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Abstract

This study examine the effects of research and development (R&D), advertising,
marketing and distribution and general management expenses on firms and analysis these
variables effects on gross profit margin for small, medium-sized, and large firms with
Turkish Manufacturing subsectors data by empirically. Our empirical results show that for
the small size only advertising, marketing and distribution expenses is significant, for
medium-sized firms R&D and advertisement, marketing and distribution is significant, but
general management expenses is not. For the large firms all variables are significant, but
the most important variable on gross profit margin is the general administrative expenses.
The result of R&D effect on gross profit margin in medium-sized firms is bigger than in
large firms is quite important for policy makers.

Keywords . Manufacturing, R&D, Marketing and Advertising.
JEL Classification Codes : L60, 030, M30.
Ozet

Calismada, aragtirma gelistirme, reklam, pazarlama ve dagitim ile genel yonetim
giderlerinin firmalar iizerindeki olas1 etkileri teorik olarak incelerek, 1998-2009
doneminde Tiirkiye’de imalat sanayi alt sektorlerindeki kiigiik, orta ve bilyiik 6lgekli
firmalarda bu degiskenlerin briit kar marji iizerinde etkisi analiz edilmigtir. Ampirik
sonuglar kiigiik firmalarda yalnizca reklam, pazarlama ve dagitim giderlerinin, orta 6lgekli
firmalarda ise arastirma gelistirme ve reklam, pazarlama ve dagitim giderlerinin briit kar
marji lizerindeki etkisinin anlamli oldugunu gostermektedir. Biiyiik olgekli firmalarda
biitiin degiskenlerin etkisi anlamli bulunurken, en biiyiik etkiye sahip degiskenin genel
yonetim giderleri oldugu sonucuna ulasilmigtir. Orta Olgekli firmalarda arastirma
gelistirme harcamalarinin briit kdr marj1 lizerindeki etkisinin biiylik dlgekli firmalara
kiyasla daha biiytlik bulunmasi, politika yapicilari i¢in oldukca 6nemli bir sonugtur.

Anahtar Sozciikler . Imalat Sanayii, Arastirma Gelistirme, Pazarlama ve
Reklam.



Cemil CIFTCI

230



Tiirkiye Imalat Sanayiinde Olgek Bazinda Karlilik ve Temel Giderler iliskisi: 1998-2009 Dénemi

1. Giris

Iktisat teorisinin firmalara yonelik en temel varsaymmi firmalarin karlarim
maksimize edecek bigimde davrandiklaridir. Geleneksel iktisat teorisi firmalar arasinda
karlihik bakimindan kisa donemde ortaya cikan farkliliklarin, uzun dénemde ortadan
kalkacagini ve uzun donemde kér oranlarimin (normal kér) esitlenecegi 6ngdrmektedir.
Bununla birlikte gliniimiiz aksak rekabet piyasasi kosullarinda gerek ayni endiistrideki,
gerekse farkli endiistrilerdeki firmalar arasindaki kar oranlarindaki farkliliklar tartisilmaz
bir gergektir. Bu durum, literatiirde firmalarin karliliklar1 iizerine yapilan ¢aligmalari
stirekli giindemde tutmaktadir.

Firmalarin Karliliklar1 arasindaki farkliliklarin  temel nedenleri arasinda,
Chandler (1992)’mn ifade ettigi gibi, 19. ylizyilin sonlarinda ve 20. yiizyilda o6zellikle
ulagtirma ve iletisim aglarindaki gelismeye paralel olarak ortaya ¢ikan ve sermaye
yogunlugu daha yiiksek, dlcek ve kapsam ekonomilerinden yararlanabilen endiistriyel
girisimlerin, potansiyel maliyet avantajlarindan yararlanmasi bulunmaktadir. Chandler’a
(1992) gore, 20. yiizyildaki sermaye yogun endiistriyel firmalarin karhiliklarinin; fiziki
tiretim yatirimlari, pazarlama, dagitim yatirimlart ve yoneticilere yonelik yatirimlardaki
basarilara bagli olarak analiz edilmesi gerekmektedir. Ozellikle firmalarin temel yatirimlari
arasinda degerlendirilebilecek arastirma-gelistirme (Ar-Ge) ve reklam, pazarlama ve
dagiim (RPD) harcamalar1 bir taraftan firmalarin bireysel talep egrisini saga dogru
kaydirirken, diger taraftan da karsilastiklari talebin fiyat esnekligini azaltmaktadir (Caves
ve Porter, 1977). S6z konusu harcamalar, 6zellikle kiigiikk ve orta Olgekli firmalar igin
finansal kaynaklara erisebilme sorunlarimi da beraberinde getirebilmektedir (Beck,
Demirguc-Kunt ve Maksimovic, 2005)!. Finansman kisitlart ise, Ozellikle piyasalara
giristeki engellerin ve yogunlagmanin artmasina neden olarak, biiyiik 6lgekli firmalara
avantajlar saglayabilmektedir?.

Taymaz (2001), 1970 ve 1980’1i yillarda kiigiik ve orta 6lgekli firmalarin emek
yogun teknolojik yapilariyla istihdami artiran 6zellikleri iizerinde yogunlagilirken, 2000°1i
yillarda ise kiigiik ve orta dlgekli firmalar teknolojik gelisim ve girisimcilik ruhlart ile
gosterdikleri esneklik ve yaraticilik 6zellikleri gergevesinde analiz edilmeye baslanildigini
ifade etmektedir. Dolayisiyla, kiigilk ve orta Olgekli firmalar bir taraftan istihdam

Y Firmalarm biiyiimesindeki finansal ve yasal kisitlar ile biiyiime arasindaki etkilesim haklanda iilke

karsilastirmalart i¢in bkz. Beck, Demirguc-Kunt ve Maksimovic (2005). Ayrica, kiigiik ve orta olgekli
firmalarin finansal kaynaklara ulasmada yasadiklar: zorluklar konusunda yapilan deneysel ¢alismalar
hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz. Beck ve Demirguc-Kunt (2006).

2 Becchetti and Trovato (2002) Italyan imalat sanayi icin 1989-92, 1992-94, 1995-97 olmak iizere ii¢ donemde
yaptiklart ¢alismada s6z konusu donemlerde hayatta kalabilmeyi basarabilen kiigiik firmalarin ortalama
biiyiime potansiyellerinin daha biiyiik oldugunu, ancak biiyiime potansiyelinin firma disi finansman
kaynaklarimin kithgr ve yabanci piyasalara giristeki zorluklar gibi nedenlere bagh olarak kasitlandiginy ileri
siirmektedirler. Carpenter ve Petersen (2002) 'de, 1600 den fazla imalat firmast iizerine yaptiklar: ¢alismada
kiigiik firmalarin i¢sel finansman olanaklarindaki kisitin firmalarin biiyiimesi oniindeki en dnemli engel
oldugu sonucunu ulagmislardur.
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yaratirken, diger taraftan s6z konusu yeni 6zellikleriyle iilkelerin yapisal doniisiimiinde de
6nemli roller iistlenebilmektedirler.

Bu ¢alismanin amaci, imalat sanayii alt sektorlerinde Ar-Ge, reklam, pazarlama
ve dagitim (RPD) ile genel yonetim giderlerinin (GYG) kiiciik, orta ve biiylik dlgekli
firmalarin briit kdr marj1 iizerindeki etkilerini ayri ayri analiz ederek, imalat sanayii
temelinde firmalara yonelik politika Onerileri igin bir c¢erceve olusturabilmektir.
Calismamizda imalat sanayindeki 9 alt sektore ait 1998-2009 doneme iliskin veriler
kullanilmustir.

2. Literatiir Taramasi

Firma biiyiikligi ile karlilik arasindaki iliski literatiirde yogun olarak calisilan
alanlardan biridir. Karlilik bir yandan firmalarin fiyatlama davranislarinin bir sonucunu
ifade ederken, diger yandan 6zellikle uzun déonemde endiistri diizeyinde ortaya ¢ikabilecek
rekabet hakkinda da ipuglari vermektedir. Genel olarak Ar-Ge ve RPD olanaklar ile
sermaye yogun iiretim, bliylik firmalarin sahip oldugu istlinliikler olarak ele alinsa da,
literatiirde karlilik ve biiyiiklik arasindaki iligkiyi belirlemeye yonelik c¢aligmalarda
tizerinde fikir birligi saglanmig bir ¢er¢eve bulunmamaktadir. Amato ve Wilder (1985)
literatiirde firma biiytikliigli ve karlilik arasindaki iligki {izerine yapilan ampirik ¢aligsmalari
dort temel baglik altinda toplamaktadir; 6lgek ekonomileri, piyasa aksakliklari, stratejik
gruplar ve son olarak yogunlasma ve piyasa paymin karlilik tizerindeki goreli dnemi.

Ozellikle 20. yiizyihn son ceyreginden itibaren ileri teknolojili mal iireten
sektorlerin ortaya ¢ikisi, literatiirde firmalarin piyasa payi, 6l¢ek ekonomileri ve piyasaya
giris engellerinin karlilik tizerindeki etkilerine yonelik bakis agisinin da degismesine neden
olmustur®. Philllips (1991) Amerikan ekonomisi iizerine yaptigi ¢alismada, 1970’lerden
sonra dlgek ekonomilerinin daha 6nceki donemler kadar 6nem tagimadigini ileri siirerken
temel olarak savini, Ozellikle ileri teknoloji mal ftireten sektérlerde iriin yasam
doénemlerinin kisalmasina baglamaktadir®. Bu durum s6éz konusu sektorlerdeki kiigiik
firmalar agisindan gesitli avantajlara neden olabilmektedir®. Dhawan (2001)’in 1970-1989
doneminde Amerikan borsasinda iglem goren firmalar {izerine yaptig1 ¢alismada kiigiik
firmalardaki karlilik oranlarinin biiylik firmalardan daha yiiksek oldugu, bununla birlikte

86z konusu degisimde iktisat teorisi literatiiriinde firmaya ve firma yénetimine bakista da degisimler olmustur.
Ayrintili bir teorik degerlendirme igin bkz. Nelson (1991).

