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Amag - Bu ¢alismada, TCMB biinyesinde bulunan ve reel sektor istatistikleri gergevesinde yayinlanan
bilango, gelir tablosu ve finansal oranlardan faydalanilarak tarim ve balikgilik sektorlerinde bulunan
isletmelerin karlihigini etkileyen faktorlerin tespit edilmesi amaglanmustir.

Yontem - Karliig: etkileyen faktorler olarak literatiirdeki calismalar temel alinmig ve bu baglamda
aktif karlilik calismanin bagimli degiskenini temsil etmistir. Bagimsiz degiskenler ise bor¢lanma orani,
0z sermaye devir hizi, aktif devir hizi, biiyiikliik, asit-test orani, cari oran, kaldirag orani, alacak devir
hiz1 ve faiz kazanma orani seklinde meydana gelmektedir. Calismada panel veri analiz yontemi
kullanilmis ve ¢alisma, panel veri statik modelleri ile yiiriitiilmiigtiir.

Bulgular - Aktif karlilik ile kaldira¢ oran1 arasinda istatistiksel olarak anlamli, negatif yonde bir iligki;
aktif karlilik ile 6z sermaye devir hizi ile pozitif yonlii bir iliski gozlemlenmistir. Aktif karlilik ile diger
bagimsiz degiskenler arasinda herhangi bir anlaml iligki tespit edilememistir.

Tartigma - Tarim ve balikgilik sektoriinde yer alan isletmelerin yiiksek kaldira¢ kullanimi finansal
risk olarak agiklanabilmektedir. Yiiksek kaldirag orany, finansal olarak degerlendirildiginde daha fazla
borca sahip olma seklinde ifade edilebilmektedir. Isletmelerin daha az bor¢ kullanarak aktif karhiligt
(ROA) arttirabilecegi diisiiniilmektedir. Ayrica teknolojik gelismelerin takip edilmesi, etkinlik ve
verimlilige yonelik stratejiler belirlenmesi, dogal kaynaklardan siirdiiriilebilir kosullarda fayda
saglanmasi, aktif karlilik ile 6z sermaye devir hizi arasmdaki pozitif iliskiyi destekleyebilecegi
distiniilmektedir.
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published within the framework of real sector statistics by the CBRT.

Design/Methodology/Approach- The factors affecting profitability are based on the studies in the
literature and in this context, return on assets represents the dependent variable of the study. The
independent variables are debt ratio, equity turnover ratio, asset turnover ratio, size, acid-test ratio,
current ratio, leverage ratio, receivables turnover ratio and interest earning ratio. Panel data analysis
method was used in the study and the study, was conducted with panel data static models.

Findings - There is a statistically significant, negative relationship between return on assets and
leverage ratio, and a positive relationship between return on assets and equity turnover ratio. There
is no significant relationship between return on assets and other independent variables.

Discussion - The use of high leverage by enterprises in the agriculture and fisheries sector can be
explained as financial risk. High leverage ratio can be expressed as having more debt when evaluated
financially. It is thought that enterprises can increase return on assets (ROA) by using less debt. In
addition, following technological developments, determining strategies for efficiency and
productivity, and benefiting from natural resources under sustainable conditions may support the
positive relationship between return on assets and equity turnover.
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1. GIRIS

Finansal performans, bir ekonomik varligin hem i¢ ¢evresi hem de dis gevresi icin 6nemli bir odak noktas:
olusturmaktadir. Bir sirketin, verimli ve gelisme vaat eden bir kurulus olabilmesi i¢in kar elde etmesi
gerekmektedir. Zamanla bircok gelisime ve degisime ugrayarak dinamik bir hale gelen ekonomik ortam
kosullarinda, karlilig1 en {ist diizeye ¢ikarmak, ekonomik kurulusun ana hedefleri arasinda yer almaktadir.
Ayrica s6z konusu bu ana hedefler arasinda bir performans Olgiisii olarak kar elde etme yeteneginin de
bulunmasi beklenmektedir. Karlilik, beklenen sonuglari elde etmek igin gosterilen cabalari olarak
tanimlanmakta ve ayni zamanda ekonomik verimliligi ifade etme bigimleri arasinda yer almaktadir (Diana ve
Maria, 2020). Ulgen ve Mirze (2020)'ye gore nispi bir kavram olan karlilik, bir déneme ait karin kullanilan
sermayeye olan oraniyla elde edilmekte ve isletmelerin performanslarini ortaya koyan bir gosterge olarak
ifade edilmektedir. Eger bir isletmenin karlilik orani, sektdr ortalamasinin altinda kalirsa o isletme basarisiz
sayilmakta; sektOr ortalamasinin {izerinde yer alirsa bagarili bir isletme olarak degerlendirilmektedir.

Karlilig1 temel alan ¢alismalar incelendiginde gerceklestirilen arastirmalarin genellikle bankacilik sektoriinde
meydana geldigi gozlemlenmistir. Bu ¢alismada tarim ve balikgilik sektorii temel alinmistir. Ciinkii tarim ve
balik¢ilik sektorleri de iilke ekonomisine katki saglayan sektorler arasinda yer aldig: diisiiniilmektedir. Dogan
(2009) a gore tarim sektorii, ekonomik gelismelere farkli kanallardan katk: saglayabilmektedir. Ayni zamanda
istihdam oranlar1 diisiiniildiigiinde iilke niifusunun 6nemli bir diizeyine karsihik gelmektedir. Ayrica elde
edilen tirtinlerin ihraci ile toplam ihracata katkilar saglanabilmektedir. Kuznets (1961) e gore tarim sektoriinde
gerceklesen net ¢ikt: artigy, {ilkede yer alan {iriin miktarinda artisa sebep olmaktadir. Bu artis ile birlikte net
toplam biiyiime etkilenmekte ve kisi bagina {iretim miktarinda artis meydana gelebilmektedir. Fakat tarim ile
ilgili giincel calismalar incelendiginde iilke genelinde sektorel bir gerileme oldugu gozlemlenmistir. Son
zamanlarda tarim sektOriiniin ekonomik katkisi, sanayi ve hizmet sektoriiniin gerisinde kaldig:
gozlemlenmistir (Mazlum, 2020). Balikcilik sektdriine yonelik calismalara bakildiginda ise su tiiketimindeki
yanlighiklar, kirlilik ve asir1 avlanma, sektorii olumsuz yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu olumsuzluklar
balik tiirlerinde ve yogunluklarda azalmalara sebebiyet vermistir. S6z konusu kosullar altinda balik¢ilik
sektoriinde 2001 — 2002 yillarinda ihracat orani, ithalat oranini gectigi gozlemlenmis ve 2001 yili sonrasina
bakildiginda da su {iriinlerinde ithalatin biiyiik oranda ihracatin gerisinde kaldig1 tespit edilmistir (Oztiirk
ve Tbik, 2023). Bu tarz tespit ve degerlendirmeler, sektorlerin {ilke ekonomisine yonelik ¢ikarimlari, TUIK vb.
birgok kurumun raporlariyla birlikte ortaya konulabilmektedir. Bu raporlarin yan sira igletmelerin finansal
gostergeleri de sektor agisindan onem arz edebilmektedir. Bu sebeplerden dolay1 s6z konusu sektorlere
yonelik karlilik analizinin literatiire katk: saglayacag: diisiiniilmektedir. Bu ¢calismada, TCMB’de bulunan ve
sektor bilangolarinda yer alan verilerden faydalanilarak tarim, balik¢ilik sektoriindeki isletmelerin karliligini
belirleyicilerinin, panel veri analizi ile ortaya konulmasi hedeflenmistir.

