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FINANSMAN, IHRACAT DAVRANISI, SAHIPLIK YAPISI VE
FIRMALARIN YENILiK PERFORMANSI ARASINDAKI ILISKININ
ANALIZI
Selen YILMAZ
Nevsehir Hac1 Bektas Veli Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii
Iktisat Ana Bilim Dal, Yiiksek Lisans Tezi, Arahk 2017
Damisman: Dog. Dr. Serap COBAN

OZET

Aragtirma gelistirme yatirimlari, maddi olmayan sabit aktif yatirnmlar igerisinde yer
almasi yoluyla firmalar yeni piyasalarda yeni paylar elde edebilir ve yeni kar alanlari
kazanabilir ve boylelikle piyasada uzun donemli biiyiimelerini gerceklestirebilirler.
Dolayisiyla Ar-Ge yatirimlarinin firmalar agisindan hayati bir 6nemi bulunmaktadir.
Firmalarin yenilik performansim1 etkileyen birgok faktor bulunmaktadir. Bu
calismada, yeniligi etkiledigi diisliniilen onemli gostergelerden sahiplik yapisi,
finansman kaynaklar1 ve ihracat davraniglar1 ile firmalarin yenilik performansi
arasindaki iligkinin analiz edilmesi amaclanmaktadir. Bu tez caligmasinda Tiirk
sanayi sektoriinde faaliyet gdsteren ve hisseleri Borsa Istanbul (BIST)’da islem géren
firmalar iizerine odaklanilmakta ve 2000-2016 donemini kapsayan veri setinden
faydalanilmaktadir. Buna ilave olarak firmalar yas ve Olcege gore alt gruplara
ayrilarak ayni analizler tekrarlanmistir. Tiim firmalarda, yash ve geng firma ile kiiciik
ve biiylik Olgekli firma gruplarmin her biri i¢in katsayr tahmini yapilmakta ve
sonuclar karsilastirilmaktadir.

Yapilan analizler sonucunda; finansmanin firma yenilik performansi tizerindeki
etkisi tiim firmalar acisindan incelenmis arastirma harcamalar1 ile nakit akiglari
arasinda pozitif ve anlamli bir iliski tespit edilmistir. Firma yenilik performansi ile
firma sermayesi i¢inde yabanci sermayenin bulunmasi arasinda sadece geng firmalar
icin pozitif bir iligki elde edilmistir. Ihracat ve yenilik performansi arasindaki iliskiye
bakildiginda ise, yash ve biiyiik 6l¢ekli firmalar hari¢ diger tiim gruplarda, ihracatin
yenilik performansi iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Arastirma gelistirme harcamalari, finansman, ihracat davranisi,
sahiplik yapisi, Tiirk sanayi sektorii.



ANALYSIS OF RELATIONSHIP BETWEEN FINANCE, EXPORT
BEHAVIOR, OWNERSHIP STRUCTURE AND FIRM’S INNOVATION
PERFORMANCE
Selen YILMAZ
Nevsehir Haci1 Bektas Veli University, Institute of Social Sciences
Department of Economics, Master’s Degree Thesis, December, 2017
Supervisor: Associate Professor Serap COBAN

ABSTRACT

R & D investments can acquire new shares in new markets and earn new profit areas
by taking part in intangible fixed asset investments; and therefore achieve long-term
growth in the market. Thus, R & D investments have a vital importance in terms of
companies. There are many factors that affect innovation performance of firms. In
this study, it is aimed to analyze the relationship between financing, export behavior,
ownership structure and innovation performance of firms using important indicators
that are expected to affect innovation. This thesis focuses on firms operating in the
Turkish industrial sector whose shares are traded in the Borsa Istanbul by using the
data set covering the period 2000-2016. In addition, firms are divided into subgroups
according to age and size and the same analyzes are repeated. Coefficient estimates
are made for all firms, old and young firms, and small and large firm groups, and the
results are compared.

As a result of the analyses, financing proxied by cash flows has a positive and
statistically significant impact on innovation performance proxied by R & D
investments for all firms. There exists a positive relationship between innovation
performance and capital only younger firms in which firm capital is composed of
foreign capital. When we look at the relationship between export and innovation
performance, it is seen that exports have a positive influence on innovation
performance in all groups except older and large-scale firms.

Key Words: Research and development expenditures, financing, export behavior,
ownership structure, Turkish industry sector.
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GIRiS
Bilgi; arastirma ve yenilik, modern ekonomilerde rekabet¢iligin ve yiiksek yasam
standardinin saglanmasinda, dolayisiyla refahin artirilmasinda onemli bir role
sahiptir. Teknolojik yenilik ve yeni teknolojilerin uygun bir sekilde adaptasyonu
biitiin ekonomilerde gelisme siirecinin temel bir parcasidir. Buna paralel olarak
kiiresellesen diinyada, piyasada kalabilmek ve rekabet¢i yapisini giiglendirebilmek
icin firmalarin yenilik¢i siirece gecisleri ve yeniligi siirdiirtilebilir hale getirmeleri

bliyiik 6nem tagimaktadir.

Firmalarin yenilik davranigin1 ¢oziimleyebilmek ve ozellikle kiigiik ve orta dlgekli
firmalar i¢in politika Onerileri gelistirebilmek i¢in firmalarin rekabet¢i bir ortamda
faaliyetlerine devam edebilmesi ve biiylimesi bu sayede de iilke ekonomisine
yaptiklar1 katkilarin artmasi ¢ok biiylik 6nem arz etmektedir. Literatiirde ¢ok sayida
calisma, firmalarin rekabetciligi konusunda yenilik¢i faaliyetlerin stratejik bir oneme
sahip oldugunu vurgulamaktadir (Scherer, 1965; Geroski ve Machin, 1992; Geroski
ve Toker, 1996; Coad ve Rao, 2008; Holzl, 2009; Goedhuys ve Sleuwaegen, 2009;
Garcia-Manjon ve Romero-Merino, 2012 vb.). Bunun yaninda, i¢ finansmanin
Arastirma ve Gelistirme harcamalarn (Ar-ge) {lizerindeki etkisini inceleyen
caligmalarda, genellikle nakit akisi, likidite ve Ar-ge yatirimlart arasinda pozitif bir
iliskinin oldugu vurgulanmaktadir. Ughetto (2008) tarafindan yapilan bir ¢calismada,
kiiciik 6lcekli firmalarin yenilik yapmasinda i¢ finansman kaynaklarinin daha 6nemli
oldugu sonucuna varilmaktadir. Benzer sonuglar ihracat konusunda da finansman
kisitlarinin etkili oldugunu ortaya koymakta ve ozellikle finans kisit1 altinda olan
kiiciik firmalarin ihracat faaliyeti i¢in bir engel teskil ettigi ifade edilmektedir
(Bellone vd., 2010). Ayrica, sahiplik pay1 da literatiirde yenilik yapma davraniginmi
etkileyen bir faktor olarak dikkate alinmaktadir.



Minetti vd., (2011), sahiplik yogunlugunun Ar-ge harcamalar {izerinde negatif bir
etkiye sahip oldugu ve yenilik olasiligini azaltti§i sonucuna varmislardir. Ayrica
bliyiik ve kiiciik pay sahipleri arasindaki ¢ikar catigmalar1 yenilik {izerinde sahiplik
yogunlugunun negatif etkilerini giiglii bir sekilde gostermistir. Halka acik firmalarda

ise kurumsal sahipligin yenilikle daha fazla iliskili oldugu saptanmustir.

Firmalarin yenilik performansim1 etkileyen birgok faktor bulunmaktadir. Bu
calismada, yeniligi etkiledigi diisliniilen onemli gostergelerden sahiplik yapisi,
finansman kaynaklar1 ve ihracat davraniglari ile firmalarin yenilik performansi
arasindaki iligkinin var olup olmadiginin ve iligki varsa ne yonde oldugunun analiz
edilmesi amaclanmaktadir. Gelismis {lkeler icin elde edilen bulgularin ve
cikarimlarin gelismekte olan {iilkelere uygulanmasi bazi sakincali sonuglar ortaya
cikarabilecektir. Gelismekte olan iilke ekonomilerinde s6z konusu faktorlerin
firmalarin ~ yenilik  performanst  iizerindeki  etkisi  farklihlk  gosterecegi
diistiniilmektedir. Bu baglamda ¢alismada ayrica, gelismekte olan iilke konumundaki
Tiirkiye’de faaliyet gosteren firmalar i¢in kendine 6zgii sonuglar ve ¢ikarimlar ortaya

koymak amaglanmaktadir.

Calismanin uygulamanin kisminda BIST’da hisseleri islem goren ve Tiirk sanayi
sektoriinde faaliyet gosteren firmalar analiz edilmektedir. Analizde kullanilan veriler
bu firmalara ait bilango ve gelir tablolarindan elde edilmektedir. Calismada firma
yenilik performanst gostergesi olarak (bagimhi degisken) Ar-ge kalemi
kullanilmaktadir. Ayrica bu degisken yeniligin bir gostergesi olarak literatiirde de
oldukca yaygin kullanilmasi sebebiyle tercih edilmektedir. Kullanilan bagimsiz
degiskenler ise; finansmanin gostergesi olarak nakit akisi, ihracat davranisinin
gostergesi olarak ihracat yogunlugu ve sahiplik yapisidir. Sahiplik yapist degiskeni
once Ozel kurulus ya da kamu kurulusu olup-olmadigina gore sonra ise yabanci

sahiplik olup-olmadigina gore degerlendirilmektedir.

Firma yenilik performansinin analiz edildigi bu ¢alismada hem birim (firma) hem de
zaman boyutunun (16 yil) birlikte incelenmesine imkan veren yontem olan dinamik

panel veri analizi kullanilmaktadir. Analizde firmalar yas ve Olcege gore

2



gruplandirilmaktadir.  Olusturulan  panel veri setleri  2000-2016  donemini
kapsamaktadir. Caligmada firmalara ait veri eksikliginden dolay1 sadece 61 firma

analiz edilmektedir.

Bu calisma, ii¢ temel boliimden olusmaktadir. ilk béliimde yeniligin kavramsal ve
teorik cercevesinden, tiirleri ve modellerinden bahsedilmektedir. Ikinci béliimde,
firma diizeyinde yenilik performansinin sahiplik yapisi, ihracat davranisi ve
finansmanla olan iligkisinin literatiirii verilmektedir. Calismanin {igiincii ve son
boliimii olan uygulama kisminda ise, BIST’de islem goren ve Tiirk sanayi sektoriinde

faaliyet gosteren firmalara dair yapilan analiz ve ulasilan bulgulara yer verilmektedir.



BIRINCIi BOLUM
KAVRAMSAL VE TEORIK CERCEVE

Calismasinin bu bdéliimiinde yenilige iliskin tanim ve kavramlar, yenilik tiirleri ve

yenilik modelleri verilmektedir.

1.1. YENILIiK TANIMLARI VE TERMINOLOJISi

Yenilik konusu, ilk kez ekonomist Joseph A. Schumpeter’in “Ekonomik Gelisme
Teorisi” (Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung) adli kitabinda ele alinmistir.
Inovasyon koken olarak Latince’deki “innovate”, “innovatus”, “innovare”
kelimelerinden tiiremekte ve Tiirk Dil Kurumu (TDK) s6zliigiinde Tiirk¢ce karsiligi
olarak “yenilik” ve “yenilesim” kelimeleri kullanilmaktadir (TDK Biiytik Tiirkce
Sozligl). Yenilik ve yenilik kavramimin anlam bakimindan ayni1 olmadig: belirtilse
de giliniimiizde es anlamlis1 olarak kullanilmaya devam edilmektedir. Kirim (2006)
calismasinda, yenilik ve inovasyonun ayni anlama gelmedigini, her yeniligin bir
inovasyon olamayacagini ifade etmektedir. Yeniligin yenilik olarak sayilabilmesi
icin yeniligi yapan kisi ya da kurumun yenilik sayesinde pazardaki ikamelerinden
farklilasarak tiiketicilerin satin alma davranislarimi  kendi lehine ¢evirmesi
gerekmektedir. Schumpeter (1934)’e gore yenilik; tiiketicinin heniiz tanismadig1 yeni
bir mal ve ya mevcut malin yeni bir modelinin pazara siiriilmesi, yeni bir iiretim
yontemi, yeni bir ham madde veya yar1t mamul kaynaginin bulunmasi, yeni bir ticari
sekil, yeni is imkan1 ve bir endiistrinin yeni organizasyona sahip olmasidir seklinde
ifade etmektedir. Yenilik bir¢ok kisi ve kurumlar tarafindan farkli sekilde
tanimlanmistir: Schmookler (1966)’e gore: “Bir isletme, kendisi i¢in yeni bir iiriin
veya hizmet gelistirirse ya da kendisi i¢in yeni bir yontem veya girdi kullanirsa
teknik bir degisiklik yapmis olur. Belli bir teknik degisikligi ilk yapan isletme yenilik
yapandir ve yaptig1 bu eylem yeniliktir.”



Freeman (1982)’a gore: “Yeni (veya iyilestirilmis/geliskin) bir iirliniin pazarlanmasi
ya da yeni (veya iyilestirilmis/geliskin) bir slirecin veya ekipmanin ilk defa ticari

kullanim1 i¢in yiiriitiilen tasarim, iiretim, yonetim ve ticari faaliyetleri kapsar”

Drucker (1985)’a gore: “Yenilik, girisimcilerin farkli bir is veya hizmet ortaya
koymak i¢in degisiklik yapmalarin1 saglayan aracgtir ve kaynaklara yeni kapasite
yaratma yetene8i kazandirir. Bir disiplin, 6grenme yetenegi, uygulama yetenegi

olarak gosterilme 6zelligine sahiptir”

Roberts (1987)’e gore: “Yenilik = bulus + kullammdir. Icat, yeni fikirler
yaratmak ve bunlar isler hale getirmek i¢in ortaya konan tiim ¢abalar1 ifade eder.
Kullanim siireci, ticari gelistirme, uygulama ve transferi kapsar; belli hedeflere
yonelik fikirlere ve buluslara odaklanmayi, bu hedefleri degerlendirmeyi, arastirma
ve/veya gelistirme sonuglarinin transferini ve teknolojiye dayali sonuglarin genis bir

alanda kullanimini, yayilmasini ve yayginlastirilmasini da igine alir”.

Porter (1990)’a gore: “Firmalar, yenilik ile rekabet avantaji yakalar. Yeniligi, hem
yeni teknolojileri hem de yeni is yapis sekillerini kapsayacak sekilde genis bir agidan
yaklagirlar.”

Trott (1998)’a gore: “Bir yonetim slireci olarak ele almis ve diislince olusturma,
teknoloji gelistirme, yeni ya da iyilestirilmis bir {irlinlin ya da imalat siirecinin ya da

ekipmanin imalat1 ve pazarlama siirecindeki tiim faaliyetlerin yonetimidir”.

Elgi (2006)’ye gore: “Ekonomik ve toplumsal de§er yaratmak icin {irtinlerde,
hizmetlerde ve is yapis yontemlerinde yapilan degisiklik, farklilik ve yenilikler

yenilik olarak adlandirilir”.

Avrupa Birligi (AB) ve Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Teskilati (OECD)
tarafindan yaymlanan el kitab1 Oslo Kilavuzu (2005)’na gére: “Inovasyon, yeni ve
ya onemli derecede iyilestirilmis bir iirlin ve ya siire¢, yeni bir pazarlama yontemi ya
da yeni bir organizasyonel yontemin isletme i¢i uygulamalarda, isyeri

organizasyonunda ve ya dis iliskilerde gerceklestirilmesidir”.



Yenilik, Tirkiye de 2000’li yillardan itibaren giindemin de yer almakta ve
aragtirmalar yapilmaktadir. Son yillarda teknolojik gelismelerle birlikte biitiin
alanlarda biiylik 6l¢lide 6nem kazanmis olan yenilik, miisteri talebi memnuniyeti ve
diisiik maliyetlerle sonuglanan tiretimi ortaya ¢ikarmak i¢in biiyiik bir odak noktasi

olmustur.

Giliniimiizde firmalar c¢esitli sebeplerden dolay1 yenilige ihtiyag duymaktadir.
Yenilik, yeni teknoloji ve yeni bilgileri kullanarak, eski iirlinlerin, hizmetlerin ve
stireglerin yeniye donilismesiyle ekonomik biiyiimeye katki saglamistir. Daha fazla
yenilik daha fazla is anlamina gelmektedir, daha fazla is daha fazla is yiikii
gerektirmektedir ve bu da istihdamda artis1 desteklemistir. Yenilik, insanlar i¢in yeni
is imkanlar1 sunmaktadir ve her kesimden aileler i¢in gelir kaynagi olmustur.
Yenilik, yeni {riinlerdeki siire¢ gelisimini hizlandirmakta ve yasam seklini
degistirmektedir. Yeniligin direkt sagladigi sonuctan bahsedecek olursak,
glinlimiizde insanlar daha rahat bir yasama sahiptirler ve daha yliksek standartlarda
yasamaktadirlar. Yenilik, var olan veya olusmakta olan pazarlarda piyasada deger
kazanarak firmalara rekabet avantaji saglamistir. Yenilik, maliyetleri azaltarak bir
firmanin kazancina yardimci olmakta ve bu ylizden, piyasada siirekliligini
desteklemistir. Pazar ve iriin yenilikleri tiiketici farkindaligini artirma konusunda

onemli rol oynar. Firmalar i¢in yeniligin 6nemini géz ard1 etmemek ¢ok dnemlidir.

1.2. YENILIK iLE iLGIiLi KAVRAMLAR

Cogu terimin yenilik kavrami yerine kullanilmasi yeniligin tanimlanmasinda ve
yonetilmesinde hatalara yol agmaktadir (Giiles ve Biilbiil, 2004, 125). Ortaya ¢ikan
bu tanim karmasasini Onlemek amaciyla yenilikle ilgili kavramlarin agiklanmasi

oldukca faydali olmaktadir. Bu kavramlar asagida siralandigi gibidir.

e Bilgi

e Yaraticilik

o lcat

e Arastirma- Gelistirme (Ar-Ge)
e Teknoloji

e Degisim



1.2.1. Bilgi

Yenilik ile iligkisi olan kavramlardan birincisi bilgidir. Bilgi, belli bir diizen i¢indeki
deneyimlerin, degerlerin, enformasyonun bir araya getirilip degerlendirilmesi i¢in bir
cerceve olusturan esnek bir bilesimidir (Davenport ve Prusak, 2001, 27). Bilgi
yenilige, yenilikte bilgiye dayanmaktadir. Kiiresellesmenin sebep oldugu bir takim
degisiklikler, yeniligi bireyler ve kurumlar i¢in zorunlu hale getirmektedir. Bilgi ve
bilgi teknolojisinde yasanan gelismeler ise en koklii firmalar bile yenilikgilige
zorlamaktadir. Firmalarin kalic1 olabilmesi, siirdiiriilebilir rekabet ortaminda avantaj
saglayabilmesi icin yenilik yapma ve yenilik¢i yeteneklere sahip olmasi
gerekmektedir. Yenilik, bilgi ile sekillenmektedir. Yeniliin deger yaratmasi temel
girdisi olan bilgi ile dogrudan iligkilidir. Yenilik yaratim siireci, yeniligin i¢cinde sakli
oldugu bilginin bulunmasi ile baslamaktadir. Yenilik siireci ancak yenilik yaratim
stirecini benimsemis bir kurumsal kiiltiir icerisinde var olabilir. Yenilik¢i kiiltiir ise
elde bulunan enformasyonun bilgiye, bilginin de yaraticiliga doniismesini saglayan
paylasim ortamina sahip olmayi ifade etmektedir (Drucker, 2003, 130—134). Yenilik
hareketleri bilginin {iretimini zorunlu hale getirmektedir. Yeniligin gerceklestirilmesi
ve daha sonra gelistirilebilmesi i¢in bilginin artirilip yaygin sekilde kullanilmasi

gerekir (Kermally, 2004, 105).

1.2.2. Yaraticihk

Yaraticilik literatiirde fazla sayida ve farkli sekilde tanimlanmustir. Yaraticilik,
yaratma becerisi, var etme, yeni bir bulus yapma yetenegi ile kendini gosterir.
Yaraticilik yoktan var etme degildir. Ancak mevcut fikirlerin birlestirilmesi,
degistirilmesi veya tekrar uygulanmasi yoluyla yeni fikirler iiretme becerisidir. Bazi
yaratici fikirler sasirtic1 ve parlaktir, digerleri ise kimsenin diisiinmedigi basit, 1yi ve
pratik fikirlerdir (Harris, 1998). Drucker (1985) yeniligin, girisimciligin bir araci
oldugunu savunur ve buna ek olarak hem yeniligin hem de girisimciligin yaraticilik
gerektirdigini vurgulamistir. Mihaly (1997) yaraticihigi kiiltiirdeki sembolik bir
alanin degistirildigi bir slire¢ olarak tanimlamistir. (Yeni sarkilar, yeni fikirler, yeni
makineler). Wyckoff (1991) ise, yaraticilig1 yeni ve kullanigh olarak tanimlamistir.
Yenilik, yeni fikirlerin basarili bir sekilde kullanilmasidir. Tiim yenilikler yaratici

fikirlerle baglar. Yaraticilik, yenilik¢iligin baslangic noktasidir. Bununla birlikte,



yaraticilik yenilik i¢in gerekli ancak zorunlu degildir (Okpara, 2007). Her yaratici
fikir yenilik ile sonu¢lanmaz. Yaraticilik kavramindaki karisikliktan dolay:r yenilik
ile arasindaki ayrimin iyi yapilmasi gerekir. Kuntz (1988) yeniligi, yaraticilik sonucu
yeni fikirlerin uygulanmasi ve yeni bir iiriin, yeni hizmet veya var olan seyin yeni bir
versiyonu olarak tanimlarken, yaraticiligi, yeni fikirler ve yenilik¢i diislince yaratma
yetenegi seklinde tanimlamistir. Albrecht (1987) yaraticilik ve yenilik kavramlari
konusundaki ayrimi, yaraticilig1 yeni bir fikir yaratmak ic¢in entelektiiel bir etkinlik,
yeniligi ise yaraticiigi eyleme veya sonuca (kar) doniistirme faaliyeti olarak

yapmistir.

Yaraticilik ve yenilik arasindaki belli farkliliklar asagidaki gibidir;

e Yeni fikirleri, diislinmenin ve bunlar1 ger¢ege doniistiirmenin kalitesi
yaraticiliktir. Yaratici fikirleri uygulamaya gecirmek ise yeniliktir.

e Yaraticilik yenilikgilige karsi tiretken bir siire¢ oldugu icin yaratici bir
stirectir.

e Yaraticilik asla dlgiilemez, ancak yenilik dl¢tilebilmektedir.

e Yaraticilik, yeni ve benzersiz olan fikirlerin iiretilmesiyle ilgilidir. Tersine,
yenilik piyasaya daha iyi bir seyler tanitmakla ilgilidir.

e Yaraticilik para gerektirmez. Ote yandan, yenilikgilik para gerektirmektedir.

e Yaraticilik konusunda risk yoktur, oysa yenilik daima riski i¢inde barindirir.