Firmalarin élgek ekonomisinden yararlanabilmeleri belirli bir biiyiikliige ulagmalarima baghdir. Ancak,
teknolojideki hizli gelismeler (iiriin yasam déneminin hizli bir sekilde tamamlanmasina neden olarak) soz
konusu  sektorlerdeki  firmalarin  élgek ekonomisi  saglayabilecek  biiyiikliige ulasamamasina neden
olabilmektedir. Bu nedenle ozellikle ileri teknolojili mal iireten sektorlerde, kiigiik ve orta olgekli firmalarin
karliliklart daha yiiksek olabilmektedir (Dhawan, 2001). Ayrica firmalarin olgek ekonomilerinden
yararlanmalar yeterli atil kapasiteye ve organizasyonel sisteme sahip olmalariyla da iliskilidir (Ammar ve
ark., 2003).

Phillips (1991), ayrica ileri teknoloji mal iireten ve hayatta kalmayr basarabilen kiigiik firmalarin, hem biiyiik
firmalardan hem de ileri teknoloji mal iiretmeyen sektorlerdeki kiiciik firmalardan daha hizlv biiyiidiigiinii
belirtmektedir.
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kiictik firmalardaki hayatta kalabilme olasiliginin ise daha diisiik oldugu sonucunu da,
Phillips’in savini destekler niteliktedir.

20. yiizyildaki endiistri ve firma yapisindaki ortaya ¢ikan degisikliklerden bir
digeri, firma biiyiikligii arttikga firma sahipligi ile yonetimin ayrigmast olmustur. Bu
durum, firmalarin kdr maksimizasyonu davramisina ek olarak yoneticilerin fayda
fonksiyonu davranisinin da karlilik analizlerinde degerlendirilmesini  beraberinde
getirmistir. Firma sahibinin kar maksimizasyonu giidiisii ile yoneticinin fayda fonksiyonu®
arasinda ortaya ¢ikabilecek farklilagmalar, firma biiyiikliigii ile karlilik arasinda negatif bir
iliskiye neden olabilmektedir (Williamson, 1963; Alchian, 1965). Diger bir deyisle
yoneticilerin ~ fayda maksimizasyonuna  yo6nelik  davramiglari, firmalarin ~ kar
maksimizasyonu davraniglariyla ortiismeyebilmektedir.

Hansen ve Wernerfelt (1989) iktisadi ve organizasyonel faktorlerin’ firma
performansi iizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik yaptiklari ¢alismada, gerek
organizasyonel (firma i¢i faktorler), gerekse iktisadi faktorlerin firma performansini
onemli Ol¢lide agiklamasina karsin, organizasyonel faktorlerin firma karlarindaki
degismeyi iktisadi faktorlerden yaklasik iki kat daha fazla etkiledigi sonucuna
ulagmiglardir. Bu nedenle, ¢alismamizda organizasyonel faktorler arasinda degerlendirilen
Ar-Ge, RPD ve GYG’ne yonelik literatiir kapsamli olarak alt basliklar altinda ele
almmugtir.

2.1. Arastirma-Gelistirme Giderleri

20. ve 21. yiizyilda yeni mal ve/veya iiretim siireclerinin temel kaynag1 olarak
Ar-Ge faaliyetlerinin 6nemi, gerek firmalar gerekse iilkeler agisindan olduk¢a artmustir.
Ar-Ge faaliyetleri sonucunda elde edilen yeni {iriin ve/veya iretim siirecleri firmalarin
piyasa payni, rekabet giiciinii ve etkinligini artirmakta, ayrica piyasaya giris engelleri
yaratabilmektedir8. Garcia-Manjon ve Romero-Merino (2012), 2003-2007 doneminde 18
Avrupa iilkesindeki 754 firma {izerine yaptiklart caligmada, Ar-Ge harcamalariin
firmalarin piyasa pay1 lizerinde pozitif bir etkisi oldugu ve firmalarin satislari, bliyiimesi ve
hayatta kalma olasiliklarini artirdigi sonucuna ulagsmiglardir®. Ayrica Garcia-Manjon ve

Yoneticilerin fayda fonksiyonundaki kisisel iicret, is giivenligi, gii¢, prestij, terfi etme gibi olgular kigisel
¢tkarlar ile firma ¢ikarlarimin farklilasmasina neden olabilmektedir (Williamson, 1963).

Hansen and Wernerfelt (1989) ¢alismalarinda iktisadi faktorler olarak firma - endiistri kdrliligi ile piyasa
payt ve firma biiyiikliigiinii; organizasyonel faktorler olarak ise firmalardaki iletisim ozelliklerini, beseri
kaynaklari, karar verme siiregleri ile hedeflerin, is ve meslek dizayninin organizasyonunu ele almislardir.

8 Ar-Ge ile kirlihk arasinda iki yonlii bir iliski bulunmaktadur (Scherer, 2001); Ar-Ge sonucunda bulunan yeni
tiriin ve/veya iiretim siiregleri firmalarin karliigini artirirken, diger taraftan artan kdrlar da Ar-Ge
harcamalarini finanse etmek icin bir kaynak olusturacaktir.

Nadiri ve Kim (1996) ise 1974-1990 doneminde Amerika, Japonya ve Kore’deki imalat sanayi sektoriindeki
cikti ve verimlilik biiyiimesini analiz ettikleri ¢alismada séz konusu donemde Japonya ve Kore'de ¢ikti ve
verimlilik biiytimesindeki temel faktorlerin isgiicii kaynaklar ile fiziki ve Ar-Ge Sermaye yatirimlarina
dayandigi, Amerika’daki ¢ikti biiyiimesindeki yavaslamanin ise ozellikle sermaye ve isgiiciiniin yavag
biiyiimesinden kaynaklandigr sonucuna ulagmislardr.
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Romero-Merino (2012), o6zellikle yiiksek teknolojili sektorlerde Ar-Ge yatirimlarinin
karlilik tizerindeki etkisinin kesin olmakla birlikte, diisiik teknolojili sektorlerde bu etkinin
gozlenemedigini de belirtmektedir. Chiao, Yang ve Yu (2006)’nun yeni sanayilesmis
iilkelerdeki tekstil ve elektronik sektoriindeki kiiglik firmalar iizerine yaptiklari ¢alismada
ise Ar-Ge yatirimlari ile performans arasinda pozitif bir iligki oldugu vurgulanmaktadir.
Archarungroj ve Hoshino (1999) Japonya ulusal borsasinda kimya ve farmasotik
endiistrilerinde faaliyette bulunan 170 firma iizerine yaptiklari c¢aligmada ise, Ar-Ge
harcamalar1 ve Ar-Ge yogunlugunun gerek firmalarin faaliyet geliri, gerekse karliligi
iizerinde pozitif ve anlamli etkisi oldugunu ortaya koyarken, biiyiik firmalarn kiigiik
firmalarla karsilagtirildiklarinda Ar-Ge yonetimindeki etkinliklerinin daha biiylik oldugu
sonucuna ulagsmislardir. Genel olarak, Ar-Ge ve yenilik® faaliyetleri bir taraftan firmalara
ulusal ve uluslararasit rekabet ortaminda Onemli avantajlar saglayarak firmalarin
performanslarini pozitif olarak etkilerken, diger taraftan az gelismis iilkelerin gelismekte
olan iilkeleri yakalama siirecinde en 6nemli faktorler arasinda yer almaktadir.

Ar-Ge faaliyetlerinin giiniimiiz rekabet kosullarinda firmalara sagladigi
avantajlara karsin, Ozellikle her gegen giin yogunlagsan rekabet ortaminda s6z konusu
faaliyetlerin finansmani, kii¢iik ve orta 6lgekli firmalar i¢in 6nemli bir sorun olmaktadir.
Hall ve Lerner (2009), kiiciik firmalarin finans sorunlarinin arkasinda yatan temel savi; Ar-
Ge ve yenilik faaliyetleri sonucunda ortaya ¢ikan yeni mal ve hizmetlerin nasil iiretilecegi
hakkindaki bilginin!!, diger firmalar tarafindan kullanilmasinin engellenememesine
dayandirmaktadirlar. S6z konusu bilginin bir sir olarak tutulamamasi ise Ar-Ge
yatirimlarinin getirisini azaltarak, kii¢iik firmalarin Ar-Ge’ye yatirim yapmada isteksiz
olmalarina neden olabilmektedir. Bu durum Comanor (1967)’un ifade ettigi gibi biiyiik
firmalarin, kiiciik firmalara oranla daha fazla Ar-Ge harcamasi yapmasina ve ayrica biiyiik
firmalarin Ar-Ge faaliyetlerinde devamliligi saglayabilmesine neden olabilmektedir®?.