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Karlihgin belirleyiciligi ve finansal performansin &lciimii noktasinda panel veri yontemi bir¢ok calismada
kullanilmistir. Bu kapsamda yer alan ¢alismalarin bazilar1 asagida 6zetlenmistir.

Goddard vd. (2006) imalat ve hizmet sektoriinde karlihgin belirleyicilerini panel veri yontemi ile incelemistir.
Incelemenin sonucunda pazar pay: ile karlilik arasinda pozitif yénlii bir iligki tespit edilmis ve bu etkinin
imalat sektoriinde daha yiiksek seviyede oldugu belirlenmistir. Aymi zamanda borglanma orani ile karlilik
arasinda iliskinin negatif yonlii; yiiksek likidite ile karliligin pozitif yonlii olabilecegi gerceklesen ¢alisma ile
belirlenmistir. Nunes vd. (2009) hizmet sektoriinde yer alan firmalarin karlilik belirleyicileri iizerine panel
veri yontemi ile birlikte arastirma gergeklestirmistir. Arastirmanin sonucunda karliligin zaman igerisinde
kalic1 oldugu, biiyiik firmalarin daha az bor¢lanma ve daha az sabit varlik diizeyi ile yiiksek karlilikta
olduklari tespit edilmistir. Giilhan ve Uzuner (2011) panel veri yontemini kullanarak bankacilik sektoriinde
karlilig etkileyen faktorleri tespit etmek tiizere bir arastirma gerceklestirmis ve arastirmanin sonucunda
sermaye yeterliligi, faaliyet giderleri, banka biiyiikliigli, menkul kiymet clizdam, likitide durumu ve takipteki
krediler gibi bankaciliga yonelik degiskenlerin aktif karlilik {izerinde pozitif etkiye sahip oldugu
gozlemlenmistir. Pratheepan (2014) imalat firmalarinin karliliginin belirleyicilerini, statik panel modellerini
kullanarak incelemistir. Incelemede bagimsiz degiskenler arasinda yer alan biiyiikliigiin, karlilik ile pozitif
iligki igerisinde oldugu tespit edilirken; kaldirag ve likidite oranlarinin karliliga etkilerinin 6nemsiz diizeyde
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oldugu belirlenmistir. Kog vd. (2016) BIST’te islem goren tarim ve hayvancilik sirketlerinin performansini
panel veri yontemi ile incelemistir. Incelemenin sonucunda, aktif karlilik iizerinde etkinlik siiresi, nakit
dondiirme stiresi, stok devir hizi, alacak devir hizi ve net satislarda biiylimenin anlaml etkileri tespit
edilmistir. Demirci (2017) TCMB’de yer alan sektor bilan¢olarindan faydalanarak imalat sanayi sektoriine
yonelik bir arastirma gergeklestirmis, karliligin, isletme diizeyindeki belirleyicileri panel veri yontemi ile
incelenmistir. Arastirmanin sonucunda aktif karliligin kaldira¢ orani, maddi duran varliklarin toplam
varliklara oranindan negatif; alacak devir hiz1 ve reel aktif biiyiikliigiinden pozitif yonde etkilendigi tespit
edilmistir. Isik vd. (2017) firma biyiikliigiiniin karlilik {izerindeki etkilerini panel veri yontemi kullanarak
analiz etmistir. Imalat sektoriinde gerceklesen calismada firma biiyiikliigii ile karlilik arasinda dogrusal bir
iliski tespit edilmistir. Ozcelik ve Arslan (2019) imalat sektoriinii temel alarak finansal yapmin karlilik
iizerindeki etkisini panel veri yonetimi ile araghrmistir. Arastirmanin sonucunda karliigin uzun vadeli
borg¢lanma oranindan pozitif; kisa vadeli bor¢glanma oraninda negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Tays:
(2020) Bist100’de bulunan 35 isletme tizerinde aktif karliligina etki eden faktorleri panel veri yontemi ile analiz
etmis ve analizin sonucunda aktif devir hizinin, stok devir hizinin ve aktif biiytikliigiin ROA’y1 istatistiksel
olarak anlamli ve pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Collii (2021) sermaye yapisinin reel sektor
bilinyesinde yer alan firmalarin karliligina yarattig etkileri sektdr temelli olmak {izere panel veri yontemi
arastirmistir. Aragtirmanin sonucunda aktif biiyiikliik ve cari oranin karlilig1 olumsuz olarak etkiledigi tespit
edilmistir. Doan ve Bui (2021) likiditenin banka karliligi (ROA) {izerindeki etkilerini arastirmistir. Bagimsiz
degisken olarak likit varliklarin toplam varliklar: orani (LATA) ve toplam kredilerin toplam mevduatlara
orani (TLTD) temel alinmis ve sonug olarak karliligin likit varlik oranindan (LATA) negatif yonde etkilendigi
gozlemlenmis ayni zamanda kredi — mevduat oraninin karliligi pozitif yonde etkilendigi gerceklestirilen
calisma ile belirlenmistir. Yadav vd. (2021) firma biiyiikliigii, bliyiime ve karlilik arasindaki iliskiyi panel veri
yontemi ile incelemis ve biiytimenin karlilig1 arttirdigini ancak biiylimenin artmasiyla birlikte kar oranindaki
kazanimlarin azaldig: tespit etmislerdir. Ayni zamanda ¢alismada kaldirag orani ile karhilik arasinda negatif
yonlii bir iliski tespit edilmistir. Ar1 vd. (2022) Borsa Istanbul’da islem gormekte olan lojistik firmalarinin
karliligim etkileyen faktorleri panel veri yontemi ile analiz etmis ve analizin sonucunda aktif karliligin
tizerinde aktif biiyiikliik ve alacak devir hizi degiskenlerinin anlamli bir etkisi tespit edilmistir. Demirhan
(2022) TCMB’de bulunan sektor istatistikleri ile imalat ve hizmet sektoriinde yer alan isletmelerin karlilik
oranlarim etkileyen faktorleri analiz etmis ve iki sektorde de asit — test oramin karliligi pozitif yonde
etkiledigini tespit etmistir. Meta (2022) panel veri yontemi ile bankacilik sektoriinde karlilig1 belirleyen
faktorleri analiz etmis ve analizin sonucunda aktif karlilig1, 6z kaynak karlilig1 ve net faiz marjini; 6z kaynaklar
/ toplam aktifler, toplam krediler / toplam aktifler degiskenlerinin pozitif yonde anlaml bir etkiye sahip
oldugu tespit edilmistir. Ayn1 zamanda duran aktifler /toplam aktifler degiskenlerinin de negatif yonde ve
anlaml etkisinin oldugu goézlemlenmistir.