1.2.3. icat (Bulus)

En cok karstirillan ve yeniligin esanlamlis1 olarak kullanilan kavramlardan biri
bulustur. Literatiirde iki kavram arasindaki iligskiyi inceleyen ¢aligmalar sinirh sayida
kalmistir. Genellikle yapilan ¢alismalarda bu kavramlar arasindaki iliski iki sekilde
tanimlanmistir. Yenilik ve bulus arasindaki en agiklayici ayrim Schumpeter ve
Roberts tarafindan yapilmustir. iki goriisiin de ortak yonii yeniligin ortaya ¢ikmasinda
buluglara hayati bir gorev yiiklemesidir. Schumpeter (1961) yenilige giden yolda
bulus icin bir siire¢ olarak soz edilirken, Roberts (1988) bulusun doniisiime
ugramast sonucu yeniligin ortaya ¢ikmasi olarak tanimlamistir. Yenilik, bir bulusu
teknik veya ticari anlamda doniistiirme faaliyetidir. Bu tanim yenilige, bulusun ticari

gostergesi olma vasfi yiikler (Casper ve Waarden, 2005). Buluslar yenilik siirecinin



baslangicidir ve bir bulusu ticari bir degere doniistiirecek olan ise yeniliktir

(Schumpeter, 1961).

Bulus ve yenilik arasindaki farkliklar asagidaki gibi siniflandirilmistir;

e Daha o6nce hi¢ yapilmamis bir iiriin veya siire¢ i¢in bir fikrin olusmasina
"bulus" denir. Uriin veya siire¢ fikrinin ilk kez uygulanmasi ise yenilik olarak
adlandirilir.

e Bulus, yeni iiriiniin yaratilmasiyla ilgilidir. Ote yandan, yenilik, mevcut iiriine
deger katmak veya mevcut tirlinde degisiklik yapmak demektir.

e Bulus, yeni bir fikrin teoride nasil ¢alistigini ortaya koymaktadir. Yenilik ise
yeni fikrin pratikte uygulanmasiyla ilgilidir.

e Bulus bilimsel becerileri gerektirir. Yeniliklerden farkli olarak, genis bir
pazarlama, teknik ve stratejik beceri gerektirmektedir.

e Bulus, yeni bir fikir bir bilim adamina carptifinda ger¢eklesmektedir.
Tersine, yenilik, mevcut bir iirlinde yeni bir iiriin veya dogaglama yapilmasi
gerektiginde ortaya ¢ikarmaktadir.

e Bulus, tek bir iiriin veya siireg ile ilgilidir. Buna kars1 yenilik, ¢esitli iirlin ve
hizmetlerin kombinasyonuna odaklanmaktadir.

e Bulus, organizasyonun aragtirma gelistirme departmani ile sinirli olmakla

birlikte yenilik organizasyonun her yanina yayilmistir.

1.2.4. Arastirma- Gelistirme

“Ar-Ge, insan, kiiltiir ve toplumun bilgisinden olusan bilgi dagarciginin artirilmasi ve
bu dagarcigin yeni uygulamalar tasarlamak {iizere kullanilmasi i¢in sistematik bir
temelde yiirlitiilen yaratict ¢alismalardir” (OECD Frascati Kilavuzu, 2002, s.30)
Arastirma ve Gelistirme yenilik siirecinde kritik bir rol oynamaktadir. Aslinda, yeni
tirtinlere, siireglere ve hizmetlere doniisen teknolojiye ve gelecek yeteneklere yapilan
bir yatirirmdir. Her ne kadar arastirma ve gelistirme olmadan yeniligi yapmak
miimkiin olsa da ve yenilik saglamadan arastirma ve gelistirme yapmak miimkiin
olsa da, aralarinda ¢ok siki bir iligki vardir. Bir kisi veya firma arastirma ve
gelistirme yaptiginda, normalde yenilik ile sonuglanir. Arastirma ve Gelistirme, yeni
teknoloji kesfetmek ve bir firmanin kapasitesini artirmak i¢in yapilan yatirimlari

icermektedir. Teknolojik yenilik veya beseri sermayenin iyilestirilmesini igerebilir.



Genellikle yatirim yapmak i¢in mevcut kardan vazgecme istegi gerektirir. Basarili
arastirma ve gelistirme, riinlerin yenilenmesine yol agabilir ancak arastirma ve
gelistirmenin basarili olacagina dair bir garanti yoktur. Petrole alternatif bir arastirma
yapmak i¢in milyarlar harcayabilirsiniz, ancak basarisiz olabilir. Yenilik, mallarin
islenmesi / iiretilmesi yonteminin gelistirilmesini igerir. Genellikle daha iyi teknoloji
veya daha iyi caligma yontemleri igerecektir. Yenilik, Arastirma ve Gelistirmenin

sonucu olabilir ancak yenilik, ayn1 zamanda bir 'beyin dalgasi' da olabilmektedir.

1.2.5. Teknoloji

Teknoloji, ekonomide mal ve hizmet tasarlamak, iiretmek, paketlemek ve sunmak
i¢cin kullanilan mevcut iiretim teknigini kapsar. Bu nedenle teknoloji, bilgi stokunun
belirli boliimlerinin iiretim faaliyetine uygulanmasidir. Teknoloji her zaman tarihi ve
kiiltiirel degisimlerin arkasindaki itici gii¢ olarak kabul edilmektedir. Girdilerin
ciktilara dontistiigii toplumsal siire¢ teknoloji olarak adlandirilmaktadir (Dahlman ve
Westphal, 1982). Teknolojiyi olusturulan etmenler; girdi miktar, kalitesi, ¢ikti
siirecinin Ozellikleri, nihai ¢iktt miktari, kullanilan usul ve yontemler olarak
sayilabilmektedir. Yenilikte baslangic noktas1 teknolojidir. Teknolojinin hizla
gelismesi ve kullaniminin artmasi ile birlikte, yenilik ¢alismalart da bu degisimlere

ayak uydurmak zorunda kalmaktadir.

1.2.6. Degisim

Degisim ve yenilik esanlamli degildir. Ne yazik ki bu terimler yanlis
kullanilmaktadir. Bu da daha fazla karisiklik ve belirsizlik olusmaktadir. Degisim
kelimesi, farklilasma eylemi olarak tanimlanabilir. Bu nedenle degisim her zaman
onceki asamasindan hesaplanabilen bir deger farki icermektedir. Degisim, bir varolus
halinin bilgisi olmadan saptanamayan bir siiregtir. Dolayisiyla, degisimden
bahsedildiginde, yeni bir sey degil, daha ziyade genelde gecmis degerle karsilagtirma
ve elde edilmesi ihtiyaci lizerinde odaklanmaktadir. Yenilik, degismenin 6tesinde bir
seydir. Degisimden sonraki bir adim veya ilerleme degil, daha sonra basarili veya
basarisiz degisikliklerin bir sonucudur. Degisim onceki bir durum veya iiriin ile
karsilagtirilabilir nitelikte ve gorecelidir. Yenilik yeni bir deger yarattigi igin

karsilastirilacak yakin faktorlere sahip degildir ve karsilastirilamaz.

10



1.3. YENILiK TURLERI

Yenilik kavraminin ilk siniflandirilmast Schumpeter (1934) tarafindan yapilmistir.
Schumpeter (1934), yeniligin bes tiirlinii; yeni iirlin, yeni liretim methodu, yeni arz

kaynaklari, yeni piyasalarin ortaya ¢ikisi ve yeni is imkanlar1 olarak tanimlamustir.

Bir diger yenilik siiflandirmasi ise Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD
2005) tarafindan Oslo Kilavuzu'nda yapilmistir. Kilavuz; yenilik, veri toplama ve
yenilik Olgiimii i¢in uluslararast standartlar diizeyinde diinya c¢apinda kabul
edilmektedir. OECD tanimina goére, dort yenilik ¢esidi bulunmaktadir. Bunlar, iiriin

yeniligi, siire¢ yeniligi, pazarlama yeniligi ve organizasyonel yeniliktir.

Henderson ve Clark (1990) yenilik tiirlerini, bilesen bilgisi ve mimari bilgi
tizerindeki etkileri agisindan kategorize etmektedir. Diisiik mimari bilgisi ve bilesen
bilgisine diisiik etkisi olan iirlinler, artan yeniliklerdir; buna karsin, mimari bilgi
tizerinde diisiik etkisi olan ve bilesen bilgisine yiiksek etkisi olan iiriinler, modiiler
yeniliklerdir. Yiiksek mimari bilgiye sahip ve bilesen bilgisine az etkisi olan iirlinler,
mimari yeniliklerdir; buna karsin, mimari bilgi iizerinde yiiksek etkiye sahip olanlar
ve bilesen bilgisine yiiksek etki saglayan tiriinler radikal yenilikler olarak adlandirilir.

Genel olarak yenilik tiirleri ¢ogu yazar i¢in farkli sekilde siniflandirilmaktadir.

1.3.1. Uriin Yeniligi

Bir iirlin; i¢indekileri, Ozellikleri, faydalari, avantajlari, ozellikleri, islevselligi,
performansi, is modeli, kullanim tecriibesi, tiikketim deneyiminden biri veya daha
fazlasinin birlesimidir. Tanimlandig sekliyle iiriinde ortaya ¢ikan yeniliklere "{iriin
yeniligi" adi verilir. Firmalar, rekabet baskisi, degisen tercihler, kisa iirliin yasam
dongiileri, teknolojik ilerleme (veya tersine teknolojik olarak eskime), degisen talep
kaliplar1 ve miisterilerin 6zel gereksinimleri ile basa ¢ikabilmek icin {iriin yeniligini

gerekli gormektedir (Kanagal, 2015).

Uriin  yeniligi, mevcut {iriin tasariminda degisiklikler yapan, mevcut iiretim
yontemlerinde yeni teknikler ve araclar kullanarak yeni iirlinlerin gelistirilmesidir.

Baska bir deyisle, mevcut olan iirlinlerin sahip olmadigi 6zellikleri ve islevleri
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farklilasarak mevcut iiriinler icin varolan pazarlara odaklanir. Uriin yeniligine; bilgi,
kapasite, kaynaklar ve firmada kullanilan teknolojilere dayanan i¢ taraf yenilik ve
tiikketicilerin ihtiyaglarina ve sahiplerinin beklentilerine odaklanan dis taraf yenilik
olarak iki taraftan bakilabilir (Reguia, 2014). Uriin yenilikleri ¢apraz islevsel bir
etkinliktir ve yeniliklerin basarili olmasi i¢in Ar-Ge, iiretim ve finans ile
biitiinlestirilmelidir (Mohr ve Sarin, 2009). Uriin yenilikleri yeni {iriinlerdir, ancak
tiim yeni Uriinler {irliin yeniligi degildir. Yeni {iriin tanittminin 6nemli bir piyasa
basarisizlig riski igerdigi bilinmektedir. Uriin yeniliklerinin baslica amaci, firmanin
marjinal maliyetlerinin istiinde bir fiyat belirlemesine, en azindan gecici bir tekel
pozisyonu kazanmasina olanak taniyan yeni lriinlerin ve yeni {iriin ¢esitlerinin

tanitilmasidir.

Uriin yenilikgilerinin kalicilig, “Ar-Ge batik maliyet”, "Basar1 Bagartyr Dogurur" ve
“Tahsis Teorisi” olmak tizere ii¢ destekleyici argiimanla aciklanabilmektedir.
Birincisi, Ar-Ge ve imalat laboratuvarlarinin kurulmasi i¢in firmalarin uzun vadeli
taahhiitleri ve yatirimlari, farkli batik maliyetleri temsil eden sabit giderlerdir. Batik
maliyet hipotezi, Ar-Ge'ye yatirim yapmaya karar veren firmalarin, basarili
yeniliklerden elde edilen gelirler haricinde genellikle kurtarilamayan baslangi¢
maliyetlerine maruz kaldiklarma isaret etmektedir. Bu, zaman icindeki Ar-Ge
yatirimlarinin, uzun vadede yenilikgi faaliyetlerde kullanilabilecek ve bir ya da daha
fazla yenilik akisina katkida bulunabilecek bir fiziki ve bilgi sermayesi yarattigini
ima etmektedir. Bu gibi yatirnmlar yapildigi zaman, firmalarin siirekli bir iiriin
yeniligi akisina sahip olmalar1 beklenmektedir. Dahasi, batik maliyet hipotezi,
yenilik¢i faaliyetlerin sona erdirilmesine yonelik firsat maliyetinin, genellikle
maliyetlerin kurtarilamamasi nedeniyle oldukca yiiksek oldugunu ima etmektedir.
Ayn1 zamanda, batik maliyetlerin varliginin gelecekteki yenilik¢i faaliyetlerin
maliyetlerini diisiirdiigiinii ve boylece yenilik¢i firmalarin yeniliklere devam etmesini
sagladig1, ancak yenilik¢i olmayan firmalarin yenilik¢i faaliyetlerde bulunmalarini da
onleyebildigi gozlemlenmektedir. Uriin yeniliklerinin kalicihigini agiklayabilecek
ikinci argliman "Basar1 basariyr dogurur" ve kaynak kisitlamalaridir. Basarili iiriin
yeniligi, uzun donemde yenilik¢ilere daha yiiksek piyasa giicii saglayarak sonraki
yenilikler i¢in yenilik¢i firma sartlari tizerinde pozitif bir etkiye sahip olabilmektedir.

Firmalarin yenilik basarisi, mevcut teknolojik firsatlarin alanini1 genisletebilir ve daha
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sonraki {iriin yeniligi basar1 olasiligini artirabilir. Basarili {iriin yenilikleri, kismen
artan piyasa giicii nedeniyle yenilik¢i firmalarin finansal kisitlarini azaltmaktadir. Ar-
Ge ve yenilik girisimlerini finanse etmek ve fon saglamak i¢in sermaye piyasalarini
ve diger dis finansman kaynaklarin1 kullanma ihtimalini distiktiir. Yenilik
finansman1 dis finansorler icin genellikle risklidir bu nedenle dis finansorler borg
vermeye goniillii degildir. Dis kaynak bulmakta zorlanan yenilik¢i firma bunun

yerine yeniligi i¢ fonlar yoluyla finanse etmeye zorlanmaktadir.

Uriin yeniligi hem makro hem mikroekonomide énem tasimaktadir. Bunun sebebi
iirtin yeniliginin Oncelikle iiretim artis1 olmak iizere piyasada talebin hareketliligini
saglamasidir. Dolayisiyla issizlik politikalarini da destekler.
Asagida iiriin yeniliklerine birkag¢ 6rnek verilmistir (El¢i, 2007, 4-6):

e Su gecirmez kumas

e Otomotiv sektoriinde mesafe kontrol sistemi, koltuk i1sitma, sensorli

calisan far ve silecek
e Eczacibasi holdingin iirettigi kokusuz klozet
e Dyo nun akilli boyalar

e Colins’in ¢ift tarafli giyilebilen tirtinleri

Kaliteli ve yaratict bir {iriin yeniligi yapan firmanin rekabet icinde oldugu diger
firmalar bunu fark edene ve taklit edene kadar ilk yenilik yapan firmanin yapmis
oldugu harcamalar1 ¢ikarmis olmasinin yami sira fazladan kar da elde etmesi,
isletmeleri bu tiir yeniliklere 6zendirmektedir (Durna, 2002, 66-67). Rekabet
kosullarinda yenilikler fazladan maliyet olusturacagindan, yenilik yapilacak {iriinle
alakali gerekli pazar arastirmasi analizlerinin dogru ve sistematik yapilmasi

gerekmektedir.

1.3.2. Hizmet Yeniligi

Isletmenin pazara sundugu, mal tamimi disinda kalan ve tiiketiciye fayda saglayan
iktisadi faaliyetlere hizmet adi verilmektedir. Isletme sadece hizmet veya iiriin
sunabildigi gibi hem hizmet hem de {iriinii aym anda sunabilmektedir. Ornegin

konaklama tesisleri ve saglik ocaklar1 sadece hizmet sunmaktadir. Bir telefon
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tireticisi iiriin sunar; telefon onun rlintidiir. Fakat sattig1 telefonu miisterinin istedigi
yere teslim ederse yahut bunun bakimini ve onarimin1 yaparsa hizmet saglamis olur.
Isletmenin yaptig1 bir hizmeti farklilastirip miisterilere sormasina hizmet yeniligi
denir. Uriin yeniliginde oldugu gibi, bu yenilikte de daha énce fark edilmemis bir
hizmeti sunma sart1 yoktur. Zaten sunulmus olan hizmetleri daha ¢ok miisterinin
talep edecegi sekilde diizenlemek ve farklilastirmak da hizmet yeniligi yaptigi
anlamina gelmektedir. Bir saglik kurulusunun hastalarina internetten randevu alma
imkan1 sagliyor olmasi, hizmet yeniligi kapsamina girmektedir. Bu durumda
hastalarin isini kolaylastirmis olur ve hastalar sira beklemeden tedavi olabilmektedir.
Dolayisiyla hastalar boyle bir hizmet sunuldugu icin bu hizmeti sunmayan saglik

kuruluglarini tercih etmezler (Kuzu, 2008, 36).

Hizmet sektoriinde yenilik iiretim sektoriinden tamamen ayridir. Yeni ve Onemli
biiyiikliikte degistirilmis bu hizmet yaklagimi, sunum ve dagitim sistemindeki yenilik
ve farklilik, hizmetin sunulmasinda yeni teknolojilerin kullanilmasi, bu yenilik
tiirlinii ortaya ¢ikarmaktadir. Bu yenilik ¢esidi hizmet sektoriinde faal bir sekilde
calisma gosteren firmanin teknolojik ve organizasyonel becerilerini gdstermenin
yaninda insan kaynaklar1 becerilerini de ilerletmelerine ve uygun sartlarda yeniden
yapilanmalarin1 gerektirmektedir (El¢i, 2007, 7). Hizmet sektoriine drnek verecek
olursak;

e istanbul’da bulunan Point Hotel’in, ev rahathg ve calisma alam
teknolojilerini kullanarak degisik tasarimi ve hizmet yaklasimi ile kitlesini is
adamlar1 olarak belirlemesi,

e Tiirkiye’de ilk e-siparis sitesi olan yemeksepeti.com,

e Mobil telefonla ¢ekilen dijital ortamdaki fotograflarin goriintiillenmesi, baska
kisilerle paylasilmasi ve baski siparisinin verilmesini miimkiin hale getiren

Kodak Mobile Service olarak siralanabilir.

1.3.3. Organizasyonel Yenilik

Is yapis ydntemlerinin, yeni ¢alisma sistemlerinin gelistirilmesi ve diizenlenerek
kullanilmast ile firmanin pazardaki rekabet dstiinliigiiniin artmasi anlamina
gelmektedir. Bu yenilik, firmanin ticari uygulamasinda, igyeri organizasyonunda ve

dis iligkisinde daha 6nce kullanilmamis bir organizasyonel yontem uygulamasidir
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(Oslo Kilavvuzu 2005, 53-55). Bu yenilik tiirii rekabet ustiinliigii yakalayip bunu
saglikli bir sekilde ilerletebilmesi ig¢in yonetim maliyetleri ve islem maliyetlerini
azaltarak performansini ve emek verimliligini artirmay1 veya arz etme maliyetini en
aza indirmeyi amaglamaktadir. Bu firmanin; ticari iligkilerinde, isyeri
uygulamalarinda, is yapis yontemlerinde veya dis iliskilerinde ileri diizey teknikleri
ve yeni yahut biiylik genislikte farklilagtirilmis kurumsal diisiinceleri uygulamasi

olarak adlandirilir.

Organizasyonel yenilik tiiri, her tiirlii maliyeti azaltarak firmanm karliligini
artirmay1 hedeflemektedir. Bu yenilik, firma diizeyinde daha aktif c¢alisma
sistemlerinin uygulanmasi anlami tasimakta ve karlihigin ve satisin artirilmasi gibi
somut degiskenler igermektedir (Terzioglu, 2008, 378). Bunlara 6rnek olarak;
e Milli egitim Bakanligi’nin e-okul sistemi,
e Dell teknoloji iirlinlerinin siparig sonrasi iiretim sistemi,
e 90’lh yillarda Komatsu ve Toyota gibi isletmelerin uyguladigi devaml
tyilestirme yaklasimi,
e Personeller arasi esitsizligin en aza indirilmesi amaciyla yapilan oryantasyon
calismalari,
e Japonya’da uygulamaya baglanan ve akabinde tiim Diinya ya yayilan kalite

¢emberi uygulamasi verilebilir.

1.3.4. is Modeli Yeniligi

1990’11 yillarin baginda is modeli is hayatina yer almaya baglamistir. Birgok tanimi
olmasina ragmen net tanimi hala yapilamamistir ancak “is modeli”, bir ticarette nasil
kar edileceginin senaryosu olarak tanimlanabilmektedir. Is modeli yeniligi ise; her
ticari igin sebebi olan temel degerler zinciri iizerinde gelistirilen yenilikler ve
farkliliklardir. Bir firmanimn deger zinciri iki ana boliimden olusmaktadir. ilk béliim
bir seyler yapmakla alakali asamalar1 (Hammadde, imalat, tasarim gibi) igermektedir.
Diger boliim ise herhangi bir sey satmakla alakali etkinliklerin biitiiniinii (Miisteri
temin etmek, miisterilere ulasmak, satis1 yapmak, iirliniin lojistik gerekliliklerini

yerine getirmek gibi) icermektedir.
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Alex Osterwalder’a gore is yeniliginin 3 farkli ¢esidi bulunmaktadir (Osterwalder,
2010);
1. Yenilik¢i is modelleri: Firmalar, yeni yontemlerle ayni isleri yaparlar ve
sonugta sadece endiistrileri farklilik gdsterir
2. Uzatilmig is modelleri: Firmalar, elde olanin iistiine yenilerini yaparlar.
3. Yeni is Modelleri: Firmalar, tam olarak yeni bir is modeli olusturur. Bu
yenilik tiirtine 6rnek olarak;
a. Internet {izerinden e-bay firmasinin gerceklestirdigi acik
oturumlar,
b. Coca-Cola’nin marketlerde farkli restoranlarda farkli satiglarda
bulunmas1 malzemenin farkli kanallarda daha farkh

durumlarda satilmasini saglamasidir.

1.3.5.Y1kic1 Yenilik

Bu yenilik tiiriniin diger bir adina ezber bozan yenilikte denilmektedir. Genel
anlamda yenilik sahislarin sorunlarina ¢éziim yolu bulmak ve onlarin ihtiyaclarin
ortadan kaldirmak i¢in yapilmaktadir. Bu zamana kadar gerekli seviyelerde ¢oziim
yollar1 bulunamamis ve ortadan kaldirilamamis birden ¢ok sorun vardir. Tam olarak
bu yenilik tiirli bu sorunlar1 ve gereksinimleri basit ve pahali olmayacak sekilde
¢ozmek i¢in piyasaya girmektedir. Bagka bir deyisle tiiketicilerin aliskin oldugu ve

tirinlerden beklenilen performansa farkli degerler katmaktadir.