20. ylizyilin sonu ve 21. yiizyilda teknoloji ve iiretilen mallarin niteligindeki
hizli degismeler, piyasada rekabet giiciiniin siirekliligi i¢in Ar-Ge faaliyetlerine yapilan
yatirimin devamliligini da zorunlu hale getirerek, finansman sorununun bityiimesine neden
olmugtur. McAlister, Srinivasan ve Kim (2007)’in firmalarin reklam ve Ar-Ge
harcamalarindaki azaligin yalnizca firmalarin finansal performansini ve hisse senedi
getirisini azaltmadigini, ayni zamanda firmalarin sistematik riskini, sermayenin maliyetini
ve iskonto oranimi artirdigi sonucu da, s6z konusu harcamalarda devamliligin énemini
acikca ortaya koymaktadir. Candemir ve Zalluhoglu (2011)’nun 1997-2010 déneminde

10 dcs ve Audretsch (1988)’in endiistrideki Ar-Ge harcamalarindaki artisin yenilik sayisini azalan oranlarda da
olsa artirdigi sonucu, Ar-Ge faaliyetlerinin yenilik agisindan onemini ortaya koymaktadir. Audretsch (1991)
1976 yilmda imalat sanayinde faaliyet gosteren 11.000 firma iizerine yaptigi ¢alismada, 1980-84 yillar
arasindaki dénem igin yenilik oranlarinin kiigiik firmalardaki hayatta kalma olasiliklar: iizerindeki etkisinin
de pozitif ve anlamli oldugu sonucuna ulagmigtir.

Hall ve Lerner (2009), Ar-Ge sonucunda elde edilen bilgilerin rakipsizlik ozelligine sahip oldugunu ifade
etmektedir.

Comanor (1967) ayrica Ar-Ge harcamalarinin, ézellikle arastirmanin mal farklilastirmasint tegvik ettigi ve
kolaylastirdigi durumlarda daha énemli oldugunu vurgulamaktadir.

11

12
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Ozellikle kriz donemlerinde IMKB’deki gida firmalarinin Ar-Ge ve pazarlama
harcamalarinin satislar tizerindeki etkilerini analiz ettikleri ¢alismada, kriz dénemlerinde
firmalarin gerek Ar-Ge gerekse pazarlama harcamalarinin, kriz sonras1 donemdeki rekabet
gli¢lerinin devami i¢in 6nemli oldugu sonucu da, bu goriisii desteklemektedir.

Teknolojideki hizli gelismeler, 21. yiizyilda kiigiik firmalarmn biiyik firmalara
oranla daha karli olmasmin nedenlerinden biri olarak degerlendirilmekle beraber, kiigiik
firmalarin bilylik firmalara oranla hayatta kalabilme olasiliklari®® daha disiiktiir. Bu
durumun en oOnemli nedenlerinden biri ise Ar-Ge yatirimlarindaki devamlihigin
saglanamamasidir’*. Bu siiregte 6zellikle Audretsch ve Vivarelli (1996)’nin 1978-1986
doneminde Italya’da 20 bolgedeki imalat sanayi firmalar iizerine yaptiklar1 ¢alismanin
sonuglari, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde iiniversite-6zel sektor isbirliginin neden
olacag1 gelismeleri ortaya koymasi acgisindan olduk¢a dnemlidir. Audretsch ve Vivarelli
(1996) biiyiik firmalarda Ar-Ge harcamalarinin yenilik ¢iktist iiretilmesindeki katkisinin,
kiiciik ve orta olgekli firmalardan daha 6nemli oldugunu belirtmekle birlikte, kiiciik
firmalarda tniversitelerle isbirliginin yenilik ¢iktist iiretilmesinde anlamli ve anahtar bir
rolii oldugunu ortaya koymuslardir’. Qian ve Li (2003) de ileri teknolojili biyoteknoloji
endiistrisi {izerine yaptiklari ¢alismada, s6z konusu sektorlerdeki kiigiik firmalarin sahip
olduklar1 dstiinliikleri koruyup devam ettirebilmeleri i¢in 6nemli miktarlarda R&D
yatirimlart yapmalar1 gerektigini'® belirtirken, 6zellikle dis ticaretin de bu siiregte dnemli
katkilarmin olabilecegini ortaya koymuslardir. Ozgelik ve Taymaz (2004), Tiirkiye’de Ar-
Ge ve yeniliklerin imalat sanayindeki firmalarin uluslararasi rekabet giiciinde hayati bir
faktor oldugunun altina ¢izmektedirler. Dolayisiyla gerek kiiglik firmalarin Ar-Ge
faaliyetlerine niversitelerin katkisi saglanarak, gerekse sdz konusu firmalari ihracata
yonlendirerek, hem firmalarm karlilik ve rekabet giicii artirilabilir, hem de gelismekte olan
iilkelerin dis ticaret agiklarinin azaltilmasinda ve kalkinmasinda 6nemli gelismeler elde
edilebilir. Ozgelik ve Taymaz (2008)’in kamu Ar-Ge desteklerinin o6zel Ar-Ge

18 Ahn (2001) OECD iilkeleri iizerine yaptigi calismada kiigiik firmalarin pivasaya giris déneminin

baslangicinda daha hizli biiyiimekle birlikte, bu firmalarin hayatta kalma oranlarinin diisiik oldugu sonucuna
ulagmustir.

Taymaz (2001), Tiirkiye'deki imalat sanayiindeki kiigiik ve orta olgekli firmalarin hayatta kalabilme
oranlarimin olduk¢a diisiik oldugunu belirtirken, sz konusu firmalarin ancak teknolojik dinamizmi elde
etmeleri durumunda kalkinmada ¢ok énemli roller iistlenebileceklerine dikkati ¢cekmektedir. Ciinkii soz konusu
dinamizmin saglanamamasi durumunda, Audretsch, Houweling ve Thurik (2000)’in Hollanda imalat sanayii
tizerine yaptiklart ¢alismada ulasilan Ar-Ge yogun endiistrilerde hayatta kalma olasiiginin daha diisiik
olmasi sonucu, kaginilmaz hale gelebilir.

Licht ve Nerlinger (1998) nin ¢alismasmn da Audretsch ve Vivarelli (1996) vt destekler nitelikte oldugu
soylenebilir. Licht ve Nerlinger (1998) yeni teknoloji temelli firmalarin bulundugu bélgelerdeki
tiniversitelerin bolgesel Ar-Ge varliklarimin, teknik okullarin ve tiniversite disindaki Ar-Ge laboratuvarlarinin
bolgede kurulan yeni teknoloji temelli firmalarin sayisim artirdigini ve ayrica soz konusu bélgelerde
teknolojinin yayihmini da sagladigini belirtmektedirler. Bu siiregte kamunun ézel sektore yapacagi katkilarin
da onemi ortaya ¢tkmaktadir.

Acs ve Audretsch (1989) Amerikan imalat sanayii iizerine yaptiklar: ¢alismada kiigiik firmalarin piyasaya
giris davramslarimin Ar-Ge yogunlugu ve piyasa yogunlasmasiyla negatif iliskili oldugu, diger bir deyigle Ar-
Ge yogunlugu ve piyasa yogunlasmasi artisinin piyasa giris engellerini artirdigi sonucuna ulagmiglardir.
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yatirimlarini anlamli ve pozitif olarak etkiledigi, ayrica Tiirkiye’de Ar-Ge destek
programina katilan kiigiik firmalarin ¢ikti basina daha yiiksek Ar-Ge yatirimlarinin
oldugunu, bu yiizden 6zellikle gelismekte olan iilkelerde kamunun aktif olarak Ar-Ge
yatirimlarim1  desteklemesi gerektigi sonuglari da, devletin iistlenmesi gereken roller
agisindan énemlidir.

2.2. Reklam, Pazarlama ve Dagitim Giderleri

Iktisat literatiiriinde reklamlar ii¢ farkli 6zelligiyle ele alinmistir (Bagwell,
2007); ilki reklamlarin ikna edici 6zelligidir. 20. ylizyilin ilk yarisinda reklam, tiiketicilerin
zevk ve begenilerini degistirmesi, yapay mal farklilastirmasi ve marka sadakati
yaratmasiyla ele alinmistir. Bu bakis acisinda reklamin bashca etkileri, firmalarin
mallarina yonelik talebin esnekligini azaltarak, daha yiiksek fiyatlarin belirlenmesini ve
ayrica piyasaya giris engellerinin olusturulmasini saglamasidir (Caves and Porter, 1977;
Bass, Cattin ve Wittink, 1978). Dolayisiyla reklam harcamalari, tiiketicilerin bir mali
tiketmeye yonelik sadakatini saglayarak, firmalarin fiyati belirleme ve degistirme
konusundaki giiclinii artirmakta, bu durum ise Vernon ve Nourse (1973)lin ortaya
koydugu gibi, 6zellikle biiylik imalat firmalarindaki reklam harcamalarinin yogunlugu ile
kar oranlar1 arasinda pozitif ve anlamli bir iliskiyi beraberinde getirmektedir.

Ikincisi reklamin bilgilendirici &zelligidir. Bu goriise goére, bircok piyasa
tilketicilerin eksik bilgisiyle bicimlenmistir. Ancak arastirma maliyetleri tiikketicilerin malin
Ozellikleri, fiyati ve kalitesi hakkinda bilgi edinmesini engellemektedir ki reklam,
tilketicileri dogrudan ve/veya dolayli olarak bilgilendirilmesini saglayarak aragtirma
maliyetlerini azaltmaktadir. S6z konusu g¢ergevede reklamin firmalar ve piyasa agisindan
en 6nemli etkileri; firmalarin talep egrilerinin daha esnek hale gelmesi, piyasadaki firmalar
arasindaki rekabetin artmasi ve piyasaya girisleri kolaylastirmasidir. Uglinciisii ise
reklamlarin reklami yapilan malin tamamlayicist oldugu gorisiidir ki, bu bakis agisinda
reklam tiiketicilerin tercihlerini degistirmeye yonelik degil, yalnizca onlari bilgilendirmeye
yonelik olarak ele alinmaktadir (Bagwell, 2007).

