi dikkat cekmektedir (Grafik 1).
Kambiyo zararina benzer olarak finansman gideri oraninda da kredi kullaniminin yogun oldugu
enerji ve hizmetler sektorleri dne ¢ikmaktadir (Grafik 2).°

Grafik 1: Sektorel Detayda Kambiyo Zararn Orani Grafik 2: Sektorel Detayda Finansman Gideri Orani
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Kaynak: GiB, TCMB, TUIK. Kaynak: GiB, TCMB, TUIK.

Firma maliyet oranlari, sektorel ayrimin yani sira ¢alisan sayisina gore olusturulan firma
blyukligl ayinminda da hesaplanmistir. Kambiyo zarari ve finansman giderleri oranlari élgek
bazinda incelendiginde her iki oranin da firma 6lcegi bazinda yUkseldigi gorilmektedir

(Grafik 3 ve Grafik 4). Ayrica, s6z konusu oranlarin buylk firmalar disindaki firmalarda birbirine
yakin oldugu; biyik firmalarda ise kambiyo zarari oraninin, finansman giderleri oranindan
belirgin olarak daha yUksek oldugu dikkat cekmektedir. Hem kambiyo zarari hem de finansman
giderleri orani 2018 yilina kadar gérece yatay seyretmis, 2018 yilinda belirgin sekilde artmustir.
Her iki oran icin de en yUksek artis blyuk olcekli firmalarda olmustur. Nitekim, Tablo 1’deki sabit
panelde 2018 yili icin ylzde 13,9 olan kambiyo zarari oraninin 12,4 puani biyuk firmalara aittir.

3 Toplam mali borglar / net satislar oraninin 2018 yili icin sektdrel dagilimi su sekildedir: imalat yiizde 28,5; enerji yiizde 85,3; insaat yiizde 55,4; ticaret ylizde
11,9 ve hizmetler yizde 71,1.
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Grafik 3: Firma Bulyuklugt Detayinda Kambiyo Zarari Grafik 4: Firma BUyuklUgl Detayinda Finansman
Orani (%) Gideri Orani (%)
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Kaynak: GiB, TCMB, TUIK. Kaynak: GiB, TCMB, TUIK.

Sonug olarak, firmalarin maliyet yapilari incelendiginde, en yiksek paylarin sirasiyla satislarin
maliyeti ve faaliyet giderleri kalemlerine ait oldugu gorilmektedir. Bununla birlikte kambiyo
zararlarinin toplam maliyetler icindeki payi 2017-2018 déneminde hizla yikselmis ve faaliyet
giderlerinin 6nline gecmistir. Sektorel detayda incelendiginde kambiyo zararlari payinin en
yuksek oldugu sektorlerin sirasiyla hizmetler, enerji ve insaat sektorleri oldugu dikkat
cekmektedir. Bu sektorlerin imalat sanayi sektorlerine kiyasla dis ticarete daha kapali olmasi ve
toplam gelirleri icerisinde yabanci para gelirlerinin payinin daha az olmasi bu sektorlerin
kirllganhgini artirmistir. Firma 6lcegine gore incelendiginde, blyuk firmalarda kambiyo zararinin
2018 yilinda hizla yikseldigi gorilmektedir. Mikro verilerden 6lgek bazinda firma sayisinin toplam
firma sayisina orani incelendiginde kiclk, orta ve biyik dlcekli firmalarin payinin 2018 yilina
kadar artis egiliminde oldugu, 2018 yilinda ise her (g grubun payinin azaldigi; mikro 6lgekteki
firmalarin payinin ise arttigi dikkat cekmektedir. Bu bulgu, Tirk lirasindaki deger kaybi ve
finansman maliyetlerindeki artisin firma bilangolarini olumsuz etkileyerek yatirim ve istihdam
imkanlarini sinirladigina isaret etmektedir.