Yikict yenilikler yalnizca giincel sorunlari ortadan kaldirmak ic¢in ugrasmazlar.
Onceden gelen ve hala ¢dziime kavusmayan veya bir kismi ¢oziilmiis sorunlari da
¢Ozlime ulastirmaya ugrasmaktadirlar. Ve hatta giincel iirlinlerle, gelmis, gecmis ve
gelecekte karsilagabilecekleri sorunlari ¢éziime ulastirmak istemektedirler. Fakat bu
yenilikler siklikla dnceki sorunlara ¢éziim bulmaya oncelik vermektedirler. Gegmis
yillarda ne olursa olsun ¢oziime ulastirilamaz diye ilgilenilmemis olan sorunlari
yikict yenilikler ¢6ziime ulastirmaktadirlar. Bundan dolay1 yikici yenilik, sorunlari
tespit etmekle ve sorunlarin nasil ¢éziime ulastirilacagiyla ilgilenmektedir. Buna en
iyi Orneklerden biri “Apple” dir. Apple’dan Once de bir¢ok akilli yazilimlar

bulunmaktaydi, fakat ios ile yikici bir yenilige imza atilmistir. Apple kurucusu olan
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Steve Jobs, iosu tanitirken 2007 yilinda akilli telefonlar1 yeniden icat ettiklerini

sOylemistir.

1.3.6. Tersine Yenilik

Bu kavramui ilk defa ortaya cikartan kisi Vijay Govindarajan’dir. Tersine yenilikler
tanimlanana kadar yenilikler, piramidin tepe noktasina ve orta kismina yapilmakta
iken bundan sonra piramidin alt kismina da yapilmaya baslanmistir. Bu yenilik tiirii
yapildig1 yerde pazarlanabilmektedir. Yeniligi adin1 ortaya c¢ikartan isim Vijay
Govindarajan’a gore bu yeniligi saglikli bir sekilde devam ettirebilmek icin yerel bir
takim olusturmak gerekir. Bunun sebebi kendi problemine en iyi ¢0zliimil yine

kendisi yapabilmesidir.

1.3.7. Siire¢ Yeniligi

Alisilmisin disinda ve yeni iiretim yada dagitim sisteminin ilerletilmesi veya olan
sistemlerin daha iyi hale getirilip gelistirilmesidir (El¢i, 2007, 9). Siire¢ yeniligi,
iiretim siirecinin biiyiik Olclide gelistirilerek ve iyilestirilerek liretim ve dagitim
sistemine uygulanmasidir. Bunlar, ekipmanda ve sistemsel donanimlarda biiytlik
degisiklikler icermektedir. Bu durumda yapilmasi gereken sey, elde olan iirliniin cok
daha ise yarar ve cok daha aktif bir sekilde piyasaya sunus sistemlerinin

gelistirilmesidir. Siire¢ yeniliklerini 6rneklendirecek olursak;

e Kalite kontrol sistemlerinin otomatik olarak yapilmasi
e (Global Positioning System) GPS1950’li yillarda Toyota firmasiin
gelistirdigi zamaninda tiretim sistemi

e 1950’1 yillarda Toyota firmasinin gelistirdigi zamaninda iiretim sistemi

1.3.8. Pazarlama Yeniligi

Bu yenilik ¢esidi, malzemede ve {irliniin dig kaplamasinda farklilastirmaya gidilmesi,
yeni pazarlama sistemlerinin gelistirilmesi ve hayata gegirilmesi ya da daha dnceden
yapilmis olanlarin iyilestirilmesini ifade eder (Elgi, 2007: 12). Oslo Kilavuzunda
yapilan bir diger tanima gore ise pazarlama yeniligi: Uriiniin dizaym ve dis
kaplamasi, iiriiniin tanitim1 ve fiyatlandirmasinda biiylik olgtideki farkliliklar: igine

alan yeni bir pazarlama sistemidir. Bu yenilikler isletmenin cirosunu yiikseltmek
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amactyla, tiiketici ihtiyaglarina basarili bir sekilde karsilik vererek, farkli pazarlar
olusturmayr ve isletmenin yeni {Uriiniinli piyasada daha saglam bir sekilde

konumlandirmay1 amaglamaktadir.

Pazarlama yeniligi iic asamali bir siirectir. Bu asamalar sirasiyla: kesfetme,
gelistirme ve dagitimdir. Kesfetme basamaginda olmasi gereken tiiketici kitlenin
problemlerini en iyi sekilde belirleyerek onlara neler tavsiye edilebileceginin tespit
edilmesidir. Diger basamak olan gelistirme kismi1 ise belirlenen problemi
zayiflatacak ¢oziim Onerileri sunulmalidir. Dagitim kisminda ise stirdiiriilebilir bir

dagitimin aginin kurulmasi hedeflenmektedir (Henriksen ve Skou,2005).

Pazarlama yeniligi ve organizasyonel yenilik, teknolojinin kullanilmadigi yenilikler
grubuna girer ve teknolojik yenilik kadar dikkat edilmesi gereken énemli bir yenilik
tiiriidiir. Ornegin arastirma ve gelistirme {izerinde calisildigi bir anda calisma
sonuglarin1 ele alarak teknolojik yenilik yapan isletmenin pazarlama yeniligi
yapmadig1 durumda gelistirdigi yeni iirliniin gerekli ticari kazanci yakalamasi sz
konusu olamaz.
Pazarlama yeniligini agiklamak adina asagida verilen 6rnekler yararli olacaktir.

e Reklamlarin sanal sekilde uygulanmasi,

e Firmalarin kendi ¢ikardigi indirim kartlar

e Dilimli peynir

e Cocuklar i¢in yapilmis olan Junior Kiivet sistemleri,

1.3.9. Radikal — Kademeli Yenilik

Radikal yenilikler, dnceden diisiiniilmemis ve/veya yapilmamis iiriin, yontem ve
hizmetlerin tretildigi dev atilimlarla veya tane tane yapilan bazi iyilestirme ve
gelistirme caligmalar1 sonucunda ortaya ¢ikar. Bu yenilikler, tiiketicilerin hal ve
hareketlerinde 6nemli degisikliklere yol agan, biiyiik dl¢iide farklilagmis tirlinlerin ya
da tam anlamiyla yeni iiriin, yontem ve hizmetlerin gelistirilerek ekonomik agidan
yararli bir duruma getirilmesi anlayisidir. Kademeli yenilik ise bunu kapsamayan
yeniliklerdir (El¢i 2007, 16). Kademeli (Artimsal) yenilik, var olan hizmet, {iriin, is
yapma ve hizmet sistemlerindeki hafif gelisim, degisim ve iyilestirme durumunun
devam ettirilmesiyle meydana ¢ikmaktadir. Kademeli yenilikler genelde; isletmeye,
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isletmenin elinde olan beceri ve 6grenmeye ve hatta gecmisten gelen bilgilere bagh
olarak, elde olan yenilikler iizerinde kiiciik diizenlemeleri icine alir (Ozcelik ve

Taymaz, 2002, 7).

Glinlimiiz diinyasinda firmalar, kisa vadede piyasa talebini karsilamak i¢in kademeli
yeniliklere, uzun vadede piyasada kalic1 olabilmek icin ise yeni piyasa alanlar1 agma
yetenegine sahip olan radikal yeniliklere gerek duyar (Galakanis, 2006, 1223).
Bundan dolay1 yikict ve radikal yenilikler firmalar1 rakiplerinin oniine gecirirken,
kademeli yenilikler ise rakiplere saglanan bu istiinliigiin kalict olmasinda etkili
olmaktadir.
Kademeli ve Radikal yenilikler ile ilgili 6rnekler asagida siralanmustir.

e Ahizeli telefon ve telsiz yerine cep telefonlarinin tiretimi,

e Nanoteknoloji tirlinleri (6rn: giines kremleri)

e Akilli telefonlar gibi insanlarin hayatinda devrim niteligi olan yenilikler

e Hazir kahve cesitleri

Kademeli yenilik ve radikal yenilik, firmanin rakiplerinden {istiin olmasini

saglamakla birlikte orgiitsel kabiliyetlerde biiyiik 6l¢ekte degisikligi de gerekli kilar.

1.4. YENILiK MODELERI

Bu konuda yenilik siirecine iligskin farkli kokenden gelen ve farkli siireglerin
aciklamalar ile ilgilenen c¢ok cesitli calismalar oldugundan arastirmacilar arasinda
yenilik modelleri ve yenilik nesilleri ile ilgili bir fikir birligine varilmamistir. Tiim bu
farkliliklara ragmen, konu iizerinde bir referans noktasi haline gelen Rothwell (1994)
tarafindan yapilan caligmadaki siralama ve basliklarin literatiirde sikg¢a tekrarlandigi

gorilmektedir.

Yenilik modelleri, yeni bilimsel bulgular ve teknik yontemlerle ilgili yenilik¢i
aragtirmalar ile yakindan ilgilidir. Uygulamada bilimsel bulgular, yeni {irlinlerin,
siireclerin ve hizmetlerin tanitilmasini igermektedir. Yenilik arastirmalar1 siireci,
1950-1960 donemi ile baslayan dogrusal bir modelden, 1980-1990 yillar1 arasindaki

karmagsik, biitlinlesmis ve karakteristik donem modellerine dogru evrilmistir.
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Rothwell (1994), yenilik modellerini dogrusal model ya da teknoloji itmeli olarak

adlandirarak konuyu yaklasan bilim adamlarinin basinda gelmektedir. Yenilik nesil

modellerini agiklarken ve bes nesil yenilik modelini, ekonomik diislincenin evrimi ve

ABD ekonomik ortamini referans alarak aciklamistir.

Tablo 1. 1. Aragtirmacilara Gore Yenilik Nesil Modelleri

Berkhout ; Bochm;
Rothwell Marinova and
Nesil Tidd (2006) Duin; Ortt Frederick
(1994) Phillimore (2003)
(2006) (2010)
Teknoloji Teknoloji
1 Kara kutu modeli Teknoloji itmeli
itmeli Dogrusal itmeli
Piyasa Modeller-
Dogrusal )
¢ekmeli ya da ¢ekmeli ve
) Modeller . Piyasa )
2 ¢ekmeli teknoloji Talep ¢ekmeli
(teknoloji itmeli ) ) ¢ekmeli
(Market-pull itmeli
ve ¢cekmeli dahil)
or need pull)
Interaktif model ( Teknoloji
3 Baglanti Baglant1 ve Baglanti itmeli ve Portfoy
modeli entegre modeli modeli piyasa ¢ekmeli yonetimi
dahil) kombinasyonu
Sistem modelleri
Paralel
(ag ve ulusal Dongiisel Entegre
4 Entegre model o ) dogrular . ) o
yenilik sistemleri yenilik modeli yonetimi
modeli
dahil)
Sistem
Paralel ve Sistem
5 Evrimsel model entegrasyonu
entegre model entegrasyonlari
sebekelesme
6 Yenilik¢i ¢evre Agda
entegrasyon

Kaynak: Barbieri ve Teixeira Alvares, 2016, 117

1.4.1. Birinci Jenerasyon Yenilik Modeli: Dogrusal Model (Teknoloji itmeli

Model)

Yenilik siirecinin agamali olarak incelenmesi yeni bir olgu degildir gecmisi 1950'lere

kadar dayanir. Dogrusal teknoloji itmeli model 1960'larin sonuna kadar yaygin bir
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sekilde kullanilmistir. Savas sonrasi ekonomik biiylime yillarinda firmalar, liretim
kapasitesi ve arastirma gelistirme konularina odaklanmislardir. Yeniligin, arastirma,
gelistirme ve ayni seviyede duran yeni basarili {irtinlerin ¢iktilart ile dogrusal bir
siire¢ oldugu anlasilmistir. Yenilik modelinin ilk nesli Kara Kutu olarak

diistiniilmektedir.

Teknoloji itme modeli, yenilik¢iligin "yenilik¢i kuruluslardaki teknolojik gelismeler"
den kaynaklandigini tasvir etmektedir. Bu durumda, yeniligin, piyasa ve tiiketici
ihtiyaclarinin  6nemini vurgulayan daha sonraki modellerden farkli olarak
ekonominin “arz tarafi’na odaklanan teknoloji yatirimlariyla saglandigi
savunulmaktadir. Temel aragtirmalardan, iiretim, pazarlama ve nihai satisin hazirlik

asamasina kadar her asamadaki kronolojik uyum Sekil 1.1'de gosterilmektedir.

Sekil 1. 1. Teknoloji Itmeli Model

Ar-Ge

Dizayn ve Imalat Pazarlama S Satig
miihendislik

Kaynak: Rothwell, 1994, 33

Lazer teknolojisi dpgrusal teknoloji itme modeline iyi bir 6rnektir. Teorik arka plani
Einstein, Planck ve Bohr'un bilgisinden gelistirilen lazerler, 1950'lerde yogun bir
sekilde arastirilmistir. 1960'da ilk lazer cihazi Maiman tarafindan Kaliforniya'da
basariyla insa edilmis ve ilerleyen yillarda lazer teknolojisi ¢cok genis bir uygulama

alan1 bulmustur (ZiZlavsk, 2013, 3).

1.4.2. ikinci Nesil Yenilik Modeli: Talep Cekmeli Model

Ikinci nesil modeller, ABD ekonomisinde rekabetin yogunlastigi ve yatirrmlarin yeni
iiriinlere ve bunlarla ilgili teknolojilere kaymaya bagladigi 70'li yillarin ortalarina
dogru gelistirilmistir. Pazar kosullari, Ar-Ge operasyonlarini yonlendiren fikirlerin
kaynagidir. Bu yiizden "pazar ¢ekmeli" veya "talep ¢ekmeli" ifadesi tercih edilmistir.
Rekabet ve iirlin cesitliliginde artis nedeniyle, miisteri ihtiyaclarini yenilik ve
dolayisiyla da pazarlama siirecine dahil etmek 6nem kazanmistir. Bu durum, piyasa

kosullariyla sekillenen yeni bir modelin olusturulmasina ve gereksinimlerinin
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olusmasina yol agmistir, bu da 6nceki nesildeki gibi bireysel evrelerin dogrusal bir
organizasyonu tarafindan temsil edilmistir. Siirecin ve yenilik kavraminin
anlasilmasi, -algilanan ve bazen de dogru bir sekilde ifade edilen - pazar aragtirmasi
kaynakli miisterilerin ihtiyaclarmin sonucu olarak goriilenleri de igerecek sekilde
degistirilmistir. Bu model, tiiketicilerle olan yakin iligkilerin 6nemini vurgulamakta
ve pazar paymi elde etmek icin rakip isletmeler arasindaki yogun rekabet pazarinda

ihtiyaglarini basarili bir sekilde karsilamaktadir (Zizlavsk, 2013, 3).

Sekil 1. 2. Talep Cekmeli Model

| Pazar Talebi | ) Ar-Ge Ié

Kaynak: Rothwell, 1994, 33.

1.4.3. Ugiincii Nesil Yenilik Modeli: interaktif (Etkilesimli) Model

Yenilik modellerinin {igiinciisii "teknoloji itmeli" ve "talep ¢ekmeli" modellerinin bir
bilesimi olarak diisiiniilebilir. Bu model, piyasa arastirmasinin evreleri ile onceki
dogrusal modeller arasindaki geri beslemenin etkilerine odaklanan interaktif bir siire¢
tizerine kuruludur. Tedarikgilerin ve miisterilerin iirlin gelistirme takimlarinda
yakindan "baglantili" olmas1 gerektigi anlamina gelmektedir. Ugiincii yenilik modeli,
cesitli bireysel fonksiyonlari, bilim toplulugunu ve teknoloji pazarini birbirine
baglayan, bir intra-ekstra orgiitsel iletisim kompleksi ag1 olarak diisliniilen yenilik

stirecine karsilik gelmektedir (Nicolov ve Badulescu, 2012, 1072).

Ikinci Diinya Savasi'ndan sonra yasanan ekonomik krizin sonucu olarak 1970'lerde
enflasyon, piyasa doyumu ve yiiksek teklif kapasiteleri egilimleri rasyonalizasyon,
konsolidasyon, kontrol ve maliyet azaltma yoniine dogru kaydi. Ne teknolojik itmeli
ne talep ¢cekmeli stratejilerin yenilik siirecini basarilt bir sekilde ele almaya yetecek
durumda olmadig1 agikti. Asamalarin daha da detaylandirilmasi ve geri besleme
adimlarmin uygulanmasi gerekiyordu (Zizlavsk, 2013, 3). Boylelikle interaktif model

gelistirilmistir.
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Sekil 1. 3. Interaktif (Etkilesimli) Model

Teknoloii
> Toplumdaki en son bilimsel ve
teknolojik gelisme
Fikir |me—=3 Ar-Ge=——3imalat === Pazarlama === (Ticari Uriin
6 ve toplumun ihtiyaglar
Pazar Cekme \

Kaynak: Trott, 2005, 25.
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1.4.4. Dordiincii Nesil Yenilik Modeli: Entegre (Biitiinlesik) Model

Dordiincii nesil yenilik modeli, 1980'lerin basindan 1990'larin basina kadar, kiiresel
pazarda ABD imalat firmalarinin Japon pazarinda sert rekabete ugradig1 bir donemi
kapsamaktadir. Bu model, yenilik agisindan 6nde gelen Japon firmalariin en segkin
iki 6zelligine vurgu yapmaktadir: entegrasyon ve paralellik. Yenilik siireci boyunca
Japon otomobil endiistrisi ve farkli i¢ bdliimlerin faaliyetlerinin fonksiyonel bir
sekilde yenilik siirecine entegre edilmesi nedeniyle modelde, iiriin gelistirme
modelleri kullanilmaktadir. Yani yenilik siirecinde tedarikgiler, miisteriler ve

ortaklar1 gelistirme siirecine dahil edilmislerdir (Nicolov ve Badulescu, 2012, 1072).

Dordiincii nesil modeller, arastirma ve mevcut bilgileri aktif bir sekilde kullanan
kapsamli bir yenilik siirecine dogru atilmis bir bagska adimi temsil eden Kline ve
Rosenberg'in entegre modelini de kapsamaktadir. Bu model, bilginin yenilik siirecine
entegre edilmesi gerekliligini gostermektedir; ¢linkii bilgi, bilimsel faaliyetlerin bir
sonucu olarak degil, bir firmanin birimleri arasindaki ve yine kendisi ile cevresi
arasindaki etkilesim sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bilgi, yenilik siirecinin tiim
asamalar1 ile (6zellikle arastirma asamasinda) biitiinlesmistir ve bu nedenle, yenilik

i¢in gerekli bir 6n kosul olarak diistiniilmiistiir (Zizlavsk, 2013, 4).
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Sekil 1. 4. Entegre Model
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Kaynak: Rothwell, 1994, 22.

1.4.5. Besinci Nesil Yenilik Modeli: Sistem Entegrasyonu ve Sebekelesme

Besinci nesil yenilik modeli, 19901 yillarin basinda ortaya ¢ikmis ve yenilik
siirecinin karmasikligint aciklamaya calisan modellerdir. Bu modelin baglica
ozellikleri dis ortamin etkisi ve dis ¢evre ile etkin iletisimidir. Yenilik, i¢ ve dis
paydaslar ag1 icinde gerceklesmektedir. Dolayisiyla, tim oyuncular arasinda baglanti
kurmak o©nemlidir. Dordlincii nesilden gelen stratejik egilimler, kaliteye ve
performansa daha fazla odaklanilarak yogun ve gelismis bir bicimde korunmustur.
Rekabetin siirekli biliylimesi, iiriin Omriiniin kisaltilmas1t ve keskin teknolojik
donlisim sayesinde zaman odakli bir stratejinin 6nemi dordiincii nesilden
uyarlanmistir. Piyasada yeniliklere sahip lider firma olmak 6nemli olmamasina
ragmen, kisa siirede bir {iriin sunabilen firmalardan biri olmak belli bir rekabet
avantaji elde etmek anlamina gelmektedir. Dis arastirma tesisleri ile isbirligi ve
pazarlama alaninda isbirligi dordiincii nesil modelden ¢ok daha gigliidiir.
Sebekelesme yeniligi, sayisallagtirma siirecinin yenilik¢iligini yonlendiren, modern
simiilasyon araglar1 ve sistemleri, uzman tasarimi ve hizli prototipleme stratejilerini
icermektedir. Ayn1 zamanda evrimsel modelleri de kapsamaktadir. Sebekelesmeye

dayali yenilik sistemlerinde, eszamanli miihendislik veya es zamanli konsept
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temelinde yeni irilinlerin olusturulmasina yonelik gelistirme ekipleri organize
edilmektedir. Besinci nesil yenilik, yiiksek risk seviyelerine ve yenilik belirsizligine

verilen cevaptir.

1.4.6. Altinc1 Nesil Yenilik Modelleri

Altinct nesil yenilik modelleri, modelleme, simiilasyon, sanal gerceklik, veri
tabanlarindan veri ¢ikarma, yapay zeka, hizli prototipleme gibi kavramlar1 temel alan
“Teknoloji Yeniligi” dir. 1970 yilindan bu yana bir¢ok literatiir, yenilik ve yiiksek
teknolojiyi artirmak i¢in bolgesel gruplarla ilgili konulari ele almistir. Yenilik¢i

ortam "yenilik, genel yaratici bilgi ve yetkinligin birlesiminden olugsmaktadir" ve
bolgesel organizasyon, “tekno-ekonomik yaratici siirecin vazgegilmez bir pargasidir"

olarak belirtilmektedir.
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IKiINCi BOLUM
LITERATUR INCELEMESI

Calismasinin bu boliimiinde firmalarin yenilik performansina yonelik arastirilan
degiskenlere iligkin yani sahiplik yapisi, ihracat davranisi ve finansmanla ilgili

literatir verilmektedir.

2.1. SAHIPLIK YAPISI VE FiRMA YENILiK PERFORMANSI

Firmalarin kurumsal yonetim ve sahiplik yapilarinin Ar-Ge performansint nasil
etkiledigi konusu tilkeler aras1 farklilik gostermektedir (Hoskisson vd., 2002). Anglo-
Amerikan modeli, daginik miilkiyet, esitlik temelli finansman sistemleri ve pazarin
kurumsal kontrolii i¢in giiclii bir rol ile karakterize edilirken, Alman-Japon paydas
modeli, uzun vadeli ve bankalara dayali finansman, blok pay sahipleri ve iceriden
Ogrenebilen kontrol mekanizmalari ile tanimlanmaktadir. Bununla birlikte, kurumsal
farkliliklarin ~ ¢esitliligi nedeniyle, pek ¢ok iilke bu kurulan modellerle
tanimlanamamaktadir (Aguilera ve Jackson, 2003). Sahiplik yogunlugu iizerine
yapilan ¢aligmalar (Lee ve O’Neill, 2003) kurumsal yatirimci (Hoskisson vd., 2002)
ya da yabanci sahiplige (David vd., 2006) odaklandigi i¢in daha dar bir goriise
sahiptir. Yapilan diger ¢alismalar ise, gegis ekonomilerindeki yenilik performansinin
bir belirleyicisi olarak isletme grubu iiyeligini (Chang vd., 2006) arastirmiglar ya da
firma seviyesinden ziyade yeniligi ve finansal sistemi, ulusal bir seviyede

birlestirmeye odaklanmiglardir (Tylecote ve Conesa, 1999).