Piyasadaki rekabetin yogunlugu ve/veya derecesine bagl olarak endiistrilerde,
kisith finansal olanaklarin da etkisiyle, reklam harcamalari ve Ar-Ge harcamalari arasinda
ikame ve tamamlayicilik iligkisinin goreli olarak 6nemi degisebilmektedir. Laporta ve
Jenkins (1996)’m Kanada imalat sanayii {zerine yaptiklari ¢alismada, reklam
harcamalarinin 6zellikle tiretici mallart {ireten sanayilerde karlilik iizerindeki etkisinin
anlamli, pozitif ve biiyiik oldugu, bununla birlikte reklamin tiiketici mallar1 sanayilerinde,
maliyetli bir fiyat dis1 rekabet bi¢imi olmasimin da etkisiyle, karlilik iizerinde anlamli,
pozitif ancak kiiclik bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir. Bununla birlikte, Lee and
Mahmood (2009)’un Kore imalat sanayi iizerine yaptiklari ¢alismanmin sonucu, reklam
harcamalarinin yogun piyasa rekabetinin oldugu tiiketici mallar1 endiistrilerinde (reklam ile
Ar-Ge harcamalar arasinda daha ¢ok ikame iliskisinin oldugu), iretici mallar1 (reklam ile
Ar-Ge harcamalari arasinda daha ¢ok tamamlayici iliskisinin oldugu) endiistrilerine gore
yiksek  kérliligin  korunmasinda ve/veya artirllmasinda daha etkin oldugunu
gostermektedir. Ayrica, Lee ve Mahmood (2009), 6zellikle yogun rekabet durumunda
uzun doénemli Ar-Ge yatirimlarinin daha riskli olmasina bagl olarak, iiretici mallar
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endiistrilerinde (reklamin kalitenin de bir gostergesi olarak degerlendirilmesinin
etkisiyle), reklam yogunlugunun arttig1 sonucuna ulagnuslardir.

Piyasaya giris engeli yaratan en 6nemli olgulardan biri olan reklam faaliyetleri,
mal farklilastirmasinda'’ kullanilan en temel politika araglarindan biridir. Reklam
harcamalari bir taraftan firmanin malina uyguladig: limit fiyati artirirken, diger taraftan da
firmanin kendi malma yonelik talep egrisini saga dogru kaydirarak® talebin fiyat
esnekligini de azaltmaktadir. Comanor ve Wilson (1967) piyasa performanst ve reklam
yogunlugu iizerine yaptiklar1 caligmada Ozellikle mal farklilastirmas: yapilabilen
endiistrilerde, reklama yapilan yatirimlarin endiistri karliligi tizerinde pozitif ve anlamli bir
etkisi oldugunu sonucuna ulagmiglardir. Ayrica Comanor ve Wilson (1967) reklam
harcamalarinin daha yiiksek oldugu endiistrilerde karlihigin da daha yiiksek oldugunu ve bu
endiistrilerde reklam harcamalari ile elde edilen piyasa gilictiniin giris engelleri yarattigini
ileri siirmektedirler. Bununla birlikte, Demsetz (1979) reklam yogunlugu ile kar oranlari
arasinda pozitif bir korelasyon oldugunu ve reklam yogunlugunun yiiksek oldugu
endiistrilerde karliligin da yiiksek oldugunu belirtmekle birlikte, reklamin piyasaya giris
engelleri yaratmadigi1 sonucuna ulagmistir.

Bloch (1974), literatiirdeki kar oranlar1 ve reklam yogunlugu arasinda pozitif bir
iliski oldugu sonucuna ulagilan calismalarda genellikle reklam harcamalarinin cari
harcamalar olarak degerlendirildigini, bununla birlikte reklam harcamalarinin satiglar
iizerinde uzun donemli etkileri oldugunu ve bu yiizden reklam harcamalarini cari
harcamalar olarak ele almanin dogru olmadigini ileri siirmektedir. Bu kapsamda Bloch
(1974) reklam harcamalarini, sermaye malina yonelik yatirim harcamasi gibi ele almig ve
bu sekilde hesaplanan diizeltilmis karlilik oranlari ile reklam yogunlugu arasindaki iliskiyi
analiz ettigi ¢aligmasinda ise kar oranlar1 ile reklam yogunlugu arasinda anlaml bir iliski
olmadig1 sonucuna ulagsmistir. Bununla birlikte Oustapassidis ve Vlachvei (1999) 1988-
1994 yillar1 arasinda Yunanistan’daki gida sektorii lizerine yaptiklart ¢aligmada yiiksek
oranda mal farklilagtirmasinin yapildig: sektorlerde reklamin marka sadakatini artirdigi ve

' Mal farkhlastirmasi, satilan mallarin goriiniis, bigim, icerik, renk, tat bi¢iminde yapilabildigi gibi, satilan
mallarin ozellik bakimindan birbirinden farkli olmamasima karsin, yalmzca tiketicilerin algilarinda séz
konusu maln farkly olduguna yénelik bir imaj yaratma bi¢iminde de olabilir. Soz konusu imaj ise bazi
tiiketicilerin mahn fiyat yiiksek olmasina karsin, reklam: yogun mali satin almaya devam etmesine neden
olabilmektedir (Comanor and Wilson, 1979).

Johnson and Myatt (2006)’a gore reklam ve pazarlama faaliyetlerinin her zaman firmanin satislarin
artiracag (talebini saga kaydiracagi) varsayimi kisitlayicidir. Ciinkii soz konusu faaliyetler tiiketicilerin
kisisel tercihleriyle malin eslesip eslesmedigini 6grenmesini ve mal igin kigisel deger bi¢mesini saglar ki, bu
durum her zaman tiiketicilerin talebinde bir artisa neden olmaz. Johnson and Myatt (2006:766) bilginin,
yaniltict (hypo) ve gercek bilgi olmak iizere iki tiirii oldugunu ifade etmektedirler. Mal igin yapilan temel
tamitimdaki yaniltici bilgi tiiketicinin malhn varligini, herhangi bir ozelligini olumlu olarak éne ¢ikarabilir
veya tiiketicilerin satin alma istekliligini artirarak, talebi artirabilir. Bununla birlikte gercgek bilgi tiiketicilerin
oznel tercihleri ¢ergevesinde malin ozelliklerini eslestirmesini saglar. Yani gercek bilgi tiiketicilerin
degerlendirmelerinin dagilimini arttinr, diger bir deyisle talep egrisinin seklini (bigimini) degistirir.
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talebin fiyat esnekligini azalttig1, dolayisiyla da s6z konusu sektorlerde reklamin, karlilik
oranlarindaki farklihig1 agikladig1 sonucuna ulasmislardirt®,

Piyasadaki rekabetin yogun olmasi durumunda reklam harcamalari mallarin
piyasadaki bilinirligini artirarak karliligi 6nemli 6lgiide etkileyebilmektedir. Ancak, Qian
ve Li (2003) ileri teknolojili sektdrlerden biri olan biyoteknoloji sektorii lizerine yaptiklar
calismada piyasa bilinirligi ile karlilik arasinda anlamli bir iligki olmadigini sonucu
ulasmiglardir. Qian ve Li (2003) bu durumu kiigiik ve orta 6lgekli firmalarin reklam igin
fazla harcama yapmamalarina baglarken, bu durum igin {i¢ olasi agiklama yapmislardir:
Birincisi, ileri teknolojili endiistrilerde diigiikk diizey maliyet etkinligi esigi bulundugu ve
bu esigin iizerinde reklamin piyasa bilinirligi yaratmada etkili olmayabilecegidir. ikincisi,
ileri teknolojili endiistrilerde yeni {iriinlerdeki teknolojilerin miikemmel olmayabilecegi ve
dolayisiyla s6z konusu mallarin satin aliminda tiiketicilerin reklamdan daha fazla
cevrelerindeki kisilerin kisisel deneyimlerini kullandiklar1 ve bu yiizden de piyasa
bilinirliginin, miisterilerin ikna edilmesine ve satisin gerceklesmesine neden
olmayabilecegidir?®. Ugiinciisii ise, piyasa bilinirligi yaratmak icin kullamlacak biiyiik
reklam harcamalar1 kiigiik ve orta Olgekli firmalarin rekabet {istiinliiklerini ortadan
kaldirabilir. Yiksek teknolojili mal iireten endistriler disindaki endiistrilerde faaliyette
bulunan kiigiik ve orta 6lgekli firmalar ise, agirlikli olarak yerel veya bolgesel piyasalarda
zaten kiiciik piyasa paylariyla ¢alistiklarindan, RPD faaliyetlerine goreli olarak daha az
6nem verebilmektedirler. Dolayisiyla genis bir pazarlama ve dagitim kanalina sahip biiyiik
firmalar, kiigiik ve orta olgekli firmalara oranla, maliyetlerini azaltarak karliligi artirma
veya piyasaya giris engelleri yaratma olanaklarina kavugmaktadirlar (Porter, 1980). Chiao,
Yang ve Yu (2006)’nun reklama yapilan yatirnmlarin baglangig¢ asamasinda reklam
yogunlugu ile firma performans: arasinda negatif bir iligkinin oldugu, ancak belirli bir
diizeyden sonra reklamin performans iizerindeki etkisinin pozitife dondiigi savi ise,
ozellikle RPD faaliyetlerinden beklenen sonuglarin alinmasi igin yapilan harcamalarin
devaminin 6nemini ortaya koymaktadir. S6z konusu durum ise ozellikle kiigiik ve orta
olgekli firmalar agisindan 6nemli dezavantajlari da beraberinde getirebilmektedir.