3. YONTEM

3.1. Arastirmanin Modeli

Aragtirmanin bagimli degiskenini aktif karlilik oran1 (ROA) olustururken bagimsiz degiskenler; bor¢lanma
orani (BO), 6z sermaye devir hiz1 (ODH), aktif devir hiz1 (AKDH), biiyiiklitk (LRA), kaldirag oran1 (KO), asit
test oran1 (ATO), cari oran (CO), alacak devir hizi (ADH) ve faiz kazanma orani (FKO) ile meydana
gelmektedir.

ROA; = a; + B1BO; + B,0DH;; + BsAKDH;, + ByLRA;; + BsKOy + BeATO; + B,CO; + BgADH; + BoFKO; (2.1)

Aragtirmanin modeli (2.1), literatiirde yer alan benzer calismalarin bulgular: dikkate alinarak olusturulmus ve
boylece iki yonlii sabit etkiler modeli, arastirmanin bagimli ve bagimsiz degiskenleriyle sekillenmistir.

3.2. Evren ve Orneklem

Tarim ve balikgilik sektorlerinde yer alan isletmelerin karliliginin belirleyicilerini tespit etmek tizere yiiriitiilen
bu ¢alismada, veriler, TCMB biinyesinde bulunan sektor bilanc¢olarindan elde edilmistir. 1996 yilindan bugiine
kadar TCMB tarafindan hazirlanan ve yayinlanan veriler, reel sektorde faaliyet gosteren isletmelerin finansal
raporlariyla birlikte sekillenmektedir. Sektdrlere ait alt kirilmalar ile birlikte sunulan veriler; sektor kimligi,
bilango, gelir tablosu, yapisal analiz, oranlar ve sektor riskleri seklinde yayinlanmaktadir.
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Bu ¢alismada TCMB tarafindan 2009 — 2021 yillarinda yayinlanmis tarim, ormancilik ve balikgilik baslhig:
altinda yer alan bilangolar temel alinmistir. Fakat ormancilik sektoriine ait verilerin yetersiz oldugu
gozlemlenmis ve bu sebepten dolay1 calismaya dahil edilmemistir. Aym1 zamanda alt kirilimlar halinde
sunulan sektorlerin bazilarinda yeterli bilgi olmadig tespit edilmis ve soz konusu sektorlere arastirmada yer
verilmemistir. Calismada bulunan sektorlere ait bilgiler Tablo 1’de belirtilmistir.

Tablo 1. Veri setindeki Isletmelerin Sektorlere gore Dagilimlari

Sektorler isletme Sayilar1
(2022)

Tek yillik (uzun 6miirlii olmayan) bitkisel {iriinlerin yetistirilmesi 1.910

Cok yillik (uzun 6miirlii) bitkisel iriinlerin yetigtirilmesi 1.426

Dikim i¢in bitki yetistirilmesi 676

Hayvansal iiretim 5.525

Tarimi destekleyici faaliyetler ve hasat sonrasi bitkisel {iriinler ile ilgili faaliyetler 2045

Balikgilik 331

Su firiinleri yetistiriciligi 338

3.3. Veri Seti

Aragtirmanin temelini olusturan sektorlerde faaliyet goOsteren isletmelerin, karliigimin belirleyicileri
literatiirde bulunan ¢alismalarin incelenmesi ile tespit edilmis (Demirci, 2017; Demirhan, 2022) ve arastirmaya
dahil edilmistir. Bu baglamda arastirmada kullanilan degiskenler Tablo 2’de belirtilmistir.

Tablo 2. Degiskenler, Kisaltmalar: ve Hesaplanma Formiilleri

Degiskenler Kisaltmalar Formiiller

Bagimli Degisken

Aktif Karlilik Orani ROA Net Kar / Toplam Varliklar

Bagimsiz Degiskenler

Borglanma Orani BO Toplam Yabanci Kay. / Toplam Aktif

Oz Sermaye Dev. Hiz1 ODH Net Satiglar / Toplam Oz sermaye

Aktif Devir Hiz1 AKDH Net Satiglar / Toplam Aktif

Biiytiiklitk LRA Aktif Toplamlar

Kaldira¢ Orani KO Yabanci Kaynaklar / Varliklar

Asit-Test Orant ATO (Hazir Degerler + Menkul Kiymetler + Ticari Alacaklar)
/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Cari Oran CcO Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Alacak Devir Hiz1 ADH Net Satiglar / Kisa ve Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

Faiz Kazanma Oram FKO Faiz ve Vergi Oncesi Kar/ Finansman Giderleri

3.4. Verilerin Analizi

Ekonometrik analizlerde degiskenlerin normallesmesi icin logaritmik doniisiimler meydana gelebilmektedir.
Bu sebeple calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerin logaritmasi alinmistir. Ayni zamanda biiyiikliik
(LRA), tiiketici fiyat endeksi (TUFE) kullarularak reel hale getirilmis ve sonrasinda logaritma islemi
gerceklesmistir.