2.1.1. Sahiplik Yogunlugu ve Firma Yenilik Performansi

Konsantrasyon, asil-vekil sorunlariin ¢éziimiinde verimli bir yol sagladigindan daha
onceki c¢aligmalar, yogunlasmis sahipligi olan firmalarin daha iyi performans

gosterdigini ortaya ¢ikarmistir (Claessens ve Djankov, 1999; Prowse, 1992; Shleifer



ve Vishny, 1996). Asil-vekil perspektifinden, etkili izleme mekanizmalar1 sagladigi
icin, miilkiyet yogunlagsmasi yenilik faaliyeti i¢in 6nemlidir (Belloc, 2010). Biiyiik
hissedarlarin gii¢lii tesvikler, yonetimi izleme ve etkileme giicii vardir. Daginik bir
miilkiyet yapisi i¢indeki kiigiik paydaslar ise ne maliyetleri karsilayabilir ne de
izleme yararlarindan kazang saglayabilirler (Grossman ve Hart, 1980). Blasi ve
Shleifer (1996) Rusya, Claessens ve Djankov (1999) Cek Cumhuriyeti, Dean (2000)
Ukrayna, Xu ve Wang (1999) Cin’de yaptiklar1 caligmalarinda firma yenilik
performansi iizerinde sahiplik yogunlugunun pozitif etki ettigini tespit etmislerdir.
Yogunlastirilmis sahipligin, firmalardaki Ar-Ge ve yenilik faaliyetini tesvik ettigini
ve bunlarin, artan karlilik i¢in ¢ok Onemli unsurlar oldugunu vurgulamislardir.
Biiylik paya sahip hissedarlarin firma yenilik performansi iizerinde olumlu etkileri
oldugunu gosteren calismalar da vardir (Chang vd., 2006; Shleifer ve Vishny, 1996;
Chang ve Hong, 2000; Rowley ve Bae, 2004; Mahmood ve Mitchell, 2004). Bu
caligmalara gore ise, biiylik pay sahipleri, firmalarin istikrarini artirtmak i¢in kisa
vadeli kar maksimizasyonu yerine, Ar-Ge faaliyetlerine uzun vadeli yatirimlar

yapmay tercih etmektedirler.

2.1.2. Kamu Sahipligi ve Firma Yenilik Performansi

Yenilik siireci, ulusal bir ekonomik yap1 ve kurumsal yapilandirma altinda yiiriitiilen
dinamik ve birikimli bir interaktif 6grenme siirecidir (Lundvall, 1992; Lundvall,
1998). Kurumsal faktorler firmalarin yenilik faaliyetlerini, yeni teknoloji yaratmak
icin kaynak saglayarak etkilemektedir. Hiikiimetler bu faaliyetlerin ortaya
¢ikmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir (Johnson, 1982; Amsden, 1989; Haggard,
1994). Devlet miilkiyeti hem gelismis iilkelerde (Kole ve Mulherin, 1997) hem de
gecis iilkelerinde firmalarin performansi iizerinde olumlu etkilere sahiptir (Sun vd.,
2002). Boardman ve Vining (1989), Vickers ve Yarrow (1991), Boycko vd. (1996),
Dewenter ve Malatesta (2001) yaptiklar1 calismalarda ise hiikiimetin dogrudan
sahipliginin firma performansina olumsuz katkisin1 vurgulamaktadir. Bu ¢aligmalara
gore, sorunlar hiikiimetin kar maksimizasyonunun otesinde toplumsal ve siyasi
politika hedeflerine iliskin tercihlerinin dogasindan kaynaklanmaktadir. Ornegin,
Cin, ekonomik reformlarin erken safhalarinda devlete ait girisimlerin (KiT'lerin)
Ozellestirilmesine, miilkiyet haklarin1 devlet sektorlerinden devlet dis1 sektorlere

cesitli miilkiyet tiirleri ile doniistiirmeye odaklanmistir (Child, 1994; Child ve Lu,

27



1996). Anilan literatiire gore devlet miilkiyeti, verimsiz yapt ve yoOnetim bilgisi
eksikligi nedeniyle, firma performansi tizerinde olumsuz bir etkiye sahiptir. Hiikiimet
ve firmalar arasindaki '"sagliksiz" baglar vasitasiyla yolsuzluk ve “es dost
kapitalizmi” geligebilir. Bununla birlikte, biirokratik nitelik ve hiikiimet miilkiyetinin
firmalarin mali performansi tizerindeki olumsuz etkileri, otomatik olarak firmalarin
yenilik performansi {lizerinde bir etkiye sahip degildir. Buna ek olarak, devlete ait
firmalarin yeniligi kolaylastiracak 6nemli altyapilara erisim ve Onemli tesvikleri

bulunmaktadir (Chang vd., 2006).

2.1.3. i¢ Sahiplik ve Firma Yenilik Performansi

I¢ sahiplik, firmanin ydnetimine, miinhasiran oy hakki olan kisilere yakindan bagl
bireylerin sahiplik tiiriine verilen addir. I¢ sahiplik yapisi, firma kuruculari ve
ailelerini, firmaya bagli kuruluslari, yoneticileri, ve ¢alisanlar1 igermektedir (Xu ve
Wang, 1999; Chang vd., 2006). I iiyeler, kurumsal durumun gercegini, yabancilara,
ozellikle de bireysel yatirimcilara gére daha iyi bilgilendirilmektedir. Konu ile ilgili
olarak yapilan ilk arastirmalar i¢ sahipligin, yonetim sahipligi (Jensen ve Mecking,
1976; McConnell ve Servaes, 1990), aile ve ortaklik sahipligi (Chang, 2003; Chang
ve Hong, 2000) ve ¢alisan sahipligi (Nickel, 1990; Kruse, 1993; Tseo vd., 2004)
bakimindan asil-vekil maliyetlerinde azalma yoluyla firma performansina olumlu bir
etkisi oldugunu gostermistir. Agrawal ve Knoeber (1996) ve Cho (1998), i¢
sahipligin yiizdesini artirmanin, firmanin degeri iizerindeki olumlu etkileri oldugunu
gostermistir. Bu olumlu sonuglarin tersine McConnell ve Servaes, 1990; Morck vd.,
1988 caligmalarinda igerdeki pay sahiplerinin sahiplik yapisindan ziyade, gorevde
yonetim ve yonetimsel tiikketim iizerine odaklanmis olduklarini ve i¢ sahiplik ile

karlilik arasinda ters bir iliski oldugunu gostermistir.

I¢ sahiplik ve firma yenilik arasindaki baglant: i¢in iki ana neden tanimlanmaktadir.
Ik olarak, icerdekilerin uzun vadeli Ar-Ge projelerine yatirim yapma olasilig1 daha
yiiksektir; bu da (dis pay sahiplerinin tercih edebilecegi gibi) kisa vadeli kar
maksimizasyonuna yatirim yapmak yerine, firmanin istikrarini ve uzun siireli basari
olasiigini artirmaktadir. ikincisi, firmalardaki isciler, kisa vadeli getiriler yerine
teknolojik yenilikleri takip ederek istikrarli uzun vadeli isttihdam sozlesmelerini

stirdiirmeyi hedeflemektedir.
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2.1.4. Kurumsal Sahiplik ve Firma Yenilik Performansi

Biiyiik hisseli paydaslarin, son yillarda ¢ok giiclii kurumsal yatirimcilar olarak ortaya
cikmakta ve firma yoneticilerini izleme, disiplin etme ve etkileme kapasiteleri
araciligiyla firma performansi iizerinde olumlu bir etki yaratmaktadir (Grossman ve
Hart, 1980; McConnell ve Servaes, 1990; Del Guercio ve Hawkins, 1999). Kurumsal
yatirimceilarin, finansal performans iizerinde olumlu bir etkisi bulunmadigr (Del
Guercio ve Hawkins, 1999), fakat Ar-Ge ve ¢esitlendirme gibi stratejiler iizerinde
olumlu bir etkisi oldugu tespit edilmistir (David vd., 2001; Tihanyi vd., 2003).
Kurumsal yatirimcilar, firma performansina daha fazla odaklanmak i¢in yoneticilere
baski yaptigindan asil-vekil maliyetlerini diistirmeye katkida bulunmaktadirlar. Bu,
daha az pay sahibi olan miinferit hissedarlarla celismektedir. Bazi c¢aligmalar,
kurumsal yatirimcilara (ticari bankalar, sigorta firmalari, karsilikli, serbest fonlar1 ve
girigim sermayesi), firma yonetim Onerileri ve hisse senetlerinin dogrudan satis1 gibi
cesitli kurumsal paydaslarin  aktivitelerini inceleyerek genis bir rol bigilmistir
(Smith, 1996; Carleton vd., 1998; Gillan ve Starks, 2000). Aghion, Van Reenen ve
Zingales (2008), yaptiklar1 ¢caligmalarinda daha yiiksek kurumsal sahipligin, riskten
kaginan yoneticilerin sahip olabilecegi kariyer endiselerini hafifletmeye yonelik
hareket ederek yenilik yapma konusunda daha istekli ve olumlu olduklarini

savunmaktadir.

Gegis ekonomilerinde kurumsal yatirimcilarin yenilik performansi iizerinde etkili
olmasinin ii¢ temel nedeni vardir:

e Finansal piyasalarn diizgiin islemeyen iilkelerde bankalar ve ilgili ticari
yatirim firmalari, temel kurumsal yatirimeilar olarak kritik rol oynamaktadir.
Bir¢ok gelismekte olan iilkede, ulusal Ar-Ge altyapisi olusturmak i¢in biiyiik
kurumsal yatirnmcilarin dogrudan yardimiyla biiyiik miktarda yatirim
gerektiren yiiksek riskli ulusal Ar-Ge projeleri baslatilmistir. Bu projeler
hiikiimet ve finansal kurumlar arasinda igbirligini igermektedir.

e Kurumsal yatirimcilar, hiikiimet, yonetim kurullari, ¢alisanlar ve tedarikgiler
de dahil olmak f{izere i¢ ve dis paydaslar arasinda 6nemli bir koordinasyon
rolii iistlenmistir. Banka ve benzeri kurumsal yatirimcilar, firmanin hem
bliyiik hissedar1 hem de ulusal ekonomideki kilit oyuncular olarak hareket

etmektedir. Sonu¢ olarak, kurumsal yatinmcilar kisa vadeli kar

29



maksimizasyonundan ziyade, sosyal refah i¢in daha uzun vadeli bir basari
vizyonu izlenmesi yoniinde firmaya baski uygulamaktadir (Chang vd., 2006).
e Kurumsal yatirnmcilarin, isletme yonetimi ve finansal piyasalar igin
diizenleyici ve arastirmaci rolii; yoneticilerin yatirim kararlarmi ve

davraniglarini 6nemli 6l¢iide etkileyebilir.

Opler ve Sokobin (1997) ve Bushee (1998) yaptiklari ¢alismalarda kurumsal
yatirimet rollerinin firmalarin Ar-Ge yatirim davranislart {izerindeki olumlu etkisini
gostermislerdir. Boylece, kurumsal yatirimcilar asil-vekil maliyetlerini diisiirmenin

yani1 sira, firmalarin istikrar ve rekabet giiciinii artirmaktadir.

2.1.5. Yabanci Sahiplik ve Firma Yenilik Performansi

Yabanci firmalardaki pay sahipligi yalnizca sermaye katilimi ile degil, bir takim
iliski ve ticari faaliyetlerle ylriitiilmektedir (Child, 1994; Douma vd., 2006). Yabanc1
yatirimeilar, belirli yenilik ve yonetim bilgisine sahiptirler. Yabanci ortaklar, yerli
firmalara finansal katkilarin disinda gelismis teknik, yonetsel bilgi ve kaynaklar1 da
saglamaktadir. Falk (2008), gecis ekonomilerindeki firmalar i¢in yabanci ortakligin
daha onemli ve yabanci firmalarin yerli firmalardan daha yenilik¢i oldugunu
vurgulamistir. Yabanci sahiplik ve yenilik arasinda olumlu bir iligki kurmanin ii¢

nedeni olabilecegi diisiiniilmiistir:

e Cokuluslu firmalar tarafindan yapilan yabanci yatirimlar, ana faaliyet konusu
ile ilgili olarak i¢ pazara odaklanma egilimindedir. Bu, yerli firmalarin
aksine, teknolojik bir rekabet avantaji gerektirmektedir (Johanson ve Vahlne,
1977; Kogut, 1983; Chang, 1995). Bdylece yabanci firmalar, yerli firmalarin
teknolojik ve yenilik yeteneklerini gelistirmek icin degerli bir model
sunmaktadir.

e Yabanci ortaklar, gelismis teknolojik kaynaklari aktararak ve AR-GE
cabalarini artirmalarma yardim ederek yerli firmalarin yenilik faaliyetlerine
tesvik edebilmektedir.

e Yabanci yatirimeilar, yerli ortaklarin sahiplik paylarimi kaldirag olarak
kullanarak teknoloji gelistirme konusunda daha fazla yatirim yapmaya tesvik

etmektedir (Chang vd., 2006).
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Yapilan bazi arastirmalar, artan yabanci sahiplik ve disa yonelik yatirimin basarili
endiistriyel biiylime ile pozitif bir iliskili igerisinde oldugunu gostermistir (Child,
1994; Peng, 2000). Diger bazi calismalar ise, bu olumlu iliskinin, kaynaklarin
teknoloji transferi, teknik isbirlikleri, yonetim kaynak paylasimi ve yonetim
kurullarina yabanci direktorlerin atanmasi taahhiidiinden kaynaklandigi sonucuna
ulagsmistir (Douma vd., 2006; Chibber ve Majumdar, 1999; Khanna ve Palepu, 2000).
Yabanci sahiplik oraninin yiiksek oldugu firmalarin, yabanci yenilik kaynaklaria
erismek i¢in 6zel yatirimcilara sahip firmalardan daha iyi bir konumda oldugu tespit

edilmistir.

Choi vd., (2011) yaptiklar1 ¢calismalarinda gegis ekonomisindeki firmalarin yenilik
performansini sahiplik yapisi agisindan incelemislerdir. 548 Cin firmasindan elde
edilen verilere dayanarak, firma i¢indeki yabanci sahiplikten ve bir ig grubu i¢indeki
firma baglihigindan en fazla etkilenen degiskenin patent kaydi hacmi oldugu
sonucuna ulagmiglardir. Devlet ve kurumsal sahipligin yenilik performansi
lizerindeki etkisi olumlu ancak gecikmeli olarak tespit edilmistir. I¢ sahiplik
beklentilerin aksine yenilik performansini diisiirmekte ve yogunlagan miilkiyetin
onemli bir etkisi de olmamaktadir. Caligmalarinin iki onemli katkist vardir.
Oncelikle, sahiplik tiiriine daha dar bir odak kullanan daha onceki calismalardaki
zay1fligin iistesinden gelinerek, sahiplik 6zellikleri konusunda kapsamli bir inceleme
yapilmistir.  Ikincisi ise, ge¢is ekonomilerindeki firmalarin, acentelerin
yenilikgiliginin yerli ve yabanci kontroliiniin etkilesimine dikkat ¢ekerek yenilik i¢in
"yerli" yetenekler kazandiklarini bulmuglardir. Caligmalarinda bagimli degisken
olarak yenilik performansini ele almiglar ve yenilik performansinin gostergesi olarak
ise patent verilerini kullanmislardir. Her firmanin yenilik performansini 6l¢mek igin
dorder yillik donemlerde yerli patent biirolarindaki patent tescil sayisim
kullanmislardir. Bagimsiz degisken olarak kullandiklar1 degiskenler; Sahiplik
yogunlasmasi -en biiyiik bes hissedarin sahip oldugu toplam pay olarak ol¢iilmiistiir-
(Xu ve Wang, 1999; Claessens ve Djankov, 1999; Shleifer ve Vishny, 1996), Devlet
sahipligi -cesitli diizeylerde hiikiimet, ilgili kuruluslart ve yalnizca devlete ait
firmalar de dahil olmak iizere devlet kuruluslar tarafindan tutulan paylarin yiizdesi
olarak hesaplanmistir- (Xu ve Wang, 1999; Chang vd., 2006), i¢ sahiplik -

yoneticilere, denetleyici kurul {iyelerine ve is¢ilere ait toplam firma hisselerinin orani
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olarak hesaplanmistir- (Xu ve Wang, 1999; Chang vd., 2006; Carney, 2005; Chang
ve Hong, 2000), Kurumsal sahiplik -menkul kiymet firmalari, giiven ve yatirim
firmalari, finans ve sigorta firmalar1 ve yatirnm fonlar1 da dahil olmak {izere ulusal
olmayan banka dis1 mali kuruluslarin sahip oldugu paylarin orani1 olarak
hesaplanmistir- (David vd., 2006; Chang ve Hong, 2000), Yabanc sahiplik -yabanci
sanayi kuruluslari, yabanci finansal kurumlar ve kisiler tarafindan tutulan paylarin
toplam oram olarak hesaplanmistir- (Xu ve Wang, 1999), Isletme grubu iiyeligi -
etkisini test etmek i¢in amaciyla bir isletme grubu olan firma i¢in 1 ve isletme grubu
tiyeligi icin 0'1n verildigi bir kukla degisken olusturulmustur- (Chang, 2003; Lee ve
Hahn, 2005) kullanilmistir. Caligmalarinda kullandiklar1 kontrol degiskenleri ise
asagida verilmistir:

e Firma biiytikliigii (toplam varliklarla),

e Firma karlilig1 (varlik karlilig1 kullanilarak 6l¢iilmiistiir),

e Satis biiyiimesi (satiglarin yillik biiyiime yiizdesi olarak hesaplanmaistir),

e Firmanin yasi (firmanin ilk listesinden bu yana gecen yil sayisi olarak
alimmustir),

e Kaldirag oran1 (firmanin borcunun defter degeri toplam varliklara boliinerek
Olciilmiistiir),

e Bilgi stoklar1 (kurulus yilindan bu yana kaydedilen toplam patent sayisina,
bagimli degiskene bir yil dncesinden, teknoloji gelisiminin ilk asamasindan
beri biriken bilgilerin herhangi bir etkisini test etmek i¢in tahmin edilmistir),

e Uzun vadeli yatirim (firmanin uzun vadeli sermaye giderlerinin satiglara orant
olarak Ol¢lilmiistiir),

e Bireylere ait firma paylarinin oranim 6lgerek sahiplik dagiliminin firmalarin
yenilik performansi iizerindeki muhtemel etkilerini kontrol etmek i¢in A-

ticareti olan hisse senetlerini dahil etmislerdir.

Calismadan elde edilen bulgular, bir ge¢is ekonomisindeki yenilik performansini
artirmak icin sahiplik yapisinin belirli bir profile sahip olmasinin gerekliligine isaret
etmektedir. Sahiplik yogunlugunun onceki ¢alismalardan farkli olarak gelismekte
olan iilkelerdeki asil-vekil maliyetlerini diistirmekte oldugunu tespit etmislerdir.
Kamu sahipligi ile yenilik arasinda gecikmis bir iliski oldugunu gézlemlemislerdir.

Ic sahipligin, yenilik performans1 iizerinde ¢ok az etkisi oldugunu ortaya
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koymuslardir. Kurumsal sahipligin yenilik {izerinde ¢ok az olumlu etkisi oldugunu
tespit etmiglerdir. Cin'deki yabanci firmalar ve yabanci kurumsal yatirimcilar,
kurumsal yonetim reformunu tesvik etmekte onemli rol oynamistir. Bu, Ozellikle
ekonomik reform sirasinda firmalarin yenilik faaliyetlerini etkilemektedir. Buradan
¢ikan sonuglar Cin gibi bir gecis ekonomisindeki yenilik performansinin, firmanin
geleneksel yogunlasmis kurumsal bigimlerinde kolaylikla bulunmayan bilgi ve

kaynaklara sahip olan sahiplik yapilarindan etkilendigi yoniindedir.

Ar-Ge faaliyetleri, firmalarm ve GSYIH'nin biiyiimesi ve kiiresellesmenin bir sonucu
olarak sekillenen yeni durumlarin yani sira yeni bilgi ve iletisim teknolojilerinin
getirilmesiyle birlikte yeterli bir rekabet seviyesinin saglanmasi (Cebula vd., 2015)
icin 6nemli bir kaynaktir. Ar-Ge, asil-vekil teorisi de dahil olmak {iizere ¢esitli
perspektiflerden incelenebilir. Asil-vekil teorisi baglaminda, Ar-Ge farkli bir anlam
tagimaktadir. Ciinkii geleneksel Anglo-Sakson sistemlerinde faaliyet gosteren
yoneticiler ve pay sahipleri arasinda ve yliksek sahiplik yogunluguna sahip tilkelerde
cogunluk hissedarlar1 ve azinlik hissedarlar1 arasinda uyusmazliga neden olan bir
unsurdur. Konuyla ilgili literatiirde yaygin olarak yenilik yatirimlarinin riskli ve uzun
donem getirilerinin belirsiz oldugu ve hem bilgi asimetrisi hem de ahlaki tehlike
altinda oldugu goriisii hakimdir. Bazi yoneticiler Ar-Ge'ye yatirim yapmak
konusunda, uzun vadeli goriise sahip olarak firma degerini en iist diizeye ¢ikarmak
ve bundan bir menfaat elde etme fikri ile ilgilenebilirken, bazi1 yoneticiler farkli bir
zaman perspektifine sahip olabilir ve sadece kisa vadeli sonuclarla ilgilenebilir.
Yenilik kararlari, hissedar-yonetici ¢atigmalarima neden olabilecek yatirim
kararlaridir (Holmstrom, 1989). Hissedarlar, teknik ve bilimsel becerilere sahip
olmadiklarindan veya yeniliklerin firmalarina katacag: ger¢ek degerini tahmin etmek
icin gerekli olan bilgiyi degerlendirme becerisine sahip olmadiklarindan, uzun vadeli
bir projedeki yatirnmlari dogru bir sekilde degerlendiremeyebilirler. Diger taraftan
ise, yoneticiler, yenilik faaliyetlerinin basarisizliginin kariyerlerindeki olumsuz
etkisiyle ilgili endiseler nedeniyle Ar-Ge ve yenilige yatirnm yapmak yerine daha
diisiik getirili ancak daha diisiik riske sahip stratejileri gerceklestirmeyi tercih
edebilirler (Shleifer ve Vishny, 1989). Konu ile ilgili literatiirde, yeniligi tesvik eden
veya engelleyen unsurlarla ilgili iki ana goriis vardir. Birincisi goriislin savunucusu

Stein (1988), yoneticilerin riski devralma baskisinin, yoneticileri miyopik davranisa
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(vani kisa vadeli odaklanma) tesvik ettigi goriisiine dayanarak yoneticilerin bu
baskilardan izole edildikleri zaman daha fazla yenilik yaptigini ileri siirmektedir.
Karsit goriise gore ise, yoneticileri dis veya firma diizeyinde disiplin
mekanizmalarindan koruyan firma yonetim sistemleri, onlar1 yenilik g¢abalarini
azaltmaya, onlar1 geri ¢ekmeye hatta 'sessiz bir yasama' sahip olmak fikrine
yonlendirir (Hart, 1983, Bertrand ve Mullainathan, 2003). Yenilik¢iligin ic
mekanizmalarinin (yonetici tazminat s6zlesmeleri, kurumsal yatirimcilar tarafindan
izlenmesi ve firma diizeyinde devralma onlemleri) devletin sahiplik seviyesi,
devralma Onlemleri veya pazari rekabeti gibi dis mekanizmalardan etkilenip
etkilenmedigini aragtirarak alternatif tahminleri test etmek icin bircok ampirik

arastirma yapilmstir.