3.3. Genel Yonetim Giderleri

Yonetici Ozellikleri, firmalarin en Onemli igsel fakt6rlerinden biri olarak
degerlendirilebilir. Yoneticilerin sahip olduklart nitelikler ger¢evesinde almig olduklari
kararlar, bir yandan firmanin Ar-Ge, RPD stratejileri ve yatinm kararlarin1 etkilerken,

19 Qustapassidis ve Vlachvei (1999) mal farklilastirmasinn yiiksek oldugu en kirli sektérlerdeki biiyiime

oranlarinin ve reklam yogunlugunun da yiiksek oldugunu, ancak diisiik oranli mal farklilastirmasinin oldugu
sektorlerde reklamin kdrliik oranlarindaki farkhliklar: agiklayamadigi sonucuna ulagmislardir. Lee ve
Mahmood (2009) da, stratejik yatirim araglart arasinda reklam ve Ar-Ge harcamalarinin hem endiistri
igindeki firmalar arasinda hem de endiistriler arasindaki kdarliliktaki farkhliklar: agiklamada énemli bir rolii
oldugunu ifade etmektedirler.

Qian ve Li (2003)’nin bu sonucu Nelson (1974) un tiiketicilerin ozellikle fiyati yiiksek olan mallar: satin
almadan once yalnizca reklama degil, aym zamanda ¢evresindeki akraba ve arkadaslarimn yam sira tiiketici
dergilerinin dneri ve goriislerini alacaklarina yonelik goriisiinii destekler niteliktedir.
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diger yandan firma disinda ulusal veya uluslararasi iktisadi kosullarda ortaya c¢ikan
degisimlerin firmaya yansiyabilecek olasi olumsuz etkilerinin en aza indirilmesi agisindan
onemlidir. Leonidou, Katsikeas ve Piercy’e (1998) gore yonetici ozellikleri iki bakis
acisindan incelenebilir. Birincisi yas, egitim diizeyi, is deneyimi, yabanci dil bilgisi gibi
yoneticilerin sahip oldugu nesnel faktorlerdir. Ikincisi ise riskten kacinma, kalite,
dinamizm, maliyet-kar ve biiyiime algilar1 gibi 6znel faktorlerdir. S6z konusu faktorler
literatiirde yOneticilerin beseri ve sosyal sermayelerini igeren yonetim kurulu sermayesi
(board capital) olarak da degerlendirilmektedir (Hillman ve Danziel, 2003; Haynes ve
Hillman, 2010). Kouser ve ark. (2011), bilgi teknolojisindeki gelismelerin islem ve
iletisimdeki artislar1 kolaylastirarak, firmalardaki maliyetleri azalttigini ifade etmektedir.
Ozellikle hizla degisen iktisadi ve toplumsal c¢evreye uyum saglanabilmesinde, bilgi
teknolojisindeki gelismelerin yakindan takip edilmesi gerekmektedir. Bu nedenle s6z
konusu gelismeleri degerlendirecek firma yoneticilerinin sahip oldugu nitelikler (Ulusoy,
2003), gerek Ar-Ge faaliyetleri ve RPD, gerekse 6nemli harcama kalemlerinden biri olan
GYG’nin planlanmasi agisindan da énemli bir faktor haline gelmektedir. Dolayisiyla s6z
konusu siireglerde yoneticilerin alacaklar1 kararlar, yapacaklari harcamalar ydneticilerin
niteliklerinden etkilenirken, yoneticilerin aldiklar1 {icretler ve yaptiklari harcamalar da,
hem 6znel niteliklerinden hem de s6z konusu kararlar sonucunda firmalarin elde edecegi
karlardan etkilenecektir. Leahy (2012) Amerika’daki ilag¢ endiistrisi ve Okwo ve Ugwunta
(2012)’nin Nijerya’daki bira firmalar1 iizerine yaptiklar1 ¢aligmalarda satis ve genel
yonetim harcamalarinin firmalarin karlilig: iizerinde pozitif ve anlamli bir etkisi oldugu
sonucuna ulastlmistir.

Golden ve Zajac’a (2001) gore yonetim kurulu biiyiikliigiiniin ¢ok kii¢iik oldugu
isletmelerde kuruldakilerin egitim diizeyi, fonksiyonel ge¢cmisi, meslegi, yasi, gorev siiresi,
deneyimlerinden elde edilecek yararlarin firmalarin performansi {izerinde anlamli bir etkisi
bulunmaktadir. Ancak bu etki yonetim kurulu biiyiikligii arttikca azalan getiriye sahiptir.
Bu yiizden, ozellikle kiiciik ve orta buyiiklikteki aile isletmelerinde yoneticilerin
niteliklerindeki gelismeler, s6z konusu firmalarin mal aldiklar1 firmalarla, miisterileriyle,
rakipleriyle, kamu kurumlart ve sivil toplum orgiitleriyle olan kisisel ve sosyal iligkilerini
gelistirmelerini (Acquaah, 2007) olumlu olarak etkileyerek, gerek firmalarin karliliklarinin
gerekse hayatta kalma olasiliklarinin artmasina katki saglayabilecektir.

Calismamizda kullanilan verilerde firma biyiikliklerine goére GYG’nin
icerigiyle ilgili herhangi bir bilgi olmamakla birlikte, Tiirkiye’de IMKB’de faaliyet
gosteren firmalarin GYG’sinin igerigi incelendiginde, GYG icinde ydneticilerin iicretleri,
seyahat, danigmanlik, egitim, haberlesme gibi harcamalarin ¢ok biiyiik bir payr oldugu
goriilmektedir. S6z konusu harcamalarin gerek biiyiikligii, gerekse igerigi genel yonetim
kademesinde c¢aligan yoneticilerin nitelikleri ve aldiklart kararlarla iligkili oldugu igin
GYG’deki artislarin - sektorlerdeki satis karliligi {izerinde olumlu etkileri olmasi
beklenmektedir.
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3. 1998-2009 Doneminde Temel Giderlerin ve Briit KAr Marjlarinin
Gelisimi

Calismada 1998-2009 déneminde 9 alt sektordeki kiigiik, orta ve biiyiik olgekli
firmalarim Ar-Ge, RPD, GYG’nin net satiglarin karliligi iizerindeki etkisi, Tiirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi imalat sanayii sektdr bilangolar1 verilerinden yararlanilarak
analiz edilmektedir. Bu nedenle bu baslik altinda s6z konusu verilerden yararlanilarak alt
sektorlerdeki genel goriiniim kisaca dzetlenmeye calisilacaktir?.

Tirkiye’de genel olarak kiiciik firmalarin net satislart icinde Ar-Ge
harcamalarinin paylar1 incelendiginde biitiin alt sektorlerde paylarin ¢ok kiigiik oldugu
goriilmektedir. 1998-2009 déneminde kiiciik firmalarda net satislar i¢inde ortalama olarak
Ar-Ge’ye en fazla pay elektrikli ve optik aletler (%0,62), en diisiik pay ise tekstil ve tekstil
tirinleri sanayiinde (%0,07) ayrilmistir. Orta 6l¢ekli firmalarda ise Ar-Ge paymnin, yillar
icinde ¢ok kiiclik oranlarda dalgalanmakla birlikte, genel olarak ¢ok fazla degismedigi
goriilmektedir. 1998-2009 doneminde ortalama olarak Ar-Ge paylarinda orta 6lgekli
firmalarda makine ve techizat sanayii (%0,47), ulasim araglari sanayii (%0,44) ve elektrikli
ve optik aletler sanayii (%0,42) en yiiksek paylara sahip sektorler iken, kagit hamuru,
kagit, kagit tirlinleri ile yayim ve basim sanayii ve tekstil ve tekstil {irlinleri sanayii
(%0,07) en diisiik paya sahip alt sektorlerdir. Son olarak, biiyiik firmalarda ortalama olarak
Ar-Ge harcamalarmin net satislara oranlarinda elektrikli ve optik aletler sanayii (%1,14),
ulasim araclar1 sanayii (%1,09) ve makine ve techizat sanayiinin (%0,88) one c¢iktig1
goriilmektedir. Ar-Ge paylarinin en diisiik oldugu sektorler olarak ise kagit (%0,04), metal
ana sanayii ve islenmis metal iirlinleri iiretimi sanayii (%0,09) ve gida, mesrubat ve tiitiin
tirlinleri sanayii - tekstil (%0,14) sayilabilir.

Analiz doneminde biitiin alt sektdrlerde RPD giderlerinin net satiglar igindeki
payt %1 ile %3 arasinda artmigtir. 1998-2009 doneminde kiigiik firmalarda RPD
giderlerinin ortalama olarak en yiiksek oldugu sektorler diger metal digt madenler sanayii
(%6,24) ve elektrikli ve optik aletler sanayii (%4,99), en diisiik oldugu sektorler ise metal
ana sanayii ve islenmis metal {iriinleri liretimi sanayii (%3,29) ile tekstil ve tekstil iiriinleri
sanayi ve ulagim araglari sanayii (%3,67) seklinde siralanmaktadir. Orta 6lgekli firmalarda
ise net satiglar igindeki ortalama en diisiik paylar ulasim araglar1 sanayii (%3,26) ve tekstil
(%3,56) gergeklesirken, en yiiksek paylar ise diger metal dig1t madenler sanayii (%7,52) ve
kagit hamuru, kagit, kagit tirinleri ile yayim ve basim sanayiinde (%6,75) gerceklesmistir.
Biiyiik 6l¢ekli firmalarda RPD harcamalarmin net satislar i¢indeki paylar elektrikli ve
optik aletler sanayii (1998 yilinda %5,12’den 2009°da %3,91°e), kauguk ve plastik iiriinler
sanayii (1998 yilinda %8,25’den 2009’da %6,52’ye), ulasim araglar1 sanayiinde (1998
yilinda %5,80°den 2009°da %4,46’ya) azaldig1 goriiliirken, diger sektorlerde genel olarak
(yaklasik %0,5 ile %3 arasinda) artma egiliminde oldugu goriilmektedir. S6z konusu
donemde en yiiksek paylarda ise kdgit hamuru, kagit, kagit triinleri ile yayim ve basim

21 1983-2001 dineminde imalat sanayiinde iiretkenlik ve teknolojik gelisme icin ayrintily bilgi i¢in bkz. Taymaz,
Voyvoda ve Yilmaz (2008).