Tablo 1 ve Tablo 2’de goriildiigii {izere arastirmada, bir¢ok sektor ve ¢ok sayida degisken yer almaktadir.
Panel veri analizinin kullanilmasinin temel nedenlerinden biri ¢ok boyutlu 6zelligi nedeniyle fazla sayida
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gozlemden tasarruf edilebilmesidir. Boylelikle uzun bir zaman dilimi boyunca ¢esitli birimlerden ¢ok sayida
gozlem siirece dahil edilebilmektedir (Wooldridge, 2010). Genel olarak degerlendirdiginde panel veri analizi
yontemi, aymu yelpazede yer alan ancak yapilari geregi birbirinden farklilagsan birimlerin, zaman serisi ve yatay
kesit halinde kolektif bir sekilde incelenmesi olarak ifade edilebilmektedir. Balgati (2005) ye gore, ekonometrik
analizlerde panel veri kullaniminin faydalar: su sekilde ifade edilebilmektedir:

e Panel veri ile bireysel heterojenlik kontrol edilebilmektedir. Firmalarin, devletlerin ve iilkelerin panel
verileri, heterojen bir yapidadir.

e Panel veriler daha fazla bilgi veren, biinyesinde daha fazla degisken barindiran ve daha fazla serbestlik
derecesine sahip olabilmektedir. Boylelikle daha fazla verimlilik saglayabilmektedir.

e Panel veri, uyum dinamiklerini daha iyi analiz edebilmektedir.

e Panel veri, kesit ya da zaman seri verilerinde tespit edilmeyen etkileri daha iyi tanimlayip 6l¢limiinii
gerceklestirebilmektedir.

e Panel veri modelleri, salt yatay kesit veya zaman serisi verilerine kiyasla daha karmasik davranissal
modeller olusturulmasina ve bunlari test edilmesine olanak saglamaktadir.

o Isletmeler, iilkeler gibi topluluklardan elde edilen mikro panel verileri, makro diizeyde dlgiilen benzer
degiskenlerden daha dogru bir sekilde 6l¢iim gerceklesebilir.

Yukaridaki 6zelliklerde dikkate alindiginda panel verinin kullandig1 en temel regresyon modeli su sekildedir
(Balgati, 2005, 11):

Vit = a+Xi’t.8+ Uit l=1,,N t=1,,T (22)
Uy = W TV (2.3)

1.1’de yer alan denklemde y;, bagimli degiskeni ifade ediyorken; a sabit katsayiyi, X;; bagimsiz degiskenleri
belirtmektedir. Alt indislerde yer alan i terimi ¢alismaya dahil edilen iilkeleri, isletmeleri vb. unsurlar temsil
ederken, t terimi de zamani ifade etmektedir. Bunlarin yani sira yi; gozlemlenemeyen bireye 6zgii etkiyi diger
bir ifadeyle zamanla degismeyen ve regresyona dahil edilmeyen herhangi bir bireysel 6zelligi, v;; ise kalan
bozucu etkiyi gostermektedir. Ornegin, galisma ekonomisindeki bir kazang denkleminde, y;, hane reisinin
kazancim olgerken; X;; terimi deneyim, egitim, sendika iiyeligi, cinsiyet vb. bir dizi degiskeni icerebilmektedir.
Son olarak v;, bireylere ve zamana gore degisebilen ve regresyondaki olagan hatay: temsil ettigi ifade
edilebilmektedir. Alt indisler ile birlikte panel veri regresyonu, zaman serisi ya da kesit regresyonundan
farklilagsmaktadir (Balgati, 2005).

Panel veri analizi saglamis oldugu avantajlarin yar sira tahminde bulunabilmek igin gesitli metodolojik ve
pratik simirlandirmalar da barindirmaktadir. Panel veri analizinde, tahminde bulunulabilecek statik ve
dinamik olmak tizere iki tiir model bulunmaktadir. Bunlardan ilki statik modeller, en gelismis hali olarak
kabul edilirken, dinamik modellerde hala bazi teorik ve pratik olmak tizere kisitlamalar yer alabilmektedir
(Labra ve Torrecillas, 2018). Statik panel veri modelleri, dogrusal bir yaklasim uzantis1 olarak parametreleri
zaman ya da birime gore tasidiklar1 degerlerle iliskili olarak kategorize etmektedir. Bu asama sirasinda, egim
katsayilarinin ve sabit terimin zaman veya birime gore degisken mi yoksa sabit mi oldugu agisindan bir ayrim
meydana gelmektedir. Bu baglamda, statik panel veri modelleri olarak havuzlanmis en kiigiik kareler, sabit
etkiler ve rassal etkiler modelinden s6z etmek miimkiindiir (Tatoglu, 2021). Havuzlanmis en kiigiik kareler
modelinde, her bir yatay kesiti temsil eden ve belirli etkileri ifade eden, kukla degiskenler bulunmadan, tiim
gruplarin verileri bir havuzda toplanmaktadir. Bu sayede bagimli degisken iizerinde bagimsiz degiskenin
etkileri tespit edilmektedir. Bu modelde ortak sabit tahmin edici, tiim kesit birim igin ayni sabiti tahmin
etmektedir (Ozer ve Ozer, 2014: 131). Sabit etkiler modeli ise, tiim birimlerin ayni katsayilara sahip oldugu
varsayimini genisletmektedir. Diger bir ifadeyle sabit etkiler modelinde, her birimi temsil eden, ayr1 olacak
sekilde, birim say1s1 kadar sabit terim yer almaktadir. Golge degiskenler ile temsil edilen bu sabit terimler, her
bir birim igin degisebilen; zaman boyutu dikkate alindiginda da sabit kalan dislanmis tiim degiskenlerin
etkilerini temsil etmektedir (Stock ve Watson, 2003). Rassal etkiler modeli, sabit etkiler modelinden niteligi
geregi farklilasmaktadir. Nitekim rassal etkiler modeli, tiim katsayilarin hem zaman hem de kesit ile herhangi
bir iligkisinin bulunmadigy, iliskinin rassal hata terimi ile birlikte tanimlandig; istatistiksel bir yontem olarak
ifade edilmektedir (Gokbulut, 2009: 151-152).
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Bu caligma statik panel veri modelleri kullanilarak gerceklesmistir. Ilk asamada bir degiskende meydana
gelebilecek degisimin diger birime olan etkisini incelemek iizere yatay kesit bagimhili1 testi gerceklesmistir.
Yatay kesit bagimlilif1 testi sonucuna gore birim kok testleri gergeklestirilerek degiskenlerin duragan olup
olmadig incelenmistir. Son olarak veri seti ve degiskenler g6z oniinde bulunduruldugunda en elverisli
modelin se¢imi i¢in Hausman, F ve Breusch-Pagan testlerine yer verilmistir.