Meulbroek vd., (1990), ampirik olarak, devralma Onlemlerini degistirdikten sonra
firmalarda Ar-Ge yogunlugunun azaldigi sonucuna ulagmistir. Buna karsin, Becker-
Blease (2011), daha yiiksek diizeyde devralma onlemlerinin (G-endeksi ile Ol¢iiliir),
dort yenilik gostergesi (Ar-Ge harcamalari, verilen patent, verilen patent kalitesi ve
Ar-Ge yatirminin dolar basina verilecek patent sayisi) ile pozitif bir sekilde iliskili
oldugunu bulmustur. Ozellikle, firma diizeyindeki hiikiimlerin, bu olumlu iliskide

devlet diizeyindeki hiikiimlerden daha 6nemli oldugunu bildirmislerdir.

Chemmanur ve Tian (2013), daha fazla sayida devralmayi kabul eden firmalarin
daha fazla yenilik¢i oldugunu gostermistir. Literatiirdeki bir grup calisma, uzun
vadeli tesvik sozlesmelerinin yenilik iizerindeki etkisine odaklanmistir (Lerner ve

Wulf, 2007; Manso, 2011).

Bianchini vd., (2015), 24 iilkede ve 21 endiistride faaliyet gdsteren ABD disindaki
firmalardan olusan bir 6rneklem ile yenilik ve firma yas1 arasindaki iliskiyi deneysel
olarak arastirmis ve isletme yonetiminin yenilikle negatif bir iliskisi oldugunu tespit
etmiglerdir. Calismada firmalarin yenilik performanslar1 Ar-Ge harcamalar1 ve patent
say1st ile Ol¢lilmiistiir. Bir diger aragtirma alani firmalarin sahiplik yapisinin yenilik
tizerindeki etkisini ele almistir; Bununla birlikte, ilgili ampirik literatiir hala sinirhidir

ve ¢cogunlukla ABD firmalar1 lizerine odaklanmaktadir.
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Francis ve Smith (1995), tecriibesiz bir kurumsal sahiplik yapisi ile yenilik
arasindaki iligkiyi aragtirmislardir. Genel olarak, bulgular firmalarin, patent faaliyeti
ve biiylime konusunda uzun vadede daha az yenilik¢i oldugunu gostermektedir. Bu
nedenle, yogunlasan sahiplik ve ortak denetlemenin, yenilikle iligkili yiiksek asil-
vekil maliyetlerini azaltmada etkili oldugu goriisiinii desteklemislerdir. Analiz
sonucu, sahiplik yogunlugu ile patent sayist ve Ar-Ge harcamasi arasindaki iligkinin
olumsuz ve istatistiksel agidan anlamli olduguna isaret etmektedir. Yani genis bir
hissedar tabanina sahip firmalar, daha yogunlasmis firmalara kiyasla Ar-Ge'ye daha

fazla harcama yapmaktadir.

Bushee (1998), kurumsal sahiplik yiiksek oldugunda, yoneticilerin kazanglarindaki
diisiisii tersine cevirmek i¢in Ar-Ge'yi kesme olasiligmin diisikk olduguna dair

kanitlar bulmustur.

Eng ve Shackell (2001), holdingler gibi kurumsal yatirimcilarin sahipligindeki
firmalarin Ar-Ge harcamalarina daha fazla yatirim yapti§i sonucuna ulagmustir.
Bununla birlikte, kisa vadeli performansin daha kolay gozlemlenebilecegi
varsayimindan yola ¢ikan calismalar (Graves ve Waddock, 1990) yenilik faaliyetleri
(Ar-Ge projeleri) ile kurumsal yatirimeilar arasindaki iligkinin kisa vadede olumsuz

olduguna dikkatleri gekmektedir.

Daha yakin zamanlarda Aghion vd., (2013), ABD'de halka agik firmalar 6érneklemi
ile yaptiklar1 ¢aligmalarinda, 6zellikle pazar rekabetinin daha yiiksek oldugu ve
diismanca devralmalara karst1 daha az korunan firmalar ortaminda kurumsal

miilkiyetin yeniligi artirdigini bildirmislerdir.

Brossard vd., (2013), olduk¢a yenilik¢i olan Avrupa firmalart 6rnekleminde
Avrupa'daki miilkiyet yapilar1 ile firmalarin yenilik faaliyeti (Ar-Ge harcamalari
acisindan) arasindaki iligkiyi test etmistir. Calismanin sonucuna goére miilkiyetine
kisa vadeli kar elde etmek isteyen yatirimcilarin hakim oldugu firmalarin, kurumsal

yatirimeilar hakim oldugu firmalara gore Ar-Ge oranlar1 daha yiiksektir.
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Minetti vd., (2012), sahiplik yapilarinin yenilik {izerindeki etkisini 20.000 Italyan
firmasina ait bir veri seti kullanarak aragtirmistir. Sahiplik yogunlugunun firmanin
yenilik¢iligini, Ozellikle de firmalarin Ar-Ge c¢abalarimi azaltarak olumsuz
etkiledigini tespit etmislerdir. Ilging bir sekilde, aile miilkiyetindeki firmalarin
yenilik faaliyetlerinin finansal kurumlar tarafindan daha fazla desteklendigine dair

bazi kanitlar bulmuslardir.

Morck vd., (2002), Kanada'da mirascilar tarafindan kontrol edilen firmalarin Ar-
Ge'ye daha az yatirim yaptiklart sonucuna ulagsmislardir. Miras¢1 olarak firmayi
devralan pay sahipleri servetlerini biriktirme yolunu tercih etmekte ve yeniligin
"yaratict yitkim" yoluyla sermayelerini yok edecegini savunmaktadir. Dolayisiyla,
miilkiyet yogunlugunun yiiksek oldugu ve bir daralma etkisinin bulundugu {ilkelerde,
ampirik ¢aligmalarda gosterildigi gibi miilkiyet yapilari ile Ar-Ge yatirimlari arasinda
olumsuz bir iligki olabilir (Di Vito vd., 2010; Czarnitzki ve Kraft, 2009). Munari vd.,
2010), yiiksek sahiplik yogunlugu ve bir aile is modelinin varligi, riskli yatirim
projelerinin uygulanmasini smirlayabilir. Aile zenginliklerinin bir c¢ok firmaya
yatirildigr ve dolayisiyla hisse senedi portfoyliniin ¢ok ¢esitlendigi ve bunun,
sahiplerin riskli projelere yatirim yapmayarak riskten kaginma oranini artirmasi gibi
bir sonu¢ ortaya ¢ikabilir (John vd., 2008; Faccio ve vd., 2011) . Boubaker vd.,
(2012), 2003-2007 doneminde Fransiz Borsa’sina kote edilmis 525 firmanin
verileriyle yaptig1 arastirmada, biiyiik hisseleri kontrol giicline sahip hissedarlarin
sayist ile kurumsal risk alma davranis1 arasinda olumsuz bir iligki bulmustur. Kontrol
giicii fazla hissedarlarin sayisi arttik¢a, risk alma davranisinda da bir artis oldugu
sonucuna ulagmiglardir. Birden fazla giiclii hissedar, denetleyici rol oynamaya
calisirken birbirlerini de denetlemektedir. Genellikle ortakliligr yonetim kurulu aile
tiyelerinin elinde olan firmalarin Ar-Ge yatirimlart konusunda isteksiz davrandigi

gbzlemlenmektedir.

Griliches (1979) tarafindan orijinal olarak gelistirilen Bilgi Uretim Fonksiyonu
(KPF) gercevesi, firmalarin Ar-Ge yatirimlari ile patent bagvurulan arasindaki
iliskiyi analiz etmek i¢in yaygin bir sekilde kullanilmaktadir. Bu ¢alismalar, Ar-Ge
faaliyetlerinin teknolojik etkinligini 6lgmek i¢in miikemmel olmasa da, yeterli bir

gosterge olarak goriilmektedir. Bu temel model yenilik¢i ¢iktilarin artisi, firmalarin
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i¢ oOzellikleri ve pazarin ve isletmenin bulundugu bolgeyle ilgili c¢evresel
degiskenlerin de analize eklenmesiyle son zamanlarda degisiklige ugramistir.
Literatiirde ¢ogu arastirma, firmanin patent alma kabiliyetini belirleyen faktorleri
analiz ederken, kurumsal yonetim Ozellikleriyle ilgili degiskenleri analize ¢ok az
dahil etmektedir. Bugiine kadar ki yenilik¢i literatlirde, sahiplik yogunlugunun
seviyesi, karar verme yetkilerinin bilesimi veya bu sahipligin niteligi gibi firmanin
sahiplik yapist ile ilgili unsurlar1 analize dahil etmekten kagmilmistir. Bir kag
kurumsal yonetim degiskeninin Ar-Ge yatirimlari {izerindeki etkisini analiz eden bazi
calismalar mevcut olmasma ragmen (Hosono vd., 2004, Hill ve Snell, 1988,
Czarnitzki ve Kraft, 2003), bunlar yonetimle ilgili baz1 degiskenler, orgiitsel yap1 ve
sahiplik yapisinin, patentlerle Olglilen firmanin yenilik¢i performansi {izerindeki
etkisini acgiklamakla sinirli kalmustir. Literatiirde, firma karar alma siirecinde
yoneticiler ve sahipler arasindaki bilgi asimetrisi agisindan bu iligkiyi agiklamaya
odaklanan birka¢ girisim bulunmaktadir. Diger bir grup calisma ise biiyiik
hissedarlarin kar maksimizasyonu konusunda giiclii motivasyona sahip oldugu
firmalarda, bu hissedarlarin firmalarin menfaatlerine saygi duyulmasi ve riskli
projeleri siirdiirmek i¢in yoneticilere baski uygulamak ig¢in firmanin varliklar
tizerinde denetime yetkilerini kullandiklarimi gdstermektedir (Shleifer ve Vishny,
1997). Ayni ¢izgide, baz1 aragtirmalar sahipligin az sayida kisi elinde toplanmasinin,
yonetim ekibinin hissedarlarin menfaatleri ile uyum saglamasi ve yenilikgilikten
etkilenme gibi yiiksek riskli yatirim politikalarinin azaltilmasina yardimci oldugunu
aciklamaktadir (Hill ve Snell, 1988; Burkart vd., 1997). Bu calismalarda ele alinmasi
gereken soru sudur: sahipligin bir ka¢ elde yogunlasmasi firma yenilik performansina
dogrudan bir etkiye sahip midir? Siklikla, firmanin yonetim boéliimlerinin biiyiik
kararlar acisindan nispeten diisiik bir Ozerklik seviyesine sahip oldugu
savunulmaktadir.  Dolayisiyla, yabanci  bir ana  firmadaki kararlarin
merkezilestirilmesi durumunda, firma diizeyinde gergeklesen yenilik fikirlerinin
uygulanmasi, muhtemelen firma  dlizeyinde degil kurumsal diizeyde
degerlendirilecektir (Bishop ve Wiseman, 1999). Ayrica, kamuya ait firmalar, dahil
olduklar1 tiim yatirimlarda riskli bir rekabet stratejisi gelistiren firmalar olarak
nitelendirilmektedir (Lafuente vd., 1985). Kurumsal yonetim literatiiriinde ki
tartisma, hissedarlarin dagilisi ile firma performansi arasinda ters bir iliski oldugu

tespiti ile Berle ve Means'e (1932) kadar uzanmaktadir. Dolayisiyla, yenilik
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yatirimlart gibi riskli kararlart alirken sahiplik yapisi 6nemli bir konudur. Fakat bir
firmanin sahiplik yapisinin yenilik¢i performansi ve ozellikle patentleme faaliyeti

tizerinde oynayabilecegi role iligkin ¢ok az kanit bulunmaktadir.

Ortega-argilés ve Moreno (2009), 1990-2002 yillar1 arasinda ispanya imalat sektorii
lizerine yaptiklar: analizlerinde bir bilgi iiretim fonksiyonu baglaminda firmanin i¢
ve dig Ozelliklerinin patentleme faaliyeti {izerindeki etkisini degerlendirmislerdir.
Yenilik olgiiti olarak belirli bir yilda firmanin toplam Ar-Ge harcamalarini
kullanmiglardir. Sahiplik yapis1 degiskeni ise, analiz edilen yillarda 31 Aralik
itibariyle firmanin toplam personelinin bir yiizdesi olarak ifade edilen, yonetimde
gorev alan firma sahibi veya aile iiyelerinin sayisidir. Firmanin igyapisini tanimlayan
degiskenler ise is blyiikliigii ve firmanin yasidir. Elde edilen bulgular, sahiplerin
yonetim kadrolarinda yogunlagmasinin firmanin yenilik performansini azalttigini
savunan teorik yaklasimla uyusmaktadir. Firmanin faaliyet gosterdigi ¢evreyle ilgili
degiskenler ise Ispanyol imalat sanayindeki firmalarin patent faaliyetlerini agiklamak
acisindan onemlidir. Buna gore kiiresel bir pazarda faaliyet gostermek yenilik¢ilik
acisindan olumlu bir etkiye sahiptir ve pazar alani ne kadar biiyiik olursa rekabetin ve

dolayistyla yenilik¢iligin o kadar yogun olacagina isaret etmektedir.

Cebula ve Rossi (2015) dengeli bir panel verisini kullanarak, 2005-2013 déneminde
Italyan sermaye piyasasi 369 firmanm Ar-Gr yatirnmiyla sahiplik yapis1 arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. 11k ii¢ ana hissedarin pay1, kurumsal yatirimeilarin varhig: ve
yonetim kuruluna ait hisselerle 6l¢iilen sahipligin yogunlasmasi gbz oniine alinarak
sahiplik yapist ile Ar-Ge arasindaki iligkiyi incelemistir. Teorik olarak kisa vadeli
getiri politikalar1 izlemeyip, aksine ihtimal dahilinde olan orta ve uzun vadeli
getirileri artiran projelere yatirnm yaptiklarindan dolayr kurumsal yatirimcilar
onemlidir. Kurumsal yatirnmcilar, 6zellikle yiiksek sahiplik yogunlugunun azinlik
hissedarlarma ragmen 6zel cikarlarini arttirma egiliminde oldugundan italya gibi

ilkelerde etkili bir rol oynayabilmektedirler.

2.2. IHRACAT DAVRANISI VE FIRMA YENILiK PERFORMANSI

Bir malin yabanci iilkelere déviz karsilifi yaptig1 satisa ihracat denir. Thracat

faaliyeti, iirlinlin, ihracata yoOnelik olarak kaliteli ve uluslararasi standartlara ve
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piyasa sartlarina uygun bi¢cimde iiretilmesinden, yurt disinda pazarlanmasi, reklam ve
tanitiminin yapilmasi, dis satiminin gergeklestirilmesi, en uygun ambalaj ve nakliye
bi¢iminin sec¢ilmesi, ihracat¢inin iilkesindeki dis ticaret mevzuatini bilerek
zamaninda gerekli islemleri tamamlamasi ve istenilen yere zamaninda teslimine
kadar uzanan c¢esitli asamalardan gegerek gergeklesmektedir (T.C MEB Dig Ticaret
kavramlari, 2011).

Ihracat, gerek mikro gerekse makro diizeyde birgok dneme sahiptir. Makroekonomik
biiyiikliikler arasinda dnemli bir islem olan ihracat istihdam, biiylime ve cari denge
gibi diger makroekonomik biiyiikliikler {izerinde de onemli etkiye sahiptir. Dig
pazarlara girmenin en basit yolu ihracattir. Firmanin dig pazarda onemli bir paya
sahip olabilmesi i¢in oldukca rekabet¢ci olan bu ortamda firmalarin yenilik¢i
stratejiler izlemesi gerekmekte bdylece firmanin i¢ pazara olan bagimlhihigi da

azalmaktadir.

Ihracat davranis1 hem firmanin ihracat olasiligi hem de ihracat egilimini kapsar.
Thracat davranisinin belirleyicilerini arastiran ampirik galismalar, bu belirleyicilerin
yenilik¢i ve yenilik¢i olmayan firmalar arasinda farklilik gosterdigini saptamustir.
Buna gore gecmisteki yeniliklerin sayist ile firmanin ihracat olasilig1 arasinda pozitif

yonlii bir iliski vardir (Wakelin, 1998, 829-841).

Firma bazinda ihracat faaliyeti genellikle rekabetciligin ve firmanin kaynak yaratma
becerisinin bir gdstergesi olarak diisiiniilmiistiir. Ayn1 zamanda, Ar-Ge faaliyetleri,
yeni {iriinlerin tanitilmasi, bir firmanin mevcut iirlin yelpazesinin genisletilmesi veya
iiretim stirecindeki degisiklikler ile teknolojik yenilik, bir firmanin pazar konumunu
korumak veya iyilestirmek i¢in énemli bir rol oynamaktadir. Bu nedenle, yenilik ve
ihracat basaris1 arasindaki iliski, ekonomi yazininda biiyiik ilgi gérmektedir. Wakelin
(1998); Nassimbeni (2001); Basile (2001); Wagner (2001); Ruper ve Love (2002);
Yenilikgiligi, yeni pazarlara girmek, mevcut pazar paymi arttirmak ve firmaya
rekabet avantaji saglamak icin gelistirilen biiylime stratejilerinin temel araglarindan
biri olarak tanimlamistir. Yiiksek oOlciide rekabetin bulundugu ve giderek

kiiresellesen giiniimiliz diinyasinda, bir firmanin rakiplerinin 6niinde durmasi ve

39



rekabet avantaji yaratmasi ¢ok onemlidir. Bu siireci kolaylastiran baslica giiglerden

biri, firmanin yenilik¢i kapasitesini kullanmasidir.

Firmanin yenilik¢i olmasi ihra¢ pazarinda payini artiran bir avantaj yaratirken akla
Avusturyali iktisatct Joseph Alois Schumpeter’in  “yaratict  yikim teorisi”
gelmektedir. Yaratici yikim, yeni iiretim birimlerinin eskimis iirlin birimlerinin yerini
aldig1 stirekli iirlin ve siire¢ yenilik mekanizmasina atifta bulunmaktadir. Bu durum
Schumpeter (1942) tarafindan "kapitalizmin esash gercegi" olarak nitelendirilmis
olan bu kavramin temel fikri, {irlin yeniliginin, basarili bir pazar girisi i¢in kilit faktor
olmasidir. Uluslararasi rekabet, yaratict yikim i¢in 6nemli bir kaynaktir. Maliyetin
diisiiriilmesi, yeni piyasalara giris ve tekelci rant1 agisindan yeniligin firma diizeyinde
oldukca biiylik yararlar1 vardir. Sektor ve bunun yaninda daha genel olarak yenilik¢i
firmanm bulundugu iilke, yeni iirlinlin satist konusunda uluslararasi piyasalarda
oldukca giiclii bir etkiye sahip olmaktadir. Teknolojinin iistii kapali bir dogaya sahip
olmasi, yaparak 6grenme ve yeni teknolojiyi kullanmay1 6grenmenin énemi yenilikei
firmalar agisindan bir bilgi birikimine yol agmaktadir. Firmalar, yeni teknolojileri
kullanma, {iretim siireci yoluyla 6grenme ve yeniliklerin uygulanmasi konularindaki
becerileri zaman icerisinde biriktirmektedir. Yenilik ¢alismalari, en azindan firma
diizeyinde 6zel bir birikimli siireci de beraberinde getirmektedir. (Rosenberg, 1976
Rosenberg, 1982). Firmaya 6zgii yenilik modellerinin bir diger sonucu da, firmalarin
teknolojik kapasiteleri ve genel ekonomik performansi agisindan firmalar arasi
asimetrilerin ortaya g¢ikmasidir. Bu asimetriler ihracat davranisinda yenilik¢i ve
yenilik¢i olmayan firmalar arasindaki farkliliklar1 da ayirt etmeyi saglamaktadir.
Yenilik¢iligi dikkate alan firma diizeyindeki c¢alismalarin ¢ogunlugu, firma
bliyiikliigli ve yenilik arasinda pozitif bir iliski olmasi yoniinde Schumpeter’in

hipotezinin test edilmesine yogunlagmaistir.

Ihracat performansi ve yenilikle ilgili yapilan ¢alismalarin ¢ogu yenilik 6lciitii olarak
Ar-Ge yogunlugunu kullanmistir (Sterlacchini, 1999). Yenilik ve ihracat faaliyetleri
arasindaki iliski tizerine iki ana teorik perspektif mevcuttur (Wakelin, 1998; Roper
ve Love, 2002):

e Faktor varliklarina (materyal, sermaye donanimi, beseri sermaye ve bilgi)

dayali uzmanlasma iizerine odaklanan “neo-endowment” teorisidir
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e Merkezi diisiincesi yenilik¢i endiistrilerin net ithalt¢i yerine net ihracatgi
olacagina dayanan ‘“neo-technology” teorisidir (Cassiman ve Martinez-Ros,

2003, 3).

Literatiirde ihracat performansi ve yenilik¢ilik arasindaki iliskinin pozitif yonlii bir
iliski oldugunu ortaya koyan bircok ¢alisma mevcuttur. fhracat ve yenilik arasindaki
analiz eden ilk caligmalardan birisi Hirsch ve Bijaoui (1985)’ye aittir. Calismada
yazarlar Ar-Ge harcamalar1 ile 1970'lerde ihracatinda hizli bir artis yasayan kii¢iik bir
iilke olan Israil'in ihracat davramisini degerlendirmis ve yenilik¢i firmalarin neden
thracat performansinin daha yiiksek olacagi konusunda basit teorik bir model
gelistirmiglerdir. Bu amacgla Ar-Ge harcamalarint iistlenen ve yenilik¢i olarak
smiflandirilan 111 Israil firmas: icin yenilik avantajlarnin énemini test etmislerdir.
Baslangigta, yenilik¢i firmalarin ihracat egilimini her sektérde ortalama ihracat
egilimi ile karsilastirmis ve sektorlere gore gruplandirilmistir. Yenilik¢i firmalarin
sektor ortalamasindan daha yiiksek ihracat egilimi gosterdiklerini tespit etmislerdir.
Ayrica, yatay kesit analizinde ihracat oraninin acgiklanmasinda ge¢misteki Ar-Ge
harcamalarinin 6nemli oldugunu tespit etmislerdir. Firmanin biiylikliigii ve satistaki
degisim de Onem arz etmektedir. Yazarlar, yeniligin ihracat performansini
aciklamada oOnemli bir faktor oldugu sonucuna varmislardir. Ayrica firma
biiyiikliigiiniin 6nemi olmaksizin ihracat i¢in minimum bir yenilik faaliyetinin gerekli

oldugunu belirtmislerdir.