240



Tiirkiye Imalat Sanayiinde Olgek Bazinda Karlilik ve Temel Giderler iliskisi: 1998-2009 Dénemi

sanayii (ortalamast %11,32) ve makine ve techizat sanayii (ortalamasi %9,04) one
cikmaktadir.

1998-2009 yillar1 arasinda kiigiik firmalarin GYG’sinin net satiglar igindeki
paylarinin ya ¢ok fazla degismemis, ya da artmistir. Bununla birlikte orta ve biiyiik 6lgekte
firmalarda ise s6z konusu paylarin %0,5 ile %2 arasinda azalmasi dikkat gekicidir. Bu
durum ozellikle kiigiik isletmelerde aile sahipliginin goreli olarak daha fazla oldugunun
onemli bir gostergesi olarak yorumlanabilir. S6z konusu alt sektdrler arasinda kiigiik
oOlgekli firmalardan ulagim araglari sanayii GYG’nin payimnin en fazla arttigi (1998 yilinda
%9,95’den 2009°da %13,82’ye) sektor olmustur. Gida (+%0,80) ve tekstil (+%1 )
GYG’nin paymin arttigi diger sektorlerdir. Orta Slgekli firmalarin net satiglar igindeki
GYG paylar, elektrikli ve optik aletler sektorii disindaki (1998’de %5,12°den 2009°da
%5,31e), diger alt sektorlerde azalmistir. Alt sektorler arasinda GYG paymin 1998-2009
doneminde ortalama olarak en yiiksek oldugu sektorler arasinda ulasim araglari sanayii
(%7,56), kagit hamuru, kagit, kagit tiriinleri ile yayim ve basim sanayii (%7,14) ve makine
ve techizat sanayii (%7), en diisiik oldugu sektorler arasinda ise gida (%3,57), tekstil
(%4,64) ve metal ana sanayii (%4,66) bulunmaktadir. Biiyiik 6lgekli firmalarda ise biitiin
alt sektorlerde GYG’nin net satislar i¢indeki payimin distiigi gériilmektedir. Payin en fazla
diistigii sektorler arasinda elektrikli ve optik aletler sanayii (1998’de %5,79°dan 2009°da
%3,65’e), metal ana sanayii (1998’de %3,62°den 2009°da %2’ye) kauguk ve plastik
iirlinler sanayiinin (1998°de %5,06’dan 2009°da %3,46’ya) one ¢iktig1 goriilmektedir.

1998-2009 doneminde imalat sanayindeki biitiin alt sektorlerde net satislarin
karliliginda genel olarak 6nemli diisiisler yasandigi goriilmektedir. S6z konusu dénemde
alt sektorler genelinde biiyiik 6l¢ekli firmalar, satis karliliklarimin ortalama olarak (%6,34)
en fazla azaldig1 6lgek olmustur. Orta 6lgekli firmalarda net satislarin karliligi ortalama
olarak 9%3,7 azalirken, kiigiik Olgekli firmalarda yalmzca %0,92 oraninda azalmustir.
Kiigiik Olcekli firmalar arasinda karlihgin ortalama olarak en fazla distiigii sektorler
arasinda elektrikli ve optik aletler sanayii (%4,77), ulasim araglar1 sanayii (%4,65) ve
metal ana sanayii (%1,81) bulunurken, karlihigin en fazla artig1 sektorler arasinda gida
(%1,41), tekstil (%1,25) ve kagit hamuru, kagit, kagit triinleri ile yayim ve basim sanayii
(%1,21) yer almaktadir. Orta dlgekli firmalar arasinda ise yalnizca kdgit hamuru, kagit,
kagit trtinleri ile yayim ve basim sanayiinde karlilik ortalama olarak (%2,92) artarken
diger biitlin alt sektorlerde azalmigtir. Karliligin ortalama olarak en ¢ok azaldig: sektorler
arasinda makine ve techizat sanayii (11,92), ulasim araglari sanayii (%7,47), diger metal
dis1 madenler sanayii (%5,63), metal ana sanayii (%4,42), gida sanayii (%2,97) 6ne
¢itkmaktadir.

4. Ekonometrik Yontem

Calismada ekonometrik yontem olarak panel veri analizi kullanilmistir. Panel
verileri belli bir zaman boyutuna bagli olarak kesit verilerinin bir araya getirilmesi ile
olusturulmaktadir. Panel veri yonteminin diger yontemlere gore avantajlar1 bulunmaktadir.
Bu avantajlardan bazilar1 su sekilde siralanabilir (Baltagi, 2005):
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- Panel veri, belirli bir zaman boyunca kesitler ile ilgili oldugundan bu
birimler arasindaki heterojenligi kesite 6zgii baz1 degiskenlere izin vererek
dikkate alir.

- Panel veri, kesit ve zaman serisi gozlemlerini birlestirerek daha fazla
gbzlem sayisi elde edilmesine imkan saglar.

- Panel wveri, degiskenler arasinda ¢oklu dogrusallik problemini
(multicollinearity) azaltir ayrica daha fazla serbestlik derecesi ve daha etkin
bir model saglamaktadir.

Panel veri modelleri asagidaki sekilde ifade edilmektedir:
Yie= Buit +P2it Xait +. . . +Prit Xkir+Eit i=1,...N t=1,....T (1)

Denklemde “i” alt simgesi birimleri, “t” alt simgesi ise zamani ifade etmektedir.
Panel veri modellerinde her bir kesitin farkli bir sabit terimi olabilecegi gibi her bir zaman
serisinin de farkli bir sabit terimi olabilmektedir. (1) nolu denkleme [t gozlemlenemeyen
spesifik bireysel etkiler eklendiginde panel veri uygulamasi tek yonlii hata bileseni
modeline déniisiirken, bunun yani sira gézlemlenemeyen zaman etkileri de modele dahil
edilirse bu durumda model iki yonlii hata bileseni modeline doniismektedir. Panel veri
analizi bagliginda ii¢ temel model ele alinabilir. Bunlardan ilki “Havuzlanmis (pool)
Regresyon Modeli”dir. Pool regresyon modeli kesin digsallik, sabit varyans ve ardisik
bagimliligin  olmadigi varsayimlarinin  saglandigi  durumda kullanilabilmektedir.
Genellestirilmis en kiigiik kareler yontemi yerine pool regresyon modelini tercih
edilebilmesi i¢in modelin gruplara gére degisen varyans testinin yapilmasi gerekmektedir.
Bunun i¢in Lagrange Carpani (LM) testi kullanilabilir.

Varyanslarin birbirine esit oldugu sifir hipotezinin reddedilmesi durumunda LM
testine gore bu etkilerden en azindan biri bulunabilir. Diger taraftan, bireysel varyanslarin
esit oldugu varsayilan sifir hipotezinin reddedilmesi, LM1 testinde bireysel etkileri ortaya
cikarirken, donemsel varyanslarin esit oldugu varsayilan sifir hipotezinin reddedildigi
durumunda LM2 testinde zaman etkisi ortaya ¢ikacaktir. Bu LM testleri sonuglarina gore,
zaman etkisi yoksa tek yonlii hata bileseni modeli kullanilabilir. Aksi durumda, iki yonlii
hata bileseni modelinin kullanilmasi gereklidir.

Ikinci model “Sabit Etkiler Modelidir”. Her bir yatay kesit verisinin bireysel
etkilerini dikkate alarak her bir yatay kesit verisi igin sabit katsayilarinin farkli olmasina,
egim katsayilarinin ise ayni olmasina izin vermektedir. Buradaki sabit etkiler terimi, sabit
katsayisinin her bir kesit i¢in farkli olmasina ragmen, her bir kesitin sabitinin zaman
boyunca degismemesini ifade etmektedir. Tek yonlii sabit etkiler modeli ile ¢ift yonlii hata
diizeltme modeli su denklemler ile gosterilmektedir:

Vi (oieH£i)+ 5 1ieXaict . ..+ B kieXiet Sit 2)

yies(iet £ M) 8 1iXaiek . St Eit
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(2) nolu denklemde [t bireyler arasinda degisen fakat zaman boyunca
degismeyen sabit katsayisin1 gdstermektedir.

Uciincii model “Rassal Etkiler Modeli”dir. Rassal etkiler modelinde kesitlere
veya hem kesitlere hem de zamana bagli olarak meydana gelen degisikler modele hata
teriminin bir bileseni olarak dahil edilir. Tek yonlii ve ¢ift yonli rassal etkiler modeli
asagidaki sekilde olusturulmaktadir.

Yieoick B 1ieXaic. . B kX ( [itVie) 3)
Y=ttt B 1ieXaiet. . .8 itXkirk ( Lit+Vie+Ae)

Burada birlesik hata terimi iki bilesenden olusmaktadir. Ilki kesitin zaman
boyutunda farklilik gostermeyen, kesit etkisini gosteren i ve ikincisi zaman boyutunda
degerleri birbiri ile iliskili olan geri kalan kismu gosteren vii’dir. Bu modelin En Kiigiik
Kareler (EKK) yontemi ile tahmin edilmesi ile elde edilen tahminciler tutarli ve
sapmasizdir.