4. BULGULAR

Aragtirmada ilk olarak ¢oklu dogrusal baglantinin varlig: test edilmistir. Panel veri analizlerinde agiklayic
degiskenlerin arasinda yiiksek diizeyde korelasyonun bulunmasi ¢oklu dogrusal baglanti sorunu
yaratabilmektedir. Bu sebeple arastirmada yer alan degiskenler korelasyon ve VIF analizlerine dahil edilmis
ve elde edilen degerler Tablo 3 ve Tablo 4’de belirtilmisgtir.

Tablo 3. Degiskenler Arasi Korelasyon Tablosu

Degiskenler (6)) (2) 3) @) (5) (6) (7) (8) L)) (10)
(1) ROA 1.000

) BO 20.017  1.000

3) ODH 0489  0.025  1.000

(4) AKDH 0554 0056 0486  1.000

(5) LRA 0527 -0.030 -0.108 0.047  1.000

(6) KO 0.607 -0259 -0.304 -0.248 0564  1.000

(7) ATO 0575 0.055 0242 0283 -0.604 -0.678  1.000

(8) CO 0419 0360 0036 0150 -0466 -0730 0.724  1.000

(9) ADH 0254 038 -0.041 0.151 0459 0.092 -0481 -0.045  1.000

(10) FKO 0505 -0.214 0071 0325 -0465 -0207 0478 0321 -0.352 1.000

Korelasyon analizlerinde elde edilen degerlerin genellikle +%75 ve -%75 arasinda yer almas1 beklenmektedir.
Tablo 3'de yer alan degerler incelendiginde bu durumun gerceklestigi gozlemlenmektedir. En yiiksek
korelasyon oraninin ROA ve KO arasinda bulundugu yapilan analiz ile tespit edilmistir.

Tablo 4. Bagimsiz Degiskenlere ait VIF Degerleri

Degiskenler VIF
ATO 5.304
cOo 4.446
KO 3.422
ADH 2.622
LRA 2.535
AKDH 212
FKO 2.055
ODH 1.565
BO 1.556

VIF degeri diisiik oldugunda aciklayici degiskenler arasindaki ¢oklu dogrusallik diisiik seviyelerde yer
almaktadir. Bu sebeple genel kabul goren VIF degerinin 10’dan kii¢iik olmasi beklenmektedir (Pratheepan,
2014, 6). Tablo 4’de arastirmaya dahil edilen bagimsiz degiskenlere ait VIF degerleri belirtilmis ve en ytiiksek
VIF degerinin 5.304 oldugu gozlemlenmistir. Boylelikle arastirmada ¢oklu dogrusal baglanti sorunu olmadig:
tespit edilmistir.

Panel veri analizinde birimler arasinda yer alan gozlem degerlerinin birbirinden bagimsiz olup olmadig1 6nem
arz edebilmektedir. Dolasiyla kurulacak olan panel veri modellerinin yaniltici olmamasi, dogrulugu ve
giivenilirliginin degerlendirilebilmesi icin yatay kesit bagimliligi testinin uygulanmas1 beklenmektedir.
Gergeklesen bu analizde Breusch-Pagan LM, Pesaran scaled LM ve Pesaran CD testleri ile yatay kesit
bagimlilig1 analiz edilmistir.
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Tablo 5. Degiskenlerin Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglar:

Test Istatistik d.f. P- degeri
Breusch-Pagan LM 46.48555 21 0.0011
Pesaran scaled LM 3.932506 0.0001
Pesaran CD 2.766383 0.0057

Tablo 5'de calismaya dahil edilen degiskenlerle gerceklestirilen yatay kesit bagimlilig: test degerlerine yer
verilmistir. Test degerleri incelendiginde p — degerinin 0.05’ten diisiik oldugu ve calismaya dahil edilen tiim
degiskenlerde yatay kesit bagimliliginin var oldugu tespit edilmistir.

Yatay kesit bagimlilig1 panel veri ¢alismalarinda birim kok testlerine etki edebilen bir unsurdur. Calismada
yatay kesit bagimliliginin varligindan soz ediliyorsa 2. nesil birim kok testi uygulanmaktadir. Eger yatay kesit
bagimliligi bulunmuyorsa bu durumda 1. Nesil birim kok testleri uygulanmaktadir (Baltagi, 2008: 284).
Dolayisiyla Tablo 3’de yer alan degerler goz oniinde bulunduruldugunda galismaya 2. nesil birim kok testi
olan CIPS testi ile devam edilmistir.

Tablo 6. Birim Kok Testi — CIPS (Pesaran, 2007)

Sabitli (Seviye)

Degiskenler Zt-bar P-degeri
ROA -2.032 0.021*
BO -2.341 0.010*
ODH -3.569 0.000**
AKDH -2.772 0.003**
LRA -3.631 0.000**
KO -2.780 0.003**
ATO -2.515 0.006**
CcO -6.327 0.000**
ADH -2.140 0.016**
FKO -1.970 0.024*

Sabitli ve Trendli (Seviye)

Degiskenler Zt-bar P-degeri
ROA 0.311 0.622
BO -2.156 0.016*
ODH -2.310 0.010*
AKDH -0.471 0.319
LRA -3.002 0.001**
KO -2.098 0.018*
ATO -1.846 0.032*
CO -4.974 0.000**
ADH -2.632 0.004**
FKO -0.794 0.214

*p<.01;*p<.05

Tablo 6'da, 2. nesil birim kok testleri arasinda yer alan CIPS testinin degerlerine yer verilmistir. Ilk asamada,
degiskenlerin seviyede duragan olup olmadi: test edilmis ve tiim degiskenler %5 énem diizeyinde, seviyede
duragan bir yapida olduklar1 gozlemlenmistir. Bu durumda degiskenlerin farklarinin alinmasina ihtiyag
duyulmamis ve tiim degiskenlerin I(0) yapida oldugu tespit edilmistir.