Firma diizeyindeki caligmalarin ¢ogunlugu, Ar-Ge harcamalarmi yeniligin bir
gostergesi olarak kullanilmistir. Brouwer ve Kleinknecht (1993), yenilikgiligin
ithracat etkinligine olumlu bir katkis1 oldugunu vurgulamislardir. Dahasi, uluslararasi
igbirligine dayali Ar-Ge anlagmalarinin yani sira otomatiklestirme ve diger amaglar
icin gelismis ekipmanlarin satin alinmasinin, ihracat iizerinde olumlu bir etkisi
oldugunu tespit etmislerdir. Ar-Ge yogun olmayan sektorlerde bile yenilik, kiiciik

firmanin ihracat performansinin énemli bir belirleyicisidir.

Kumar ve Siddharthan (1994), 1988-1990 yillar1 arasinda 640 Hintli firma i¢in Ar-
Ge harcamalar1 ile ihracat arasindaki iliskiyi, sektorlere gore gruplandirarak analiz

etmiglerdir. Ar-Ge harcamalarmi diisiik ve orta teknolojili sektorlerde 6nemli bir
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faktor oldugu sonucuna ulasmislardir. Yine ¢alismanin sonuglarina gére Hindistan'in
yiiksek teknoloji sektorlerinde rekabet avantaji yoktur, ancak yenilik diger

sektorlerde ihracat performansini olumlu etkilemektedir.

Basile (2001), Ar-Ge faaliyetleri veya yeni sermaye techizatina yapilan yatirimlar
yoluyla iiriin ve / veya siire¢ yenilikleri getiren Italyan firmalarinin ihracat yapma

thtimalinin daha yiiksek oldugunu gostermistir.

Braunerhjelm (1996), Isve¢ firmalar ile yaptig1 calismasinda, geleneksel maliyet
faktorlerinden farki olmayan Ar-Ge harcamalarinin ve nitelikli emek yatirimlarinin
firmanin ihracat yogunlugunu olumlu yonde etkiledigine dair kanitlar sunmaktadir.
Wakelin (1998), 1000'den fazla Ingiltere imalat firmasindan bir &rnege dayanan
calismada, Ingiltere'de tanitilan ve kullamlan 6nemli yenilikler iizerine Science
Policy Research Unit (SPRU) wveri tabani kullanarak ihracat davranisinin
belirlenmesinde yeniligin roliinii degerlendirmistir. Daha sonra, ihracat olasiligini ve
firmalarin ihracat yogunlugunu agiklamak i¢in bir takim firma degiskenleri (boyut,
tiretilen yenilik sayisi, sermaye yogunlugu ve isgiicii maliyetleri) ve endiistri
degiskenleri (iiretilen ve kullanilan yeniliklerin sayisi, Ar-Ge yogunlugu)
kullanilmigtir.  Sonuglar, genel olarak, boyut ihracati payinin ters U seklinde
oldugunu gostermistir, ancak yine de yenilik¢i ve yenilik getirmeyen firmalarin
thracat davranis1 farklidir. Eskilerin isgiicii maliyeti avantajlarindan daha az ve
sermaye yogunluguna daha ¢ok ihtiyaci oldugundan, firma diizeyindeki yenilik sayisi

yenilik¢i firmalarin ihracat performans seviyesini ylikseltmemistir.

Lefebvre ve digerleri (1998), Ar-Ge yapan '6zel tedarikgiler' kategorisine giren ve
200'den az ¢alisani bulunan 101 Kanadali firma iizerine yaptigi c¢alismasinda,
firmanin Ar-Ge yogunlugunun ihracat performansini etkilemedigini ancak diger
teknoloji degiskenlerinin (teknik ve bilimsel gegmise sahip ¢alisanlarin yiizdesi ve
dis ortaklarla Ar-Ge isbirliginin varhigi gibi) pozitif ve anlamh etkisi oldugunu

sonucuna varmistir.

Becchetti ve Rossi (1998) calismalarinda Italyan imalat sanayinde faaliyet gdsteren

firmalara ait 3600'den fazla gozleminin bulundugu biiyiik bir 6rneklem kullanarak
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benzer sonuglara ulasmistir. Her ne kadar baslica amaci sanayi bdlgelerinin Italyan
firmalarin ihracat davranislar1 iizerindeki etkilerini belirlemek olsa da Ar-Ge
yogunlugunun ne ihracat¢t olmanin olasiligin1 ne de ihracatin satislar igerisindeki
paymi1 artirmadigini tespit etmislerdir. Ote yandan, firmalarin yeniliklerine atfedilen
onem ve dis Ar-Ge laboratuvarlarina katilim gibi diger yenilik degiskenleri pozitif ve

anlamli bir etkiye sahiptir.

Ito ve Pucik (1993) 266 Japon imalat firmasi iizerine yaptigi ¢alismasinda Ar-Ge
harcamalarinin satiglara oraninin yalnizca ihracatin hacmindeki (toplam varliklarin)
regresyondan distigli durumlarda ihracat performansinin (satislarin ihracat
tizerindeki payl) O6nemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna varilmistir. Yine
Schlegelmilch ve Crook (1988) 130 Ingiliz makine miihendisligi firmalariyla yaptig1
benzer bir caligmada yenilik ve ihracat arasinda bir iliski bulamamistir. Blind ve
Jungmittag (2004), Almanya’da hizmet sektoriindeki firmalarla yaptiklar
caligmalarinda ihracatin yenilik iizerine etkisini incelemislerdir. 2.019 hizmet
firmasina yaptiklar1 yatay kesit analizinde (Lachenmaier ve W6Bmann, 2006; Harris
ve Li 2009), ihracat¢1 olmanin hem bir {iriin yeniligi hem de bir siire¢ yeniligi ortaya

cikarma olasiligi ile giiclii bir iligki bulmuslardir.

Willmore (1992), arastirmalarinda hem ihracatin hem de ithalatin belirleyicilerini
tahmin ederek wuluslararas1 firmalarin Brezilya ticaretindeki rolii {izerine
yogunlagmistir. Harcamalar, ihracatta onemsiz bir belirleyici olarak goriiliirken,
teknolojik cabalar, artan yerli girdilere ve ithalata olan bagimliligin azalmasina neden
oldugundan Ar-Ge'nin ithalatla ilgili olarak kiiclik de olsa negatif etkisi oldugu tespit

edilmistir.

Guan ve Ma (2003) yaptiklar1 ¢alismalarinda 213 Cinli sanayi firmasinin ihracat
performanslarinin belirlenmesinde yedi yenilik boyutunun (6grenme, arastirma ve
gelistirme (Ar-Ge), imalat, pazarlama, orgiitsel, kaynak tahsisi ve strateji planlamasi)
rolii ve ii¢ firma karakteristigini (yerli pazar payi, biyiiklik ve verimlilik biiylime
orani) dikkate almiglardir. Ayrica, ihracat performansi ile i¢ pazari payi, firma
blyiikligii ve verimlilik artis1 arasindaki iliskiye de bakmislardir. Verileri anket

yoluyla elde edilen ¢alisma sonucunda, iiretim kapasitesinin diginda, diger alt1
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yetenegin boyutlar1 (6grenme, Ar-Ge, pazarlama, Orgiitsel, kaynak yaratma ve
stratejik yetenek dahil olmak iizere) ihracat oraniyla anlamli ve olumlu sekilde iligkili
oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica i¢ pazar paymnin ihracattaki énemsiz roliinii de
kanitlamislardir. Bir firmanmn biyiikligli ile ihracat orani arasindaki olumlu ve
belirgin iliski, biiylik firmalarin ihracattaki rekabet avantajini1 ortaya koymaktadir.
Kiigiik firmalar, yiiksek giris engelleri ile iliskili yiiksek igletme maliyeti nedeniyle i¢
pazarinda gelismeyi tercih etmektedir. Temel yenilik varliklar1 (Ar-Ge, iiretim ve
pazarlama seti) tek basina siirdiiriilebilir ihracat biiyiimesine neden olamaz. Aksine,
ek yenilik varliklar1 (diger dort boyut), bir firmanin teknoloji varliklarinin tiim
yetkinlik siirecine niifuz etmesini saglamakla kalmaz, ayni zamanda bir firmanin

stirdiiriilebilir bir bigimde uluslararasi rekabet edebilirlik kazanmasini saglamaktadir.

Cassiman ve Martinez-Ros (2003), 1990-1999 doéneminde, yenilik girdi ve
ciktilarinin farkli ihracat davraniglari {izerindeki etkisini karsilastirmak ve ihracat
karari, ihracat egilimini ve ihracattaki biiyiimeyi birbirinden ayirmak icin Ispanyol
imalat sanayisi iizerine ¢alisma yapmislardir. Bulgulari, yeniligin ihracata yon veren
cok onemli bir unsur oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte, yenilik faaliyetleri
thracat kararmi olumlu yonde etkilemekle birlikte, {iriin yenilikleri ihracat
biiyiimesinin dnemli bir belirleyicisidir. Ancak siire¢ yeniliklerinin ihracat egiliminin

stirdiiriilebilirligi agisindan daha 6nemli oldugunu tespit etmislerdir.

Tiirko (2006) Erzurum sanayi bolgesindeki 52 imalat igletmeleri lizerine yaptigi
calismasinda yenilik ve ihracat arasinda dogru yonlii bir iliski bulmustur. Yenilik

diizeyinin artmasi ihracat diizeyini de artirmaktadir.

Avcr (2007) Tirkiye’ de imalat sanayinde faaliyet gosteren firmalarin Ar-Ge
harcamalarinin ekonomik biiylimeye etkisini tahmin etti§i c¢alismasinda yenilik
gostergesi olarak Ar-Ge harcamalarini dikkate almistir. Calismasinda Cobb-Douglas
tiretim fonksiyonunu kullanmis ve yenilik gostergesi olan Ar-Ge harcamalarindaki

%1°lik degisimin ekonomik biiyiimede %0,05’lik bir degisim yarattig1 bulunmustur.

Felekoglu (2007),anket yontemi ile topladigi verilerle 122 imalat firmasina regresyon

analizi uygulamistir. Analiz sonucunda firma yenilik performanslarinin, firma
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biiylikliigii, satis kari, farklilagsma stratejisi, kisisel Ozellikler, ihracat, Ar-Ge
departmaninin varhigi, sektdr ve finansal destek programlarindan anlamli olarak

etkilendigini tespit etmistir.

Korkmaz ve digerleri (2009), Ankara Sincan Organize Sanayi Bolgesi’nde 70
imalat¢1 firma ile yiliz yilize teknigi ile elde ettigi verilerle yenilikgilik kabiliyetinin
ithracat performansina etkisini incelemistir. Firma yenilik¢i kabiliyetini yedi bigimde
(Ar-Ge, Uretim, Pazarlama, Ogrenme, Orgiitsel Yap1, Kaynak Kullanma ve Stratejik
Yetenekler) degerlendirmistir. Analiz bulgularinda, firmalarin yenilik kabiliyetlerinin
irtin yenileme siklig1, ihracat¢1 davranis ve ihracat yapma siklig1 iizerinde kayda
deger bir etki olusturmadigini fakat firmalarin yenilik¢ilik kabiliyetleri ile Ar-Ge’ye

verdikleri 6nem bakimindan anlamli bir farklilik gdsterdigini tesit etmiglerdir.

Uzay ve digerleri (2012), 1995-2005 yillar1 arasinda Tiirkiye imalat sektdriinde
thracat ile Ar-Ge harcamalar1 arasindaki iligki test etmek amaciyla panel veri
analizini uygulamiglardir. Analiz sonucunda ise, Ar-Ge harcamalarinin ihracat
performansi tizerinde pozitif bir etkisinin oldugu ancak bu etkinin kisa siirede degil

daha ¢ok gecikmeli olarak ortaya ¢iktigini saptamiglardir.

Beseri Sermaye, Verimlilik ve Thracat Performans Iliskisi

Firma i¢i Ar-Ge departmanina sahip firmalar, tiretim boliimii islemleri sirasindaki
sorunlar etkili bir sekilde gidermekte ve iiretim siirecini iyilestirmektedirler. Forbes
ve Wield 'e (2000) gore, kurum ici Ar-Ge'ye sahip olmak, firmalarin her seyden 6nce
rekabetcilik seviyesini artirmaktadir. Thracatin firmanm rekabet giiciine atifta
bulundugu fikriyle ihracat yapan firmalar ve ihracat¢i olmayan firmalar farkli Ar-Ge
diizeylerine sahip olabilmektedirler. Ozellikle, ihracat yapan firmalar, ihracatci

olmayan firmalara oranla daha yiiksek diizeyde Ar-Ge yapma egilimindedirler.

Verimlilik belirleyicilerinden hareket edildiginde sonuglar, beseri sermayenin
etkilerinin genel goriinlimiinlin ihracat egilimine benzedigini gdstermektedir (ve
buna paralel olarak ihracat yogunlugundan farkl). Ornegin, ticari ve yonetsel
deneyim hem firmanmn verimliliginin hem de ihracat egiliminin artmasiyla

iliskilendirilmektedir. Yonetim tecriibesi mevcut kaynaklar1 kullanma ve c¢evresel
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degisikliklere yanit verme becerisini etkin bir sekilde koordine etme yetenegi ile
iligkilidir (Aspelund vd., 2005; Ucbasaran vd., 2008). Teknolojik yenilikler i¢in ticari
firsat bulma becerileri ve ilgili liriinler i¢in uygun piyasalar belirleme becerisinin
firmalarin sadece ihracat faaliyetlerini degil genel olarak firma performansimi da

arttirdig1 savunulmaktadir (Aspelund vd., 2005; Park, 2005).

Makro diizeyde yenilik, endiistrinin ve iilkenin biiylimesi i¢cin énemli bir 6l¢iimdiir.
Ihracat ise, uluslarin rekabet edebilirliginin bir gostergesidir. Kuramsal bir model
olan Krugman (1979)’1n calismasi, yenilik ve teknoloji transferinin, uluslarin ihracat
ve ithalat davranislarini yonlendirdigini gostermistir. Yenilik, gelismis tlkelerin
ticaret hadlerini iyilestirirken teknoloji transferi, daha az gelismekte olan iilkenin
daha yliksek bir yenilik i¢erigine sahip mal liretmesine olanak tanimaktadir. Gelismis
tilkeler sadece bliylimek i¢in degil, ayn1 zamanda gelirlerini de korumak i¢in siirekli
yenilik yapmalidir. Yiiksek yenilik icerigine sahip olan ihracat bu nedenle yeniligin
bir sonucudur. Mikro diizeyde, yenilik firmalarin rekabet avantaji i¢cin 6nemlidir ve

bliyiime potansiyellerini belirler.

Yenilik ve ihracat performansi arasinda pozitif bir iliski olacagini 6ngoren koklii
makro diizeyde teoriler vardir. Daha 6nceki teknoloji agig1 hipotezi (Posner, 1961) ve
tiretim dalgalanmalari modelleri (Vernon, 1966; Norton ve Rees, 1979; Krugman,
1979), yenilik¢iligi ihracatin ana etkeni olarak saptanmistir. Sonraki modellerde ise
ters etki ihtimali dikkate alinmigtir. Yani ihracatin i¢sel biiylime g¢ergevesi, ticaret
modellerinde daha yiiksek bir yenilige yol agmistir (Grossman ve Helpman, 1991).
Yakin ge¢miste, yenilik¢iligin firmalarin ihracat davraniglarina etkisini agiklayan
mikro diizeydeki modeller gelistirilmistir. (Melitz, 2003; Caldera, 2010; Bustos,
2011). Mikro diizeyde ampirik caligmalar, mikroekonomiye yenilik faaliyeti ile

ihracat arasindaki etkilesimin kanitini sunmustur.

Burada iizerinde 6nemle durulmasi gereken bir nokta da, girisimci beseri sermayenin
farkl1 yOnlerinin, ihracat egilimi, ihracat yogunlugu ve firma performanst gibi
degiskenler tizerindeki etkisidir. Kavramsal ¢ercevede arka plani, Jones ve Coviello
(2005) tarafinda sunulan girisimcin uluslararasilagmasi modeliyle saglanir. Calisma

dort onemli kavrama odaklanmistir. Bunlar; dis ¢evre, bir firmanin i¢ ortami veya
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kaynaklari, girisimci (veya girisimei ekip) ve firmanin performansi iligkisi ve iki
temel slire¢ boyutu yani zaman ve uluslararasilasma davranisidir. Bu genel modelden
yola ¢ikarak, girisimci insan sermayesi ile firmanin ihracat faaliyeti ve takip eden
performans arasindaki iliski, firmanin kaynak tabani ve ihracat ile tretkenlik

arasindaki digsallik da g6z Oniine alinarak incelenmektedir.

Girigimci yeteneklerin nasil Olgiilebileceginin teorik temeli Becker'in (1964) beseri
sermaye teorisi tarafindan atilmistir. ilk olarak, ¢alisanlara uygulanan beseri sermaye
teorisi, bir kisinin ekonomik performansi ve iiretkenliginin, yetenek ve becerilerinin
her birine yapti1 yatirimlarin seviyesi bagli olacagimi belirtmektedir. Bu yatirim,
orglin egitim ve O0gretim yoluyla veya ilgili deneyimler yoluyla gerceklesebilir ve
kisiyi istthdam eden kurulusun veya firmanin performansinin artmasima neden

olabilmektedir (Teixeira, 2002).

Bruder vd. (1992) bu teoriyi ilk defa girisimcilik ¢ercevesine uyarlamistir. Teoriye
gore girisimci ile ilgili karakteristik 6zellikler genel ve 6zel beseri sermaye olarak
ikiye ayrilmaktadir. Genel ve 6zel sermaye diizeyi daha yiiksek olan girisimcilerin
daha diisiik beseri sermaye diizeyi olan girisimcilere gore firmanin varligim
siirdlirmesi, biiylimesi ve performansi da dahil olmak iizere gesitli agilardan daha
yiiksek diizeyde performans gostermesi beklenmektedir. Genel beseri sermaye; resmi
egitim, ¢alisma deneyimi ve bu deneyim araciligiyla elde ettigi genel becerileri
temsil eder. Bu beceriler cesitli mesleki alternatifler ve iktisadi olusumlar arasinda
kolaylikla transfer edilebilirler ve kullanighdir. Diger taraftan, 6zel beseri sermayeye
yapilan yatirimlar belirli bir is kapsaminda deger yarattigindan ve daha dar bir
uygulanabilirlik alanina sahip oldugundan 6zel beseri sermayenin kapsami da
kisithdir. Mevcut kapsamda 6zel beseri sermaye, girisimcinin 6zellikleri, becerileri
ve deneyimleri anlamina gelmektedir. Bunlar firma performansini arttirmada ve
thracat piyasalarma giriste dogrudan etkili faktorlerdir. Sonraki ¢alismalar beseri
sermaye ile ihracat egilimi ve siddeti arasindaki iligkinin beseri sermaye teorisinin
iddia ettigi gibi net olmadigm ileri silirmiistiir. Ve beseri sermayenin tecriibe
boyutunun ihracat giicliiklerini agsmada 6nemli oldugunu ileri sliren daha spesifik bir

teori gelistirilmistir.
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Aw vd. (2007) Tayvanl elektronik endiistrisini ele aldig1 bir ¢calismasinda, 6zellikle
Ar-Ge velveya is egitimlerine yapilan yatirimlarin, ihracatin verimlili§ini 6nemli
Olcide artirdigin1  bulmuslardir. Ar-Ge'ye veya egitime yatirim yapmayan
ihracat¢ilarin ise, Ar-Ge'ye yatinm yapan firmalara gore daha diisiik verimlilik
oranlarina sahiptirler. Yazarlar ihracatgilarin verimlilik artis1 saglamak icin Ar-Ge

veya egitim yatirimi yapmalar gerektigini savunmuslardir.

2.3. FINANSMAN VE FIRMA YENILIK PERFORMANSI

Mali destek, firmalarin yeniligini ve gelisimini desteklemek i¢in onemli bir role
sahiptir. Firma sermaye yapisinin, Ar-Ge harcamalar1 {izerinde biiytlik etkisi vardir.
Ar-Ge harcama stratejisi, nakit akisi, sermaye maliyeti ve rekabet avantaji gibi deger
yaratan unsurlarla yakindan iliskilidir ve uzun vadeli bir etkiye sahiptir. Ar-Ge
harcamalari, firma acisindan bakildiginda, deger artisi icin itici giigtiir. Yenilik
performansini en iist diizeye ¢ikarmak, Ar-Ge harcamalarinin yogunlugunu artirmak
ve yeterli fon kaynaklar1 elde etmek i¢in uygun bir sermaye yapisi olmasi ve bu
konunun arastirilmasi 6nem arz etmektedir. Ar-Ge harcamalarinin tesvik edilmesi,
yenilik yapma kabiliyetinin gelistirilmesi ve isletmelerin rekabet giiciiniin artirilmasi
icin kiiciik ve orta Olcekli yiiksek teknolojili igletmelere yonelik fon yaratma
konusunda belirli bir referans degeri bulunmaktadir. Mevcut arastirmalara gore,
borglar ne kadar fazla olursa, kurumsal yenilik faaliyetleri o kadar az; diger yandan,
daha az bor¢ daha fazla Ar-Ge harcamalarini beraberinde getirmektedir. Borg, iflas
riski anlamima geldiginden, nakit akisin1 azaltmaktadir. Bankalar, genellikle kredi
verecekleri zaman, firmalarin bu fonu nasil kullanacaklar1 ve yatirim yapacaklar
hakkinda endise duymaktadirlar. Bor¢ oranlarinin seviyesi, yenilik yapma
yeteneklerini etkilemektedir ve bdylece yenilik performansi da etkilenmektedir.
Yenilik¢ilik ve bilgi birikiminin uzun vadeli biiyiime i¢in sahip oldugu hayati 6nemi
vurgulayan ilk ekonomistlerden biri Schumpeter'dir. 1942'de yaptigr katkida
Schumpeter, gecmis firma karlarinin belirsiz yenilik¢i faaliyetlere geri dondiirebilen
tekel giiciinli savunarak yenilik i¢in i¢ finansmanin 6nemini de belirtmistir. Uzun
stiredir ekonomistler i¢ finansmanin Ar-Ge harcamalarini finanse etmek i¢in kiigiik
firmalarin sahip oldugu en 6nemli yontem oldugu goriisiinii savunmaktadir. Bu
gorlis, yenilik oranmin i¢ finansmanin kullanilabilirligine (Kamien ve Schwartz

(1978); Spence (1979)) bagh oldugunu diisiinen erken Ar-Ge modellerinin

48



yonteminde acgikca goriilmektedir. Asimetrik bilgilerin var oldugu ekonomi
diinyasinda kaydedilen gelismeler, likidite kisitlarinin kiiclik firmalarin Ar-Ge'ye
yatirim yapma yeteneklerini sinirlandirabilecegine olan inancin daha da artmasina

yardimc1 olmustur.