Sabit Etkiler Modeli ve Rassal Etkiler Modellerinden hangisinin kullanilacagi
kararmin verilebilmesi i¢in Hausman testi yapilmaktadir. Rassal etkiler modelinin en temel
varsayimlarindan biri modelin birlesik hata terimi ile agiklayici degiskenler arasinda iliski
olmamasidir. Bu varsayiminin gecerliligi Hausman tarafindan gelistirilen bir test istatistigi
ile simanabilmektedir (Green, 2003). Hausman Test istatistigi “rassal etkiler tahmincisi
dogrudur.” sifir hipotezi altinda yapilmaktadir. Sifir hipotezinin kabul edilmesi halinde
hem genellestirilmis en kiiciik kareler tahmincisi hem de grup-i¢i tahmincisi tutarli ve
etkindir. Sifir hipotezinin reddedilmesi durumunda ise grup-igi tahmincisi tutarlidir (Erlat,
2006).

Ho:E(uiXi)=0  Hai: E(uit|Xi) #0

4.1. Veri Seti ve Model

Kiigiik ve orta dlgekli firmalara yonelik literatiirde evrensel olarak kabul edilen
bir tanim yoktur??. Calismada firmalarin 6l¢ek biiylikliigiine gore simiflandirilmasinda
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin sektor bilangolarindaki®® galigan sayisina gore
yapilan 6lciit kullanilmustir?, 1998-2009 déneminde? imalat sanayindeki 9 alt sektore?® ait

22 Taymaz (2001, s. 50) evrensel bir tanimin olmamasin ii¢ faktére baglamaktadur: Birincisi kiigiik ve orta

Olgekli firmalarn homojen bir yapida olmamalaridir. Ikincisi, biitiin idilkelerde farkli kurumlarin farkl
amaglar i¢in farkl tammlar yapmasidir. Sonuncusu ise kiigiik ve orta lgekli firmalara ait bilgi eksikligidir.
<http://www.tcmb.gov.tr/sektor/yayinlar.htm>

S0z konusu simiflandirmada ¢alisan sayisit 50 kiginin altinda olan firmalar kiictik, 50-500 kisi arasinda olan
isletmeler orta, 500 kisinin tizerinde olan firmalar ise biiyiik 6l¢ekli firmalar olarak degerlendirilmektedir.
Bazi alt sektorlerde veri eksikligi oldugundan sektor sayisim azaltmamak amaciyla veri setine 2010 ve 2011
yillar dahil edilememigtir.

23
24
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yulik verilerin kullanildig1 analizde wveri seti kiigiik, orta ve biiyiikk oOlgek olarak
ayristirilarak ti¢ ayr1 model tahmini gergeklestirilmistir.

Calismada Ar-Ge, RPD ve genel yonetim giderleri degiskenlerinin satislarin
karlihigr tzerindeki etkisi panel veri analizi yontemiyle tahmin edilmektedir. Veri seti
Olgek bazinda ayristirilarak, bu etkinin sektdrel dlgegin degismesi durumunda degisip
degismediginin gorillmesi amaglanmaktadir. Analizde Andras ve Srinivasan (2003)
calismasindan yararlanilarak kurulan modele D’aveni, Ravenscraft ve Anderson (2004),
Okwo ve Ugwunta (2012) ve Leahy (2012) tarafindan kullanilan GYG’nin net satislara
oran1 degiskeni eklenerek asagidaki model tahmin edilmistir:

KARLILIK; = Bo + 51 ARGE; +55 RPD; +{35 GYG; + £

Modelde bagimli degisken KARLILIK;, i. alt sektorlerde satislarin karliligini??
(return on sales); ARGE; i. alt sektoriin net satislart igindeki Ar-Ge yogunlugunu; RPD; i.
alt sektoriin net satislart icinde RPD harcamalart yogunlugunu; GYG; ise i. alt sektorde net
satislar icinde GYG’nin payin1 gostermektedir.

4.2. Panel Birim Kok Testi

Modelin tahmin asamasina gegmeden Once analizde kullanilan degiskenlere
yonelik birim kok testlerinin yapilmasi gerekmektedir. Duragan olmayan seriler ile
calisilmast durumunda tahmin sonucu giivenilir olmamakta, sahte regresyon problemi
ortaya c¢ikmaktadir (Granger ve Newbold, 1974). Panel veri analizinde sik¢a kullanilan
duraganlik testleri Levin, Lin&Chu t-testi, Im, Pesaran and Shin W-stat testi, ADF - Fisher
Chi-square testi ve PP - Fisher Chi-square sonuglar1 Tablo: 1’de gdsterilmektedir. Buna
gore; tiim seriler %1 anlamlilik diizeyinde birim kok icermemekte olup, serilerin diizeyleri
duragandir.

% (1) Diger metal disi madenler sanayii, (2) Elektrikli ve optik aletler sanayii, (3) Gida, mesrubat ve tiitiin
tiriinleri sanayii, (4) Kagit, kagit hamuru, kagit iiriinleri ile yayim ve basim sanayii, (5) Makine ve teghizat
sanayii, (6) Metal ana sanayii ve islenmis metal iiriinleri tiretimi sanayii, (7) Kdgit hamuru, kagit, kdgit
tiriinleri ile yayim ve basim sanayii, (8) Tekstil ve tekstil iiriinleri sanayii, (9) Ulasim araglar: sanayii.
Modelde satiglarin karliliginin bagimli degisken olarak alinmasinin nedeni, ézellikle karlilik tizerindeki vergi
ve finansal biiyiikliiklerin etkilerinin dislanarak, modeldeki degiskenlerin gergek etkilerini belirleyebilmektir.
Satislarin karliigr = (net satislar - satislarin maliyeti) / net satislar, bigiminde hesaplannmugtir.

27
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Tablo: 1
Panel Birim Kok Testi Sonuclari
Test
Degisk Levin, Lin & Breitungtat Im, Pesaran and Shin  ADF - Fisher Chi- PP - Fisher Chi- Denklemi
en Chu-t* testi * \W-stat testi** square testi ** square testi *** icinde
Kiiciik Olgek
KARL Bireysel
ILIK -11.5094 -5.9273 -4.3240 58.3945 92.0171 trend ve sabit
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Bireysel
ARGE -8.4297 -2.4989 -4.7920 59.5157 81.1723 trend ve sabit
(0.000) (0.006) (0.000) (0.000) (0.000)
Bireysel
RPD -6.4599 -0.2285 -2.4753 40.0250 72.8010 trend ve sabit
(0.000) (0.410) (0.007) (0.002) (0.000)
Bireysel
GYG  -14.0665 -1.0726 -6.1867 60.4207 91.1663 trend ve sabit
(0.000) (0.142) (0.000) (0.000) (0.000)
Orta Olgek
KARL Bireysel
ILIK -11.9726 -6.6662 -4.6930 57.0852 93.9724 trend ve sabit
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Bireysel
ARGE -8.2529 -3.0510 -3.3536 52.8113 70.3083 trend ve sabit
(0.000) (0.001) (0.000) (0.000) (0.000)
Bireysel
RPD  -7.3375 -3.2386 -3.6347 52.8764 86.8515 trend ve sabit
(0.000) (0.001) (0.000) (0.000) (0.000)
Bireysel
GYG  -12.2831 -2.5519 -6.6525 75.6305 120.5490 trend ve sabit
(0.000) (0.005) (0.000) (0.000) (0.000)
Biiyiik Olgek
KARL Bireysel
ILIK -15.4769 -5.2885 -5.1190 70.7589 99.1654 trend ve sabit
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Bireysel
ARGE -14.5245 -0.7699 -4.3920 55.988 104.1030 trend ve sabit
(0.000) (0.221) (0.000) (0.000) (0.000)
Bireysel
RPD -7.2861 -0.5809 -2.5502 42.3991 79.5483 trend ve sabit
(0.000) (0.281) (0.005) (0.001) (0.000)
Bireysel
GYG  -9.9220 -3.0997 -4.6731 54.4220 95.4551 trend ve sabit
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

*  Bog Hipotez: Birim kok (genel birim kok siirecini varsayar.)

**  Bos Hipotez: Birim kok (bireysel birim kék siirecini varsayar)

*** - Fisher test i¢in olasiliklar asimtotik Ki-kare dagilimi kullanilarak hesaplanmustir. Diger biitiin testler i¢in asimtotik
normallik varsayimi yapilmigstir.

4.3. Ampirik Sonuglar

Model se¢iminin ilk asamasi olarak yapilan LM test sonuglar1 Tablo: 2’de
gosterilmektedir.
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Tablo: 2
Panel Regresyon Sonuclari
Bagimsiz Degiskenler Kiigiik Olgek Orta Olgek Biiyiik Olgek
ARGE 0.8275 8.4839* 1.8940**
(0.485) (2.924) (1.997)
RPD 0.4161*** 0.9871* 0.8657*
(1.697) (4.689) (7.145)
GYG 0.2388 0.5758 2.2973*
(0.743) (1.188) (7.250)
Sabit 0.1422* 0.0701* 0.0393*
(4.734) (3.201) (4.475)
R2 (Adj.) 0.810 0.680 0.781
F-stat 44.822 16.723 123.638
Prob (F-stat) 0.000 0.000 0.000
Durbin-Watson 1.272 1.799 1.333
stat
Bireysel ya da Bireysel ya da Bireysel ya da
LM testi 27.960150 zaman etkisi 39.661460 zaman etkisi 9.075074 zaman etkisi
0.000000* 0.000000* 0.002591
LM1 testi 15.136310 Bireysel etki var ~ 4.266903 Bireysel etki yok ~ 2.987046 Bireysel etki yok
0.000100* 0.038862 0.083933
LM2 testi 12.823850 Zaman etkisi var ~ 35.394560 Zaman etkisi var  6.088028 Zaman etkisi var
0.000342 0.000000* 0.013610

* Katsayilarin %1, ** %5 ve *** %10 diizeyinde anlamli oldugunu ifade etmektedir.