Panel veri ¢alismalarinda model se¢cimi énem arz edebilmekte ve en tutarli modelin se¢imi baz testler ile
birlikte gerceklesmektedir. Model se¢imi asamasinda ilk olarak Hausman testi gergeklestirilmistir. Hausman
testi, sabit etkiler ve tesadiifi etkiler tahmincilerini esas alan bir testtir. Hausman testi, soz konusu
tahmincilerin farklari ile en uygun modeli ortaya koymay1 hedeflemektedir. Sabit etkiler ve tesadiifi etkiler
arasinda bir secim gerceklestirirken, birim etkilerin, agiklayici degiskenler ile korelasyonun, var olup
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olmadigini test etmektedir (Wooldridge, 2001: 288). Bu bilgiler 1s1ginda Hausman testinin temel hipotezi
“aciklayict degiskenler ile birim etki arasinda korelasyon yoktur” seklinde ifade edilebilmektedir. Temel
hipotez dikkate alindiginda arastirmanin tesadiifi etkiler tahmincisiyle daha tutarh bir sekilde
gerceklesebilmesi beklenmektedir. Alternatif hipotez ise “acgiklayici degiskenler ile hata terimi
korelasyonludur” seklinde olusturabilmektedir. Bu durumda ise sabit etkiler tahmincisinin tercih edilmesi
gerekmektedir (Tataoglu, 2021: 196). F testi ise havuzlanmis etkiler ile sabit etkiler tahmincilerinin tutarhlik
diizeyine gore bir karar verme imkani saglamaktadir. F testinin temel hipotezi havuzlanmus etkiler tahmincisi
desteklenirken; alternatif hipotez ile sabit etkiler tahmincisini desteklenmektedir. Son olarak Brush - Pagan
LM testi havuzlanmis etkiler tahmincisinin uygun olup olmadigini stnamak amaciyla gerceklesmektedir.
Brush - Pagan LM testi ile birlikte havuzlanmais etkiler ile tesadiifi etkiler tahmincileri arasinda karar verme
imkani s6z konusu olabilmektedir. Temel hipotez, havuzlanmis etkiler tahmincisini desteklemekte; alternatif
hipotez ise tesadiifi etkiler tahmincisinin arastirma igin ¢ok daha elverisli olacagini ifade etmektedir (Baltagi,
2005).

Tablo 7. F, Breucsh — Pagan LM ve Hausman Testi

Testler Istatistik Degeri P Degeri
F Testi

Birim 3.30 0.062
Zaman 2.16 0.023
Birim — Zaman 2.65 0.023

Breusch — Pagan

Birim 4.032 0.044
Zaman 0.924 0.336
Birim — Zaman 4.956 0.026
Hausman

Birim 16.92 0.0096
Zaman 12.28 0.1981
Birim — Zaman 54.08 0.0000

Tablo 7’de, F, Breush — Pagan ve Hausman test degerlerine yer verilmistir. Ilk olarak F testinin degerleri
incelendiginde p degerinin birim boyutu diginda zaman ve birim — zaman boyutlarinda 0.05’ten kiigiik oldugu
gozlemlenmistir. Bu degerler dikkate alindiginda birim boyutu hari¢ diger boyutlarda %5 6nem diizeyinde
alternatif hipotezi kabul etmekte ve aragtirmanin sabit etkiler tahmincisiyle siirdiiriildiigiinde ¢ok daha tutarl
sonuglar verecegini belirtmektedir. Ayrica birim — zaman boyutundaki p degerinin %5 onem diizeyinde
anlamli olmasi, ¢ift boyutlu sabit etkiler modelinin arastirma igin daha uygun olacagini belirtmektedir. F
testinin ardindan Breusch - Pagan testi ile arastirmaya devam edilmistir. Breusch - Pagan testine ait p
degerinin, zaman boyutunda 0.05’ten biiyiik oldugu gozlemlenmekte; diger boyutlarda ise 0.05ten kiigiik
oldugu goriilmektedir. Bu durumda aragtirmanin, birim ve birim — zaman boyutlarinda havuzlanmis etkiler
modeli ile degerlendirilmesi gerektigi belirlenmistir. Son olarak arastirmada Hausman testine gecilmistir. Test
degerlerine bakildiginda p degerinin zaman boyutu disinda %5 6nem diizeyinde anlamli oldugu tespit
edilmis ve elde edilen degerler F testini desteklemistir. Bu bulgular ile birlikte arastirma modelinin
desteklendigi tespit edilmistir. Modelin tahmin siirecine gecilmeden once ¢ift yonlii sabit etkiler modeline
otokorelasyon ve heteroskedasite testleri uygulanmis ve elde edilen degerler Tablo 7’de belirtilmistir.
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Tablo 8. Otokorelasyon ve Heteroskedasite Test Sonuglar:

Testler Istatistik Degeri P - Degeri
Durbin — Watson 1.3979

Baltagi-Wu 1.8929

Wald Test 880.32 0.000

Panel veri analizlerinde elde edilecek olan tahminlerin tutarli olabilmesi i¢in otokorelasyon ve degisen
varyans (heteroskedastisite) varsayimlarin incelenmesi gerekmektedir. Regresyon yontemi ile gerceklesen
analizlerde temel varsaymmlar arasinda hata terimlerinin iliskisiz olmasi beklenmektedir. Hata terimleri
arasinda bir iliski durumu s6z konusu ise bu durumda otokorelasyon probleminden bahsetmek miimkiin
olabilmektedir. Otokorelasyonun varlig: ile birlikte kat sayilar, tutarli olarak degerlendirilebilmekte fakat
etkin olarak kabul edilmemektedir (Yildirim, 2009: 200). Tablo 8'de otokorelasyonun incelenmesine yonelik
Durbin — Watson ve Baltagi — Wu degerlerine yer verilmistir. Durbin — Watson istatistik degerlerine
bakildiginda s6z konusu degerin 1.3979 oldugu gozlemlenmektedir. Balgati — Wu testinin sonucuna
bakildiginda da durum benzer niteliktedir. Istatistik degerinin 1.6604 olarak gozlemlenmekte ve séz konusu
degerlerin 2’den kiiciik olmasi otokorelasyonun varligini desteklemektedir.

Diger bir varsayim ise degisen varyans durumunun incelenmesidir. Degisen varyans sorunu ile birlikte elde
edilecek olan hata terimlerinin varyans degerleri, sabit olarak varsayilmakta ve s6z konusu varsayim ile
birlikte regresyon katsayilari tahmininde bulunmaktadir. Fakat bu tahminler tutarli olmamakla birlikte
standart hatalar yanli bir sekilde meydana gelmektedir (Baltagi, 2021: 109). Bu durumun tespiti i¢in Tablo 7’de
Wald testinin degerlerine yer Bu baglamda olasiik degeri (0.0000) gbéz oniinde
bulunduruldugunda modelde heteroskedastisite sorunun var oldugu ¢ikarimi yapilabilmektedir.
Otokorelasyonun ve heteroskedastisitenin varlig1 ile birlikte arastirmada, direngli (robust) standart hatalar
elde etmek ve analizi tutarli hale getirmek icin White period tahmincisi kullanilmis ve modelin bulgularina

verilmistir.