Arrow (1962), yenilik¢iler ve finansman saglayicilar farkli kurumlar oldugunda
firmalarin Ar-Ge yatiriminin 6zel getiri orani ile sermaye maliyeti arasinda sikistigini
savunmaktadir. Sermaye piyasasi aksakliklarinin varligi, dis finansman kaynaklari ile

Ar-Ge yogun projelerin finansmanini zorlastirmaktadir.

Sermaye piyasalarindaki aksakliklar firmalarin birikmis karlar ve yeni bor¢ veya 6z
kaynak durumu gibi finansal faktorlerin firmanin yatirim kararlarini etkilemektedir.
Ozellikle Ar-Ge yatirrmlar1 agirlikli olarak, gelismis ekonomilerin ¢ogunda dahili
olarak iiretilen nakit akisiyla finanse edilmektedir (Himmelberg ve Petersen, 1994).
Ic 6z sermaye finansmanm Ar-Ge yatirimlar1 igin bor¢ veya dis kaynaga tercih
edilmesinin nedenleri son yilarda birgok sayida arastirmaci tarafindan tespit
edilmistir. Bu nedenlerden ilki, yenilik¢i projelerin yabancilar tarafindan kolayca
anlagilamaz olmasi veya en azindan girisimcilerin basarisizlik olasiliklarint dig
kaynak saglayicilara gore daha iyi algilamasi nedeniyle yani asimetrik bilgiye dayal
stirtlismelerin ortaya ¢ikmasidir. Jensen ve Meckling (1976) ve Stiglitz ve Weiss
(1981) tarafindan 6ne siiriilen bu durum, ahlaki tehlike ve ters se¢im problemleri ile
bagdastirilmaktadir. Ikinci olarak, Ar-Ge projelerinin basar1 olasilig1 diisiik oldugu
icin yiiksek teknoloji yatirimlarindan beklenen kazanimlar g¢arpik ve oldukca
belirsizdir (Leland ve Pyle, 1977; Carpenter ve Petersen, 2002). Ugiinciisii, yenilige
yapilan yatirimlar firmalarin bor¢lanmalarini giivence altina almak igin teminat
olarak kullanilamayan biiylik 6l¢iide maddi olmayan varliklar1 (¢cogunlukla maas
O0demeleri) yaratmaktadir (Berger ve Udell, 1990). Dordiinciisii, bilimsel ve
teknolojik aragtirma gibi belirsiz bir faaliyetin beklenen gelecek getirilerini, uygun

analitik araclar olmadan tahmin etmek zordur.

Firmalarin yatirim kararlarinda finansal faktorlerin roliiniin incelenmesinde genis bir
teorik ve ampirik literatiir olusturulmustur. Finans literatliriinde, yatirimin nakit

akisina duyarliligit borglular ve bor¢ verenler arasindaki asimetrik bilgiden
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kaynaklanan finansal piyasa sorunlarina atfedilebilir (Nelson, 1959; Arrow, 1962;
Myers ve Majluf, 1984). Bununla birlikte, finans faktorleri ile Ar-Ge yatirimlar
arasindaki iliski iizerine ortaya konulan kanitlar net degildir. Ge¢mis yillarda yapilan
ampirik (Scherer, 1965; Mueller, 1967 ve Elliott, 1971) analizlerin sonuglarinda i¢
finans ve Ar-Ge arasinda higbir iliski bulanamamistir. Himmelberg ve Petersen
(1994) tarafindan vurgulandigi gibi, bu calismalar yalnizca yatirimlart i¢in ihtiyag
duyduklarindan daha fazla nakit akis1 olan biiyiik firmalar1 kapsamaktadir. i¢ fonlar
Ozellikle Ar-Ge yatirinmlarinin finansmaninda borg¢ veya dis fonlardan daha ¢ok tercih
edilmektedir. Birgok ¢alisma, Ar-Ge yatirimlarinda nakit akisinin belirgin ve olumlu
etkisini bulmaktadir (Hall, 1992; Hao ve Jaffe, 1993; Himmelberg ve Petersen, 1994;
Mulkay vd., 2001; Bond ve digerleri, 2003; Bloch, 2005; Brown vd., 2012;
Sasidharan vd., 2015). Baz1 ¢alismalar ise bu iliskinin her zaman gecerli olmadigini
vurgulamiglardir (Bhagat ve Welch, 1995; Harhoff, 1998; Bond vd., 1999; Bougheas
vd., 2003).

Hall (1992), ABD imalat firmalarmin biiylik bir kesimi icin, hizlandiric1 tip
(accelerator type model) model kullanarak Ar-Ge ve nakit akis1 arasindaki
korelasyon derecesini incelemistir. Nakit akisinin Ar-Ge harcamalari iizerinde giiclii
bir etkisi oldugunu ve bununla birlikte Ar-Ge harcamalar ile kaldirag oran1 arasinda

negatif korelasyon oldugunu tespit etmistir.

Himmelberg ve Petersen (1994), ABD’de yiiksek teknoloji endiistrisinde ¢alisan 179
kiiciik firma ile yaptig1 calismasinda i¢ finansman kaynaklarinin Ar-Ge harcama
kararlarinin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu saptamistir. Hao ve Jaffe (1993),
orneklemlerini firma boyutlarina gére siniflandirarak ayni sonuglar1 elde etmislerdir.
Bulgulari, biiyiik firmalar i¢in herhangi bir likidite etkisi olmadigin1 ydniinde

olmasina karsin Ar-Ge'nin likidite kisit1 oldugu hipotezini destekler niteliktedir.

Ross vd., (1993), Ar-Ge finansmaninin yaklasik % 80'inin i¢ fonlar vasitasiyla
gerceklestirildigini  belirtmektedir. Bu nedenle, ¢ok sayida firmanin yenilik
projelerini harekete gecirmek i¢in yasadigi i¢ finansman sorunu, Tiirkiye gibi

gelismekte olan ekonomilerde ekonomik biiylimeyi engelleyecektir.

50



Harhoff (1998), hata diizeltme modeli kullanarak yaptig1 analizinde kii¢lik firmalar
icin Ar-Ge yatirimlarinin nakit akisina duyarlt oldugunu tespit etmistir. Hall vd.
(1998) hem Ar-Ge hem de maddi yatirimlar Amerika Birlesik Devletleri’nde nakit
akis1 ve satis seviyesine bagl iken Fransa ve Japonya'da sonuglarin daha karigik
oldugunu tespit etmislerdir. En biiyiik fark Japonya ile ABD arasinda bulunmustur.
Japonya'da sahiplik devredilirse hisselerin yonetimi, firmalarin izlenmesi ve yeniden
yapilandirilmasinda yer alan bankalar tarafindan denetlenmektedir. Ote yandan
Amerika Birlesik Devletlerinde sahiplik yapis1 dagimik durumdadir. Izleme ve
yeniden yapilanma sadece kamu alaninda yapilmaktadir. Baska bir deyisle, ¢cogu
mali bilginin halk tarafindan elde edilebilir durumdadir ve potansiyel yatirimcilar
firmayr arayarak firmanin performanst hakkinda genel bir goriis elde
edebilmektedirler. Fransa'da ise, iki sistem arasinda bir denge vardir, ancak yap1

bakimindan Japonya'ya daha yakindir.

Cohen'in (1996) yaptig1 arastirmalardaki ¢alismalarin ¢ogu finansman yapisi ve
yenilik performansi arasinda pozitif yonlii bir iligski olduguna isaret ederken, Kamien
ve Schwartz (1982) tarafindan daha 6nce yapilan ¢aligmada, bu etkinin zayif oldugu

sonucuna varilmistir.

Baysinger ve Hoskisson (1989) Ar-Ge masraflar1 ve kurumsal finansal kaldirag
arasinda 6nemli derecede negatif bir iliski oldugunu tespit etmislerdir. Daha yiiksek
bor¢ seviyeleri, yoneticileri yiiksek riskli, yiiksek getirili yatirnm projelerini
birakmaya, kalkinma maliyetlerini azaltmaya, yenilik kapasitesini ve isletmelerin
performansini  azaltmaya zorlamaktadir. Sermaye yapisi kurumsal finansman
kararlarinin ana konusudur. Bor¢ finansmani maliyetleri 6z sermaye finansmaninin
maliyetine gore daha diisiiktiir. Finansal kaldiracin rasyonel kullanimi firma degerini

artirabilmektedir.

Porter (1996), sermaye yapisinin strateji agisindan ilgisiz digsal degiskenler olarak
goriilemeyecegini, yoneticilerin uygun sermaye yapisinin, kurumsal stratejinin
etkililigini artirip performansim1  gelistireceginin farkinda olmas1 gerektigini

belirtmistir.
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Simerly ve Li (2000), sermaye yapisindaki degisiklikler dinamik c¢evreyle
eslesmedigi takdirde firmanin degeri lizerinde olumsuz bir etkisi olacagini tespit
etmiglerdir. Kaldirag ve yenilik stratejisi, firma performansinin yenilik faaliyetlerine

etkisini degerlendirirken negatif bir etkiye sahiptir.

Jiang ve Mao (2011), kurumsal sermaye yapisi ile teknolojik yenilik performansi
arasinda negatif bir iliski oldugunu gostermistir. Yenilik¢i stratejiler kullanan
firmalar, alacaklilarin baskisini hafifletmek i¢in daha rahat (diisiik borg) finansal

yapiya dogru yonelmektedirler.

Brown vd. (2009), 1990 -2004 donemi i¢in yilina kadar ABD'de halka agik 1.347
yiiksek teknoloji firmasindan olusan bir grubu incelemisler ve Amerika Birlesik
Devletleri'nin AR-GE yi nakit akisi ve hisse ihraci yoluyla finanse ettigini sonucuna
ulasmiglardir. Biiyiik firmalara kiyasla ¢cok daha fazla finansal kisita sahip olan ve
yiiksek teknolojilere odaklanan geng¢ ve kiigiik firmalar kendi i¢ ya da dis yatirim
kaynaklarini hizla bitirirlerse Ar-Ge agisindan biiyiik soklarla karsilasacaktir. Bunun
da Ar-Ge faaliyetlerinin hizla artmasi ya da azalmasi anlamina gelmekte ve bu

durum firmalar i¢in maddi sikintilara neden olabilmektedir.

Coban (2016), 2000-2012 yillar1 arasinda Borsa Istanbul'da islem goren Tiirk imalat
sanayi firmalar i¢in Ar-Ge yatirimlarimin i¢ finansmana bagliligini arastirmistir.
Calismasinda Sys-GMM yontemi kullanan Coban, karsilastirma yapmak igin
firmalar1 geng ve olgun olmak iizere gruplandirma yapmaistir. Arastirma bulgularinda,
tiim gruplarda Ar-Ge yatirimlar1 ve i¢ finansman (nakit akis1) arasinda pozitif bir
iliski tespit etmistir. Ozellikle nakit akis1 degiskeninin geng firmalar i¢in daha 6nemli

oldugunu saptamistir.
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UCUNCU BOLUM
FiRMALARIN YENILiK PERFORMANSI UZERINE BiR
UYGULAMA

Calismasinin bu boliimiinde ise, Tiirkiye’de Ar-Ge harcamalar, ele alinan firmalara
iliskin genel degerlendirmeler, ¢alismanin model ve ydntemi, son olarak yapilan

analiz bulgular verilmektedir.

3.1. TURKIYE’DE AR-GE HARCAMALARININ GENEL DURUMU

Ar-ge, deger yoOnetimi, risk yonetimi, insan kaynaklar1 yonetimi, yasam boyu
maliyetlendirme yontemleri, saglik ve giivenlik yonetimi araglari, farkli satin alma
yollart vb. gibi yonetim araglarinin gelistirilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.
Ar-ge hem makro agidan hem de mikro agidan Onem verilmesi gereken bir
degiskendir. Ulke acisindan Ar-ge degeri o iilkenin teknoloji giiciinii ifade
etmektedir. Bir iilkenin teknoloji diizeyi ilgili iilkenin gelismislik derecesini
gostermektedir. Mikro agisindan ise firmanin basarili olabilmesi ve rekabet
sartlarinda devamliligini saglayabilmesi i¢in 6nem arz etmektedir.

Tirkiye’nin 2001- 2016 yillar1 arasinda yapmis oldugu Ar-ge harcamalar1 asagidaki

sekilde verilmistir.



Sekil 3. 1. Tiirkiye 2001-2016 Doénemi Ar-Ge Harcamalar1 (Milyon TL)
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Kaynak: TUIK, 2017

Ar-ge harcamalar1 bakimindan Tiirkiye, 2001 yilindan itibaren nicelik olarak az fakat
siirekli bir artig sergilemistir. 2001 yilinda, 1 milyar 292 milyon TL olan Ar-Ge
yatirimlart 2016 yilinda 24 milyar 641 milyon TL’ye ulagsmistir. Bu artig, Ar-ge
harcamalarina gereken Onemin verildigini goOsterse de gelismis {ilkelerle
karsilastirildiginda oldukga diisiik bir seviyede kalmaktadir.

Sekil 3.2.°de son yillarda Tiirkiye’de Ar-Ge harcamalarinin GSYIH’ya oram
goriilmektedir.

Sekil 3. 2. 2001-2016 Yillarinda Tiirkiye'de Ar-Ge Harcamalarinin GSYIH'ya Orani (%)

Kaynak: TUIK, 2017
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2001 krizinin neden oldugu diisiislere ragmen Ar-Ge harcamalarmin GSYIH icindeki
pay1 stirekli olmasa da artarak devam etmistir. Gelismis tilkelerle olan aradaki farki
kapatmak i¢in Ar-Ge’ye verilen Onemin daha fazla artmasi gerekmektedir.
Tiirkiye’de Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma Kurumu (TUBITAK), Kiigiik
ve Orta Olgekli Sanayi Gelistirme Baskanligi (KOSGEB), Tiirk Patent Enstitiisii
(TPE), Teknoloji Merkezleri, Universiteler ve Teknoparklar Ar-Ge calismalarina

destek veren kurumlar arasindadir.

3.2. TURK SANAYi FiRMALARININ CALISMA KAPSAMINDAKI
DEGISKENLERE GORE GENEL DEGERLENDIRMESI

Tiirk sanayi sektoriinde faaliyet gdsteren ve Borsa Istanbul’da (BIST) hisseleri islem
goren analiz kapsaminda ele alinan degiskenlere (Ar-Ge harcamalari, finansman,
ihracat yogunlugu ve sahiplik yapisi) gore 2000-2016 yillarinin ortalamasi alinarak
61 firmanin genel durumu analiz edilmektedir. Bu ¢alismada ele alinan firmalar yasa
ve Olgege gore gruplandirilmigtir. Firmalar yasa gore geng ve yasli, Olcege gore ise
biiylik ve kiigiik olmak {izere ayrilmiglardir. Firmalarin bu gruplandirilmasina iliskin

genel bilgiler asagidaki sekillerde verilmektedir.

Sekil 3. 3. 2016 Yilina Gore En Geng 10 Firma
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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2016 yilina gore ele alinan 61 firma igindeki en geng firma 20 yasindaki Kristal Kola
ve Mesrubat Sanayi Tic. AS’dir. Daha sonra sirasiyla 29 yasinda Yatas Yatak ve
Yorgan Sanayi Ticaret AS, 32 yasinda Frigo Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Tic. AS,
33 yasinda Pmar Entegre Et ve Un Sanayi AS, Tiirkiye Petrol Rafinerileri AS ve
Vestel Elektronik Sanayi ve Tic. AS, 35 yasinda Dardanel Onentas Gida Sanayi
AS, 36 yasinda Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret AS, 37 yasinda Dyo
Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret AS ve son olarak 38 yasinda Trakya Cam Sanayii

AS firmalar1 yer almaktadir.

Sekil 3. 4. 2016 Yilina Gore En Yash 10 Firma
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

2016 itibariyle en yash firma 81 yasindaki Dogtas Kelebek Mobilya Sanayi ve Tic.
AS’dir. Daha sonra sirasiyla; Ulker Biskiivi Sanayi AS72 yasinda, Bossa Ticaret ve
Sanayi Isletmeleri TAS 65 yasinda, Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmesi AS
64 yasinda, Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri AS 62 yasinda, Arcelik AS 61
yasinda, Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Tic. AS 60 yasinda, Deva Holding AS 58
yasinda, Ford Otomotiv Sanayi AS 57 yasinda ve Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1
TAS 56 yasindadir.
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Sekil 3. 5. Olgege Gore En Kiiciik 10 Firma (2000-2016 Ortalamast)
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Ele alinan firmalarin toplam aktiflerinin logaritmasi alinarak hesaplanan 6l¢ege gore
en kiictik firma Burgelik Bursa Celik Dokiim Sanayii AS’dir. Sonrasinda ise Frigo
Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Tic. AS, Emek Elektrik Endiistrisi AS, Kristal Kola
ve Mesrubat Sanayi Tic. AS, Denizli Cam Sanayi ve Ticaret AS, Dogtas Kelebek
Mobilya Sanayi ve Tic. AS, Bosch Fren Sistemleri Sanayi ve Tic. AS, Dardanel
Onentas Gida Sanayi AS, Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi AS ve Birlik Mensucat

Ticaret ve Sanayi Isletmesi AS firmalar1 gelmektedir.

Sekil 3. 6. Olgege Gore En Biiyiik 10 Firma (2000-2016 Ortalamast)
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Olgege gore en biiyilk firma Tiirkiye Petrol Rafinerileri AS’dir. Daha sonra ise
Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 TAS, Argelik AS, Vestel Elektronik Sanayi ve Tic.
AS, Tofas Tirk Otomobil Fabrikasi AS, Ford Otomotiv Sanayi AS, Petkim
Petrokimya Holding AS, Aygaz AS, Trakya Cam Sanayi AS ve Anadolu Cam
Sanayi AS’dir.

2000-2016 doneminde diizenli olarak Ar-Ge harcamasi yapmis olan 61 sanayi
firmasinin dahil edildigi veri setinde, ortalama Ar-Ge harcamalarina gore yapilan
siralamada ilk bes ve son beste yer alan firmalar Sekil 3.7°de goriilmektedir. Buna
gore, Ar-ge harcamalarinda en yliksek ortalamaya sahip firma, Ford Otomotiv Sanayi
AS olmaktadir. Sonra sirasiyla Argelik AS, Vestel Elektronik Sanayi Tic. AS, Tofas
Tirk Otomobil Fabrikast AS ile Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi AS yer
almaktadir. S6z konusu firmalar ilk beste yer almasina ragmen, Ford Otomotiv

Sanayi AS’nin diger firmalar1 6nemli bir farkla geri biraktig1 goriilmektedir.

Sekil 3. 7. Ar-Ge Harcamalar1: {lk 5 Firma (TL) (2000-2016 Ortalamasi)
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Diger yandan ele alinan 61 firma igerisinde Ar-Ge harcamalari agisindan en diisiik
ortalamaya sahip firma ise, Frigo Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Tic. AS’dir. Sekil
3.8’de goriildiigi gibi, ikinci siray1 Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi AS alirken, bu
firmalar sirasiyla Tat Gida Sanayi AS, Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Tic. AS ve
Frigo Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Tic. AS takip etmektedir.
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Sekil 3. 8. Ar-Ge Harcamalar1: Son 5 Firma (TL) (2000-2016 Ortalamasi)
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 3.8 ve Sekil 3.5 karsilastirildiginda, TATGD hari¢, Ar-Ge harcamasi
ortalamalar1 acisindan son beste yer alan firmalar ayni zamanda Olgege goére en
kiigiikk firmalart teskil etmektedir. Geng¢ firmalarin yapmis olduklart Ar-Ge
harcamalarina bakildiginda, 2016 yil1 itibariyle 33 yasinda olan VESTL’in ele alinan
donemde en yliksek ortalama Ar-Ge harcamasina sahip oldugu goriilmektedir. Geng
ilk bes firma siralamasinda VESTL’nin arkasindan 38 yasindaki TRKCM
gelmektedir (Sekil 3.9).

Sekil 3. 9. Ar-Ge Harcamalart: Ik 5 Geng Firma (TL) (2000-2016 Ortalamast)
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

59



Yaslt firmalarin yapmis olduklari Ar-Ge harcamalarina bakildiginda, 2016 yili
itibariyle 57 yasinda olan FROTO’nun ele aliman donemde en yiiksek ortalama Ar-
Ge harcamasima sahip oldugu goriilmektedir. Yash ilk bes firma siralamasinda

FROTO’yu 61 yasindaki ARCLK takip etmektedir (Sekil 3.10).

Sekil 3. 10. Ar-Ge Harcamalar: Tlk 5 Yasli Firma (TL) (2000-2016 Ortalamasi)
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Firmalarin 6l¢ekleri dikkate alindiginda, Ar-Ge harcamasi yapmis en biiylik olgekli
firma siralamasinda yine basit FROTO ¢ekmektedir.

Sekil 3. 11. Ar-Ge Harcamalar1: En Biiyiik Olgekli 5 Firma (TL) (2000-2016 Ortalamast)

120000000 - 103957610

100000000 -

80000000 -
61371501 58606995

60000000 -
40000000 -

20000000 - 12701789 11897869

FROTO ARCLK VESTL TOASO OTKAR
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Kiigiik olgekli firmalar incelendiginde ise, KLMSN firmasinin en az Ar-Ge

harcamasina sahip oldugu goriilmektedir.

Sekil 3. 12. Ar-Ge Harcamalari: En Kiigiik Olgekli 5 Firma (TL) (2000-2016 Ortalamast)

4500000 - 4213343

4000000 -
3500000 2980076
3000000 - 2644568
2500000 -
2000000 -
1500000 -
1000000 -
500000 -

0 T T T T 1
YUNSA ALCAR ATEKS EGSER KLMSN

1731855 1710569

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Toplam satislar icerisinde yurtdisi satiglarin payini ifade eden ihracat yogunlugu
acisindan firmalar siralandiginda en fazla ihracat yapan firmanin FRIGO oldugu
ortaya c¢ikmaktadir. Olgek siralamasinda en sonlarda yer alan séz konusu firma,
%80.59’luk ihracat payiyla birinci siraya yerlesmektedir. Geng firmalar icerisinde en
fazla Ar-Ge harcamasina sahip olan VESTL, ihracat yogunlugu acisindan ikinci

sirada yer almaktadir.
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Sekil 3. 13. Thracat Yogunlugu: Ilk 5 Firma (2000-2016 Ortalamasi)

90 1 8022 76,62

20 - 7134
70 -
60
50 -
40 -
30 -
20 -
10 -

FRIGO VESTL DMSAS ATEKS BAKAB

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Ihracat yogunlugu en diisiik firmanin ise PETUN oldugu goriilmektedir (Sekil 3.14).
S6z konusu firma, toplam satiglar icinde 1,56’lik ihracat pay: ile en son sirada ve
aynt zamanda en gen¢ firmalar arasinda bulunmaktadir. Dikkati ¢eken diger bir
nokta, Olcege gore en biiyiik 10 firma icerisinde yer alan AYGAZ’1n, ihracat

yogunlugu ac¢isindan en diisiik 5 firma icerisinde yer almasidir.