LM testi sonuglarina gore tiim 6lgek gruplarinda bireysel ya da zaman etkisi
bulundugu sonucuna ulagilmaktadir. LM1 testi sonuglarina gére ise Ho= op?=0 hipotezi
kiiciik 6l¢ek grubunda reddedilemediginden modelde bireysel etki bulunurken, orta ve
biiyiik 6l¢ek modellerinde bu hipotez reddedilmektedir. LM2 testi sonucuna gore ise Ho=
°=0 hipotezi reddedilememektedir. Dolayisiyla her ii¢ modelde de zaman etkisi
gozitkmektedir. Model tahminine gegilmeden once Sabit Etkiler ve Rassal Etkiler
modelleri arasinda tercih yapabilmek i¢in Hausman testi yapilmistir. Ek 1°de Hausman
testi sonuglar1 sunulmustur. Kiigiik 6lgek modelinde birim etkilerin Sabit Etkiler, donem
etkilerinin ise Rassal oldugu sonucuna ulasilirken, orta 6lgek modelinde %1 anlamlilik
diizeyinde Sabit Etkiler modelinin, biiyiik 6lgek modelinde ise Rassal Etkiler modelinin
etkin oldugu kararina vartlmistir. Ayrica modellerin hata terimlerinde otokorelasyon
ve/veya degisen varyans sorunlarinin olup olmadigini belirlemek amaciyla yapilan
testlerin?® sonucuna gore tim modellerde otokorelasyon problemi tespit edilirken, orta
6l¢ek modeli digindaki modellerde degisen varyans probleminin de bulundugu sonucuna
ulagilmigtir. Bu problemlerin giderilmesi amaciyla tiim modellerin tahmininde White
Donemsel Standart Hata ve Kovaryans diizeltme yontemi kullanilmistir. Kiigiik 6lgek
modelinin tahmin sonuglarina bakildiginda sadece RPD degiskeninin katsayist %10
diizeyinde anlamli bulunurken, orta 6lcek modelinde GYG digindaki tiim degiskenlerin
katsayilar1 anlamlidir. Orta oOlgek modelinde karliigi en c¢ok etkileyen ARGE
degiskenindeki bir birimlik artigin karlilig1 8,48 birim artirdig1 goriilmektedir. Biyiik 61¢ek
modelinde ise tiim degiskenlerin karlilik {izerindeki etkisi anlamli bulunurken, en biiyiik
etkinin GYG degiskenine ait oldugu sonucuna ulagilmustir.

8 Otokorelasyon testi sonuglart Ek 2’de ve Degisen Varyans Testi sonu¢lart Ek 3 de sunulmustur.
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5. Sonug¢

Ayni endiistri icinde veya farkli endiistrilerdeki karlilik oranlarindaki
farkliliklar, karlilik ile firma biiyiikliigii arasindaki iligkinin analizine yonelik calismalari
stirekli giindemde tutmaktadir. S6z konusu farkliliklarda firmalarin temel harcama
kalemlerinden Ar-Ge, RPD ile GYG’nin etkileri de literatiirde yogun olarak ¢alisilan
alanlardan biridir. Calismamizda firma biyiikligi ile karlihk arasindaki iligski yerine,
kiictik, orta ve biiyiik dlgekte firmalarda bu temel harcama kalemlerinin karlilik iizerindeki
etkisi analiz edilmistir.

Ar-Ge faaliyetleri bir taraftan firmalarin karliligim artirirken, diger taraftan
karliliktaki artiglarda Ar-Ge faaliyetlerinin siirdiiriilebilmesinde ve firmalarin hayatta
kalma ve biiyiime olasiliklarinin artmasinda olduk¢a dénemlidir. Genel olarak Tiirkiye’de
firmalarin Ar-Ge harcamalarinin net satislar i¢indeki paylarinin ¢ok diisiik oldugu ve soz
konusu paylarin, hemen hemen sektérlerin tamaminda, azaldigi goriilmektedir. Kigiik
Olcekteki firmalar sinirli finansman olanaklariyla Ar-Ge’ye en az pay ayirabilen firmalardir
ki, analizde kiigiik 6lgekteki firmalarda Ar-Ge harcamalarinin karlilik tizerinde anlamli bir
etkisinin olmadig1 goriilmektedir. Orta 6lgekli firmalarda Ar-Ge harcamalarinin karlilik
lizerindeki etkisi (8,48) biiyiik firmalara (1,89) oranla daha biiyiiktir. Link ve Rees (1990)
ile Audretsch ve Vivarelli (1996) kiigik ve orta Olgekli firmalarin iniversite ile
isbirliginden elde ettikleri bilgileri (veya kamu destegini -Ozgelik ve Taymaz, 2008) daha
etkin kullanarak, firma i¢indeki yaptiklar1 Ar-Ge faaliyetlerinin getirilerini biiyiik firmalara
oranla daha fazla artirdiklar1 sonucuna ulasmistirlar. Analiz sonuglarina gore, 6zellikle
kiigiik ve orta olgekli firmalarin Ar-Ge faaliyetlerine yonelik olarak, gerek tiniversite-
sanayi igbirligini gelistirecek politikalarin, gerekse vergi, tesvik, siibvansiyon gibi mali
katkilarin 6nemi agikga ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu politikalarla elde edilecek
basarilar, bir taraftan {ilkenin fiziki ilretim kapasitesinin, diger taraftan firmalarin
uluslararasi diizeyde rekabet giiciiniin artirilmasinda 6nemli katkilar saglayabilir.

Reklam, pazarlama ve satis harcamalarinin biitiin 6l¢eklerde karlilik iizerinde
pozitif ve anlamli bir etkisi oldugu goriilmektedir. Kiiciikk firmalarda, genellikle yerel
ve/veya bolgesel diizeyde faaliyette bulunmalarinin da etkisiyle, reklam, pazarlama ve satis
harcamalarinin  karlilik {izerinde etkisinin (0,41 birim) goreli olarak kiigiik c¢iktig
goriilmektedir. Veri seti incelendiginde, biiyiik firmalarin net satiglar1 igindeki reklam,
pazarlama ve satig harcamalari payinin, orta dlgekli firmalara oranla daha yiiksek olmasina
karsin, reklam, pazarlama ve satis harcamalarindaki bir birimlik artisin orta 6lcekli
firmalardaki karlilik tizerindeki etkisinin (0,98 birim), biiyiik 6l¢ekli firmalardan (0,86
birim) daha fazla oldugu goériilmektedir.

Firmalarin oOlgekleri bliylidiikce egitim, bilgi, deneyim, yabanci dil gibi
acilardan daha nitelikli kisilerin yonetim kademesindeki sayisi artmaktadir. Yiiksek
nitelikli ve profesyonel yoneticiler ise gerek firmalarin yatirim, Ar-Ge, reklam, pazarlama
ve dagitim gibi alanlardaki alacaklar1 kararlarda, gerek firma digindaki tiiketici, diger
firmalar, sivil toplum o6rgiitleri ve kamuyla kurduklari iligkilerde, gerekse ulusal ve/veya
uluslararas1 diizeyde iktisadi kosullardaki degisimlerin firmaya yonelik olasi olumsuz
etkilerin en aza indirilmesinde 6nemli roller iistlenmektedir. Analiz sonuglar1 bu rollerin
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onemini acik¢a ortaya koymaktadir. Kiigiikk ve orta 6l¢ekli firmalarda GYG’nin karlilik
tizerinde anlamli bir etkisi s6z konusu degilken, biiyiik 6lgekli firmalarda GYG’nin (2,29)
karlilik tizerindeki etkisinin Ar-Ge (0,86), ve RPD (1,89) harcamalarindan daha fazla bir
etkiye sahip olmasi dikkat ¢ekicidir. Bu sonuglar, imalat sanayiinde 6zellikle biiyiik 6lgekli
firmalarda, yonetici niteliklerinin ve nitelikler ger¢evesinde alinan kararlarin karlilik
iizerinde ¢ok 6nemli etkileri oldugunu gostermektedir.

Calismadaki sonuclar, Tirkiye’de, ozellikle kiiciik ve orta olgekli firmalarin
isgiicting, sahiplerine ve/veya yoneticilerine yonelik tiretim, Ar-Ge, pazarlama, dagitim ve
yonetim gibi birgok konuda yapilabilecek egitim faaliyetleri ve/veya mali destekler ile
liniversite-sanayi igbirliginin gelistirilmesinin, gerek firmalarin gelisgiminde gerekse
iilkenin kalkinmasinda ne kadar 6nemli oldugunu agik¢a ortaya koymaktadir.
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Ek: 1
Hausman Testi Sonuclari

Ki-kare
Test Degerleri (Ki-kare(3)) d.f. Prob. Degeri
Kiigiik Ol¢ek
LM testi (birim) 14.996145 3 0.0018
LM testi (period) 6.496446 3 0.0898*
Orta Olgek
LM testi (period) 10.103063 3 0.0177
Biiyiik Olcek
LM testi (period) 5.295587 3 0.1514*

Ek: 2

Otokorelasyon Testi Sonuclari
Test Degerleri Lmrho_Ki-Kare(2) Prob. Degeri
Kiiciik Olgek Sabit Etki 8.565902 0.003425
Rassal Etki 17.854850 0.000133

Orta Olgek Sabit Etki 8.888337 0.002870
Biiyiik Olcek Rassal Etki 22.838410 0.000011

Ek: 3

Degisen Varyans Testi Sonuglari

Test Degerleri Lmrho_Ki-Kare(8) Prob. Degeri
Kiiciik Olgek 19.258690 0.013536
Orta Olgek 0.013536 0.088461
Biiyiik Olcek 21.203390 0.006626
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