Tablo 8'de yer verilmistir.
Tablo 9. iki Yonlii Sabit Etkiler Modeli Tahmin Sonuclar:

Degiskenler B S.S. t p

ADH 0.913547 0.497928 1.834698 0.1162
cO -0.155619 0.241565 -0.644213 0.5433
ATO 0.099165 0.376017 0.263725 0.8008
KO -2.411819 0.988607 -2.439614 0.0505*
LRA 0.038653 0.117679 0.328462 0.7537
AKDH -0.025267 0.016899 -1.495179 0.1855
ODH 0.398070 0.125443 3.173319 0.019**
BO -0.055624 0.029782 -1.867726 0.1110
FKO 0.205438 0.124605 1.648711 0.1503

¥ p< .01, ** p<.05; R*0.83; F(p) : 0.000

Sabit etkiler modeline yonelik elde edilen bulgulara bakildiginda F-testine ait p degerinin 0.05'ten kiigiik
oldugu gozlemlenmistir. Bu sayede kurulan modelin anlamli oldugu ortaya konulmustur. Modelde R?
degerinin 0.83 ile iyi bir seviyede oldugu belirlenmistir. Bagimsiz degiskenlerden kaldira¢ oraninin (KO) ve
6z sermaye devir hiz1 (ODH) , modelde anlamli oldugu tespit edilmis diger bagimsiz degiskenlerle bagimli
degiskenin arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliskisi olmadig1 tespit edilmistir. Tablo 9'da kaldirag
oraninin (KO) kat sayisina bakildiginda (f = -2.41181) ROA’y1 negatif yonde etkiledigi; 6z sermaye devir
hizinin (ODH) ise (B = 0.398070) aktif karlilig1 pozitif yonde etkiledigi ortaya konulmustur.

5. SONUC VE TARTISMA

Tiirkiye’de faaliyet gosteren tarim ve balikgilik sektoriiniin karliligimi belirleyen faktorleri tespit etmek
amaciyla yiiriitiilen bu ¢alismada TCMB'nin yayinlamis oldugu reel sektor istatistikleri temel alinmis ve
benzer nitelikte gergeklestirilen calismalarda yer alan faktorler bagimsiz degisken olarak tanimlanmistir.
Calismada bagimsiz degisken olarak belirlenen aktif karliik oram1 (ROA) iizerinde bor¢lanma orani, 6z
734

Isletme Arastirmalar1 Dergisi Journal of Business Research-Turk



O. Kekiil 16/2 (2024) 726-738

sermaye devir hizi, aktif devir hizi, biiyiikliik, asit-test orani, cari oran, kaldirag orani, alacak devir hizi ve faiz
kazanma orani seklinde tanimlanan bagimsiz degiskenlerin etkileri analiz edilmistir. Oncelikle arastirmanin
degiskenlerine yonelik ¢oklu dogrusal baglanti sorununu sinamak adina korelasyon ve VIF analizleriyle test
islemi gergeklestirilmis ve arastirmaya engel teskil edebilecek bir durumun olusmadig: tespit edilmistir. Bu
asamanin ardindan degiskenlerde meydana gelen farkliligin diger degiskenlerde etkisi, yatay kesit bagimlilig:
testi ile irdelenmis ve yatay kesit bagimliliginin varlig1 tespit edilmistir. Yatay kesit bagimhlig: ile birlikte
degiskenlerin duragan olup olmadif1 test edilmis ve tiim degiskenlerin seviyede duragan oldugu
gozlemlenmistir. Calismada, panel veri analiz yontemi igerisinde yer alan statik modeller degerlendirilmistir.
S0z konusu modellerin hangisinin etkili oldugu Hausman, F ve Breusch- Pagan testleriyle degerlendirilmis ve
sonug olarak iki yonlii sabit etkiler modelinin arastirma i¢in en ideal model oldugu belirlenmistir. Boylelikle
arastirma modelinin dogrulandig1 belirlenmistir. Kurulan modelde aktif karlilik orami ile kaldira¢ oram
arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir iligki; 6z sermaye devir hiz1 ile anlamli ve pozitif bir iligki
oldugu saptanmis diger bagimsiz degiskenlerle aktif karlilik oraninin istatistiksel olarak anlaml bir iligkisinin
bulunmadig; tespit edilmistir.

Aktif karlilik ile kaldirag oram arasinda var olan negatif yonlii iligki, finansman hiyerarsisi teorisini
desteklemistir. Giilsen ve Ulkiitag (2012)'a gore finansman hiyerarsisi teorisi, isletmelerin fon temin etme
noktasinda ilk olarak, dagitilmayan karlari, sonrasinda bor¢lanmay: ve en sonunda hisse senedi ihracini
kullanabileceklerini savunmaktadir. Teoriye gore pozitif nakit akis firsat1 yaratan bir yatinm igin az karh
isletmeler, nakit akis durumlarina gore dissal finansman kaynaklar: kullanabilmektedir. Bu sebeple aktif
karlilik ile bor¢lanma arasinda negatif bir iliski s6z konusu olabilmektedir (Giilsen ve Ulkiitas, 2012: 51-52).
Bu bilgilere ek olarak aktif karlilik orani ile kaldirag oram arasinda yer alan negatif yonlii iligki literatiirde yer
alan baz1 galigmalarla paralellik gdstermistir. Dogan ve Topal (2016) Borsa Istanbul’da yer alan imalat sanayi
isletmelerini temel alarak gerceklestirdigi calismada kaldira¢ oraminin yiiksek diizeyde yer almasi, kaynak
maliyetini attirdigini bu sebeple kaldira¢ oraninin aktif karlilig1 negatif yonde etkiledigini tespit etmistir.
Demirci (2017) 1996 ve 2015 yillar1 arasinda yer alan TCMB verilerini kullanarak gerceklestirdigi calismada
Imalat sanayi sektorii igin benzer sonuglar elde etmis kaldirag oraninin aktif karlilig1 negatif yonde etkiledigini
belirlemistir. Sheikh ve Wang (2013) Pakistan’da yer alan finansal olmayan firmalara yonelik gerceklestirdigi
calismada toplam bor¢ orani, uzun ve kisa vadeli bor¢ oranlarinin, aktif karlilik ile negatif iliskisinin
bulundugunu tespit etmistir. Bu durum yiiksek kaldira¢ oraniyla iliskilendirilerek, bor¢ oranlarinn,
isletmenin faaliyetlerini simrlandirdigini  dolayisiyla  finansal —performanst olumsuz etkiledigi
gozlemlenmistir. Yadav ve digerleri (2022) Asya — Pasifik pazari {izerine gergeklestirdigi calismada kaldirag
oraru ile karlilik arasinda negatif iliski tespit edilmis ve bu durumun varligini artan finansal risk ve faiz
giderleriyle iliskilendirmistir.

Calismanin diger bir sonucu da aktif karlilik ile 6z sermaye devir hizi arasinda yer alan pozitif yonlii iliskidir.

Oz sermaye devir hizi ile aktif karlilik arasinda yer alan bu iligki sektorde yer alan isletmelerin 6z
sermayelerini etkin ve verimli bir sekilde kullandigini gostermekte boylelikle varliklarindan daha fazla kar
elde edebildigini belirtmektedir. S6z konusu degiskenler arasindaki iliskiye yonelik genisletilmis bir literatiir
arastirmas1 gerceklestirilmis fakat 6z sermaye devir hizi ve aktif karlilik iligskisi baglaminda yapilan
calismalarin simirh oldugu gozlemlenmistir. Calismanin sonucunda elde edilen bulgular, Vintila ve Nenu
(2015)nun Romanya’da bulunan Biikres Menkul Kiymetler Borsasinda islem goren firmalar {izerinde
gerceklestirdigi calismada parallelik gostermis; 6z sermaye devir hizi ile aktif karlilik arasinda pozitif yonlii
bir iligki belirlenmistir. S6z konusu bu paralellik sektdrlerin insan kaynaklari, diisiik varlik maliyetleri vb.
hususlarinda benzerlik gosterebilmesinden kaynaklanabilmektedir. Hizmet sektdriinde 6nemi her gegen giin
artan entelektiiel sermaye yapisy; tarim ve balikgilik sektoriinde dogal biiyiime siirecleri seklindeki stireglerin
diisiik varlik maliyeti ve hizli dongii siirecini destekleyebilecegi diisiiniilmektedir. Boylece 6z sermaye devir
hizinin aktif karlili1 pozitif yonde etkileyebilmesi beklenen bir durum olarak ifade edilebilmektedir.

Tarim ve balikgilik sektoriinde yer alan isletmelerin yiiksek kaldira¢ kullanimi finansal risk olarak
acgiklanabilmektedir. Diger ifadeyle yiiksek kaldira¢ orani, finansal olarak degerlendirildiginde daha fazla
borca sahip olma seklinde ifade edilebilmektedir. Isletmelerin daha az borg kullanarak aktif karliligi (ROA)
arttirabilmesi beklenmektedir. Ayni1 zamanda isletmeler biiyiime ve yatirim yapabilme noktasinda fazla borg
igerisinde yer alabilmektedir. Dolayisiyla negatif yonlii iliski, aktif karliligi, belirli siireyle olumsuz yonde
etkileyebilmektedir. Verimlilik noktasinda deginildiginde ise isletmelerin varhiklarim etkin bir sekilde
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kullanmadigi haliyle operasyonel etkinlik ve verimlilikte zayif kaldig1 s6ylenebilmektedir. Diger bir husus ise
kredibilite konusudur. Yiiksek kaldira¢ orani ile birlikte isletmeler kredi olanaklarinda zorluklar ile karsi
karsiya gelebilmektedir. Sonug olarak igletmelerin bu hususlar1 goz oOniinde bulundurarak stratejiler
gelistirmesi ve aktif karhihiga olan olumsuz etkileri optimum seviyeye getirmesi beklenmektedir. Oz sermaye
devir hiz1 ile aktif karlilik oranina yonelik politikalar gelistirmek gerekirse eger etkin varlik yonetimine
yonelik stratejik gelismeler desteklenmeli ve boylelikle {iretim siireci en iyi duruma gelebilmesi
beklenmektedir. Ayrica teknolojik gelismeler, akilli tarim uygulamalar1 desteklenmelidir. Son olarak dogal
kaynaklardan siirdiirebilir bir sekilde faydalanilmasi 6z sermaye devir hiz ile aktif karliligin arasindaki
pozitif iliskiyi desteklemesi beklenmekte uzun vadede isletmelere rekabet kosullarinda kolaylik
saglayabilecegi diisiiniilmektedir.

Karlihgin yiiksek diizeyde tutulabilmesi ve buna bagl olarak isletme performansinda artis meydana
gelebilmesi icin stratejik yonetime agirlik verilmesi, bu konu hakkinda gergeklestirilmis bilimsel ¢alismalarin
benimsenmesi beklenmektedir. Bu baglamda 6rnek olabilecek 6nemli ¢alismalar arasinda Porter (1980)
tarafindan gelistirilen Bes Gii¢ Modeli yer almaktadir. Rekabet temelli bir model olan Bes Gii¢ Modeli,
isletmelere stratejik karar verme asamasinda kolaylik saglamaktadir. Dolayisiyla karlihgin ve rekabetin 6n
goriilebilmesine olanak saglayarak karar alma siirecinde isletmelerin yonetim kademelerine proaktif bir yap1
yaratabilmektedir (Porter, 1980; Porter, 2008; Ulgen ve Mirze, 2020). Ayni zamanda Kaplan ve Norton (1992)
tarafindan ortaya konulan Dengeli Puan Kart1 (Balanced Scorecard), isletmelere karlilifini ve performansim
degerlendirebilme imkani sunabilmektedir. Boylelikle isletmelerin gelirlerini, tiretim ve hizmet maliyetlerini,
hedeflerine ne kadar ulasabildiklerini, miisteri memnuniyetlerini, i¢ siireglerini (verimlilik), stirdiirebilirligini
analiz edebilme olanagi miimkiin olabilmektedir. Bu gibi c¢alismalarin dikkate alinmasi ve belirtilen
yontemlerin uygulanmasi, isletmelere bireysel baglamda katkilar sunabilecegi dolayisiyla sektoriin de
biiyiimesine ve kalkinmasina olanak saglayabilecegi 6n goriilmektedir.

Bu arastirmada tarim ve balikcilik sektoriine ait veriler, panel veri analiz yontemi ile incelenmis ve bir takim
sonuglar elde edilmistir. Bu sonuglar, benzer yontem ile gelistirilen ¢alismalara, karsilastirma yapabilme
imkan1 vermektedir. Dolayisiyla elde edilen bulgularin literatiire katki sunmasi beklenmektedir.
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