Sekil 3. 14. Thracat Yogunlugu: Son 5 Firma (2000-2016 Ortalamasi)

3,97

PETUN BANVT MRSHL AYGAZ TIRE

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Bu ¢alismada incelenen degiskenlerden biri de sahiplik yapisidir. Ele alinan 61

firmanin ortaklik yapist degerlendirildiginde, yabanci kurulus olarak kabul edilen 6
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firmanm oldugu ve sermaye pay: igerisinde yabanci sermayesi olan 21 firmanin
oldugu goriilmektedir (Tablo 3.1). Sermayesi i¢inde yabanci sermaye payina sahip
firmalardan FROTO, en yasli, en biiyiik 6l¢ekli ve en yiiksek Ar-Ge harcamasi yapan
bir firma olarak dikkati ¢cekmektedir.

Tablo 3. 1. Yabanci Sermaye Payima Sahip Firmalar (2000-2016)

Sermayesinin %50’sinden Fazlas1 Yabanci Sermaye Olan Firmalar

1. Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi A.S.

2. Bosch Fren Sistemleri Sanyi ve Tic. A.S.

3. Deva Holding A.S.

4. Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Tic. A.S.

5. Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S.

6. Mondi Tire Kutsan Kagit ve Ambalaj Sanayi A.S.

Sermayesi Iicinde Yabanc1 Sermaye Pay: Olan Firmalar

1. Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S. 12. Kent Gida Maddeleri Sanayi ve T.A.S.
2. Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.S. 13. Marshall Boya ve Vernik A.S.
3. Alarko Carrier Sanayi ve Tic. A.S. 14. Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S.

4. Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Tic. A.S. 15. Pinar Siit Mamiilleri Sanayi A.S.
5. Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi A.S 16. Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S.

6. Bosch Fren Sistemleri Sanyi ve Tic. A.S. 17. Mondi Tire Kutsan Kagit ve Amb. San. A.S.
7. Brisa Bridgestone Sabanct Lastik S. T. A.S. 18. Tofag Tiirk Otomobil Fabrikast A.S.
8. Deva Holding A.S. 19. Trakya Cam Sanayi A.S.

9. Dogtas Kelebek Mobilya Sanayi ve Tic. A.S. 20. Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.
10. Eregli Demir ve Celik Fabrikalar: T.A.S. 21. Ulker Biskiivi Sanayi A.S.
11. Ford Otomotiv Sanayi A.S.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tez caligmasinda ele alinan bir bagka degisken ise nakit akiglaridir. Nakit akiglarinin

0z sermayeye orani asagidaki sekillerde verilmektedir.
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Sekil 3. 15. Nakit Akislarinin Oz sermaye Igindeki Pay1: {1k 5 Firma (2000-2016 Ortalamasi)

o B N W M U1 O
1

TUPRS EMKEL TTRAK DGKLB FROTO

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Nakit akislariin 6z sermaye payi i¢indeki orani en yiiksek olan firma Tiirkiye Petrol
Rafinerileri AS’dir. Sonra sirasiyla Emek Elektrik Endiistrisi AS, Tiirk Traktor ve
Ziraat Makineleri AS, Dogtas Kelebek Mobilya Sanayi ve Tic. AS ve Ford Otomotiv
Sanayi AS firmalaridir.

Sekil 3. 16. Nakit Akislarinin Oz sermaye I¢indeki Pay1: Son 5 Firma (2000-2016 Ortalamast)

DYOBY TUKAS FRIGO

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Nakit akiglariin 6z sermaye pay1 i¢indeki orani en diisiik olan firma Ege Seramik

Sanayi ve Ticaret AS’dir. Daha sonra sirasiyla Viking Kagit ve Seliilloz AS, Dyo

64



Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret AS, Tukas Gida Sanayi ve Ticaret AS ve Frigo
Pak Gida Maddeleri San. ve Tic. AS firmalar1 gelmektedir.

3.3. TURK SANAYIi FIRMALARININ YENILIiK PERFORMANSI UZERINE
BiR UYGULAMA

3.3.1. Veri Seti

Mikro ekonomik birimlerden olan firmalarin yenilik performansini ilgili degiskenler
dogrultusunda ortaya koyma amaciyla Tiirkiye sanayi sektoriinde faaliyet gosteren ve
BIST’de hisseleri islem goren firmalar {izerine odaklanilmistir. Dinamik panel veri
seti kapsaminda 61 firma analiz edilmistir. 2000-2016 doénemi i¢in yapilan analizde
firmalar yasa gore gen¢ ve yaslhi olmak iizere ve dlgege gore kiigiik ve biiyiik olmak
tizere iki gruba ayrilmistir. Yasa gore gruplandirilan firmalarin 32 tanesi geng, 29
tanesi ise yash konumundadir. Olgege gére yapilan gruplandirmada ise 33 firma
kiigiik, 28 firma biiylik 6l¢gekli konumundadir. Veri setinde yer alan firmalarin kendi
igerisinde ortalama yaslar1 ve 6lgekleri hesaplanmis, ortalamanin altinda ve iistiinde

kalan firmalar seklinde bir gruplandirma yapilmistir.

Olusturulan modellerde kullanilan degiskenler firmalara ait gelir tablosu, bilango ve
faaliyet raporlarindan derlenmistir. Yenilik performansinin bir gostergesi olarak
firmalarin yillik bazda yaptiklar1 Ar-ge harcamalar1 kullanilmaktadir. Ar-Ge
harcamalarini etkileyen faktorleri ortaya koyabilmek amaciyla kullanilan degiskenler
ise, nakit akisi, ihracat yogunlugu ve sahiplik payidir. Calismada kullanilan arag

degiskenler ise, toplam aktifler, 6z sermaye, kaldira¢ orani ve likidite oranidir.

3.3.2. Kullanilan Degiskenler

Calisma kapsaminda yenilik performansini etkileyen faktorleri aciklamak amaciyla

kullanilan degiskenler agsagidaki gibidir:

(i) Bagimli Degisken: Ar-ge Harcamalari (RD)

Ar-Ge harcamalari yenilik performansi gostergesi olarak literatiirde sik kullanilan bir

degiskendir (Hirsch ve Bijaoui 1985; Sterlacchini, 1999; Ortega-argilés ve Moreno
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2009). Bu calismada da firma yenilik performans gostergesi olarak Ar-Ge

harcamalar1 kullanilmaktadir. Nakit akislarina olan duyarliligin 6l¢iildiigii modelde,

Ar-Ge harcamalari, bir yatirim harcamasi niteliginde oldugundan, firmalarin ana

ortaklik sermayeleri ile 6lgeklendirilerek ele alinmaktadir. Diger modellerde ise, Ar-

Ge harcamalarinin dogal logaritmas1 alinmaktadir.

(ii) Bagimsiz Degiskenler: Firmamn Yenilik Performansim Actklamak I¢in

Kullanilan Degiskenler

Bagimsiz Degiskenler

Degisken Tanim

CF Net dénem kari veya zarari + Amortismanlar

EXP Yurtdisi satislarin dogal logaritmasi

OWN Firma ozel sektore aitse KUKLA degisken 1 degerini
alir devlete aitse 0 degerini alir. Bir firmanin
%350sinden fazla hissesi ozel sektor tarafindan kontrol
ediliyorsa ozel sektore ait bir firma olarak kabul edilir.

FCAP Firmanin sermayesi icerisinde yabanci sermaye var ise
KUKLA degisken 1, degilse 0 degerini alir.

Arag Degiskenler Degisken Tanimi

OWNI1 Firma yabanci bir kurulus ise KUKLA degisken 1,
degilse 0 degerini alir. Bir firmanmin %50 sinden fazla
hissesi yabanci bir kurulusa ait ise, bu firma yabanci bir
firma olarak kabul edilir.

AGE Kurulug yilindan itibaren gegen yil sayisi

SIZE Toplam aktiflerin logaritmasi

ECAP Ana ortakliga ait 6z sermayenin logaritmasi

SALES Net satiglarin logaritmast

KO Firmalara ait kaldira¢ orani

LO Firmalara ait likidite orani
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3.3.3. Arastirma Sorular1 ve Modeller

Imalat sanayiinde faaliyet gosteren firmalarm yenilik performansimin, incelenen
degiskenler dogrultusunda ne yonde ve ne diizeyde etkilendigini ortaya koymak

amaciyla, asagidaki calisma sorular1 cevaplandirilmaktadir.

Bu c¢alisma sorularina cevap bulabilmek amaciyla kurulan modeller ise, dinamik

panel veri yontemi ile analiz edilmektedir.

Tablo 3. 2. Arastirma Sorular1 ve Modeller

S1. Firmamin nakit akislari, firma yenilik performansini nasil/ne yonde
etkilemektedir?

RD;; = @1+ @2RD; 1 + @3CF 1 + 11 +Vvy;;
Model 1 (3.1)
i=1..,Nt=1,..,T

S2. Firmamn ozel sektore ait olmasi, firma yenilik performansint nasil/ne yonde
etkilemektedir?

S3. Firma sermayesi ic¢inde yabanci sermayenin yer almasi, firma yenilik
performansint nasil/ne yonde etkilemektedir?

MOdel 2 RDl:,t = ﬂl + EZRDi,t—l + B30WNi,t + ﬂ4FCAPl,t + 7721 32)
+ Vi,

i=1,..,Nt=1,..T

S4. Firmamin ihracati, firma yenilik performansini nasil/ne yonde etkilemektedir?

Model 3 RDi,t = 61 + azRDl”t_l + 63EXPl"t + N3 + V3i, (33)
i=1..,Nt=1,..T

3.3.4. Analiz Yontemi: Sistem-GMM

Dinamik panel veri analizi, ekonometri literatiiriinde, ilk olarak Hansen (1982)

tarafindan gelistirilmis olan Genellestirilmis Momentler Metodunu (GMM) temel
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almaktadir. Bu calismada kullanilan Sistem-GMM tahmin yontemine gegmeden dnce

asagida panel veri hakkinda genel bilgi verilmektedir.

3.3.4.1. Genel Olarak Panel Veri

Yatay kesit veriler, istatistiklerde ve ekonometride zamanin tek bir noktasinda bir¢cok
konuyu (birey, firma, iilke veya bolge gibi) gdzlemleyerek toplanan bir veri tiiriidiir.
Zaman serisi verileri, zaman ig¢indeki tekrarlanan Ol¢iimlerle elde edilen iyi
tanimlanmis verilerin bir tliriidiir. Panel verileri, farkli zaman boyutlarinda goriilen
yatay kesit birimlerden olusmaktadir. Bu nedenle, panel verilerindeki gozlemler, iki
boyut icerir; yatay kesit boyutu N ve zaman serisi boyutu 7'dir. Panel verisi,
uzunlamasina veya yatay kesit zaman serisi verileri olarak bilinir. Bir¢ok yeni
arastirma panel veri setlerinin analizine odaklanmistir. Panel verileri dengeli panel ve

dengesiz panel ayrilmistir.

Dengeli panel: Ele alinan tim birimlerin tim gozlemleri iceren bir paneldir. Yani,
tiim bireyler dengeli panel veri setleri ile tim donemlerde sunulmaktadir. Dengeli
panelin 6zel bir hali sabit paneldir.

Dengesiz panel: Bazi1 zaman dilimlerinde veya bazi birimlerde eksik verilerin olmast
s6z konusudur.

Panel verilerinin, yatay kesit veya zaman serisi verilerine gore cesitli avantajlar1 ve
dezavantajlar1 vardir. Tahminlerde panel verilerinin 6nemli bir avantaji dikkat
cekmektedir. Bu avantaj, her birey i¢in zaman boyutunun harmanlanmasi nedeniyle
gbzlem sayisindaki artigin sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Panel verileri analizi ile model
parametreleri icin daha dogru sonuglar elde edilmektedir. Panel verisi, yatay kesit
veya zaman serisi verilerinden daha biiyiik kapasiteye sahiptir. Daha karmasik
hipotezler kurulabilir ve test edilebilir. Atlanan degiskenlerin etkisini kontrol eder ve
hem zamanlar aras1 dinamikler hem de eksik veya gdzlemlenmeyen degiskenlerin
etkilerini kontrol etmeye izin verecek birimler hakkinda bilgi icerir. Panel verileri,
dinamik iligkileri ortaya ¢ikarir ve daha dogru tahminler lretir. Panel verileriyle
sinirsiz zaman ayart modellerini (Pakes ve Griliches, 1984) tahmin etmek igin
mevcut ve gecikmis degiskenler arasindaki es dogrusalligi azaltmak icin kisiler arasi
farkliliklara gilivenebilir. Panel verileri, "homojenlik" ile "heterojenlik" arasindaki

iliskiyi arastirmak icin uygundur. Panel verileri, zaman serisi veriler duragan
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olmadiginda hesaplamay1 ve istatistiksel ¢ikarimi basitlestirir. Panel veri analizinin
onemli bir dezavantaji, tesadiifi parametrelerle temsil edilen gozlenmemis
heterojenligin etkisini kontrol etmektir. Yinelenen Olgiimler arasinda daha genel
bicimlerdeki korelasyonlara izin veren daha sofistike modeller i¢in uygun analitik
yontemler heniiz gelistirilmemistir. Bu daha karmasik istatistiksel modellerin
uygulanmasi i¢in mevcut bilgisayar yazilimimin yetersizligi s6z konusudur

(Hacioglu, 2017).

Panel veri statik ve dinamik olmak {iizere ikiye ayrilmaktadir. Statik modellerde
genellikle sabit ve rassal etkiler tahmincileri kullanilmaktadir. Sabit etki tahmini
yonteminde panelde yer alan her bir yatay kesit arasindaki fark her bir yatay kesit
icin ayr1 ayri sabitler eklenmek suretiyle elde edilmektedir. Ancak, rassal etkiler
tahmin yonteminde yatay kesitlerin Ozellikleri gozlemlenemez ve rassal olarak
dagilmis olmasi sebebiyle bu rassal etkiler hata terimlerinden elde edilebilmektedir.
Literatiirde sabit ve rassal etkiler tahmincilerinden hangisinin tercih edileceginin
belirlenmesi i¢gin Hausman (1978) testi kullanilmaktadir. Bu testte sifir hipotezi
rassal etkiler modelinin dogru oldugu bi¢ciminde kurulmus ve eger bu test sonucunda
Ki-kare degerinin olasilig1 %5’den kiigiik ¢ikmasi halinde sabit etkiler modelinin
dogru oldugu sonucuna varilacaktir (Cetin, 2013).

Uzunlamasima verilerin artan kullanilabilirligi sayesinde dinamik panel veri
modelleri yayginlasmistir. Degiskenlerin gecikmeli degerlerinin spesifikasyonu ve
bagimli degisken veya her ikisi de dahil olmak iizere dinamik ayarlama siiregleri ile
ugrasmak zaman serisi regresyon modellerinde popiiler bir uygulamadir. Birkag
ekonomik dinamik ayarlama siirecinin yeterli karakterizasyonu, gecikmis bagimli

degiskenin dahil edilmesi ile saglanmaktadir.

Denklem (3.4)’de asagidaki regresyon AR(1) modeli agiklayict degiskenler

arasindaki gecikmeli bagimli degiskenle dinamik iliskileri gostermektedir:

Yie = PYie-1 Xt ap s =1, N, =1L T (3.4)

Modelde, katsayisi p olan, bagimli degisken y;;'nin gecikmeli degerlerinin aciklayici

degisken olarak yer almasi nedeniyle dinamiktir.
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3.3.4.2. Sistem-GMM Y ontemi

Arellano (2003), Genellestirilmis Momentler Teknigi (GMM) modelini asagidaki

sekilde gostermistir:

Yit = Yi(t—l) + xitﬁ + n; + u;e ve E(uitIXil, ...... ,X,-Tni) =0 (FI,T) (35)

Modelde X’in gecikmeli degerleri ve Y’nin gecikmeli degerleri gosterilmistir.
Modelde X, u hata teriminin gegmisteki, su andaki ve gelecekteki degerleri ile iligkili
degildir. Dolayisiyla “x” dissal bir degiskendir ve sadece “n” bireysel etkisi ile
iliskilidir. Tiim gecerli gecikmeli degiskenlerin dinamik panel veri modellerinde arag
degisken olarak kullanilmasi Onerilmektedir. Boylece gozlemlenemeyen bireysel
etkilerdeki farkliliklar1 ortadan kaldiran GMM tahmin edicileri bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin olanakli tiim gecikmelerini ara¢ degisken olarak kullanir (Arellano ve
Bond, 1991). Bunun i¢in bir agsamali ve iki asamali GMM tahmin edicileri kullanilir.
Bir agsamali tahmin (GMM 1), hata terimlerinin gruplar arasinda ve zaman i¢inde
sabit varyansli olduklarin1 kabul ederken, iki asamali tahmin (GMM 2), hata
terimlerinin de8isen varyanslh olabilecegini hesaba katmaktadir (Doornik ve Hendry
2001). Arellano ve Bond (1991) GMM tahmin edicisi ile tahmin edilen dinamik bir

panel veri modelini asagidaki sekilde gostermislerdir.

Yie = Yie_1aq + Yie—p)ap + Xty + wich, + vy + €y (3.6)

Modelde; a,,........ , a, tahmin edilecek parametreleri; x;;, (1* k;) vektoriinde digsal
degiskenleri; by, (k;* 1) vektoriinde tahmin edilecek parametreleri; wy, (1* k»)
vektoriinde onceden tahmin edilmis degiskenleri; b,, (k2* 1) vektorinde tahmin
edilecek parametreleri; v;, rastlantisal etkileri gostermektedir. Arellano ve Bond
(1991) tarafindan dinamik panel veri modeli tahminlerinde GMM teknigi ile beraber
kullanilmast 6nerilen birtakim modelleme testleri vardir. Bunlardan ilki, bagimsiz
degiskenlerin bir biitiin olarak anlamliliginin testi i¢in kullanilan Wald testidir.
Ikincisi de, GMM tahmininde kullanilan ara¢ degiskenlerin gegerli olup olmadigi ile

ilgili yapilan Sargan testidir (Bahar ve Bozkurt, 2010).
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Blundell ve Bond (1998) tarafindan ortaya atilan dinamik panel veri modelinin
genisletilmis versiyonu olan Sistem-GMM tahmin yontemi, ilk olarak Arellano ve
Bover (1995) tarafindan 6nerilmistir. Blundell ve Bond (1998) Sistem-GMM tahmin
yontemini diger GMM tahmin edicileri ile karsilagtirmis ve Sistem-GMM tahminin
daha iyi bir tahmin edici oldugu sonucuna ulagsmislardir. Daha sonra, Blundell vd.
(2000) Monte-Carlo simulasyonu ile Sistem-GMM tahmininin daha iyi tahmin

sonuglar1 verdigini bulmuslardir.

Sistem GMM, iki esanli denklem sisteminin tahmininden iiretilmektedir. Gecikmeli
birinci farklarin ara¢ olarak kullanildig1 diizey denklemi ve gecikmeli diizeylerin arag
degiskeni olarak kullanildig1 birinci fark denkleminden olusmaktadir. Degisen
varyans ve ardisik bagimlilik olmasi durumunda, iki asamali Sistem-GMM, tek
asamali tahminden ortaya ¢ikan hata terimlerini kullanarak agirliklandirma
matrisinin uygun bir tahminini kullanmaktadir (Davidson and MacKinnon, 2004).

Dinamik panel veri tahmincisi, hem bagimh degisken hem de agiklayici degiskenler
ile bagimli degiskenin ge¢mis degerleriyle giiclii iliski i¢inde olan bazi agiklayici
degiskenlerin gozlemlenemeyen faktorler tarafindan etkilendigi durumda uygun bir
tahminci olmaktadir. Ayrica, Blundell ve Bond (1998) Sistem-GMM ile ABD imalat
sanayinde faaliyet gosteren 509 firma i¢in 1982—1989 yillar1 arasinda Cobb-Douglas
tiretim fonksiyonu tahmin etmisler ve bu yontemin daha iyi sonuglar verdigini

bulmuslardir.

Sistem-GMM tahmininde de ayn1t GMM tahmininde oldugu gibi modelleme ile ilgili
bazi testlerin yapilmasit Onerilmektedir. Asir1 kisitlama tanimlamalarinin (arag
degiskenlerin) gegerli olup olmadig1 sinamak icin iki alternatif test bulunmaktadir.
Bunlar Sargan ve Hansen J testleridir. Her iki testte de bos hipotez ara¢ degiskenler
gecerlidir seklinde olup bosluk hipotezinin kabul edilmesi beklenmektedir. Sargan
testi optimal agirliklandirma matrisi tahminine bagli olmadigindan dolayi, arag
degiskenlerin gecerliligine iliskin zayifliktan etkilenmemektedir. Fakat Sargan testi,
sadece hata terimleri sabit varyansli oldugunda gegerli sonuglar vermektedir. Bu

ylizden Hansen J testi daha tercih edilebilir olmaktadir. Ayrica kiigiik 6rneklem
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tahminlerindeki standart hatalarin sapmasiz olmasi i¢in Windmeijer’in (2005)

tarafindan Onerilen giiglendirilmis standart hatalar kullanilmaktadir.

Son olarak da; AR(1) ve AR(2) testleri ile modelde spesifikasyon hatalarinin ve
otokorelasyon sorununun olup olmadig: test edilir (Bahar ve Bozkurt, 2010). AR(1)
testinde birinci dereceden oto korelasyon yoktur, AR(2) testinde ise ikinci dereceden
oto korelasyon yoktur bosluk hipotezleri sinanmaktadir. Etkinlik agisindan AR(1)
test istatistiginin anlamli ve negatif olmasi, AR(2) test istatistiginin ise anlamsiz
olmasi, diger ifadeyle en az %5 anlamlilik diizeyinde bosluk hipotezinin kabul

edilmesi beklenmektedir.

3.3.5 Calismanin Ampirik Bulgulari
Calismanin ampirik bulgulari, 6rneklem genel 6zelliklerinin sunuldugu tanimlayici
istatistikler ve firmalarin yenilik performansini etkileyen faktorlere ait model tahmin

sonuglarmin verildigi alt basliklar asagida yer almaktadir.

3.3.5.1. Tammlayic1 Istatistikler

Calisma kapsaminda ele alman firmalar yasa ve dlgege gore gruplandirilmustir. Ik
olarak bagimli degisken iizerinden bir degerlendirme yapildiginda; 6z sermaye ile
oranlanmis RD degiskeninin ortalamasi yasli firmalara nispeten geng¢ firmalarda iki
kat bir bliyiikliige sahiptir. Firmalar 6lgege gore gruplandirildiginda ise, yine kiigiik
Olgekli firmalar biiylik 6lcekli firmalardan daha biiyiik bir ortalama RD degerine
sahip goriinmektedir. LNRD degiskeni dikkate alindiginda firma gruplar1 arasinda

deger olarak fazla bir fark bulunmaktadir.

RD harcamalarint etkiledigi diisiiniilen bagimsiz degiskenlerden biri olan ve 6z
sermaye ile dlgeklendirilmis CF degiskeni, yas gruplari arasinda belirgin bir farka
sahip degilken, Ol¢ek gruplar1 arasinda yaklasik dort kata varan ¢ok ciddi bir farkin
oldugu goze ¢arpmaktadir.

Sahiplik yapisini temsilen kullanilan ve kamu-6zel sahipligini ifade eden OWN
degiskenine gore, kiiciik Olgekli firmalarin disindaki diger tiim gruplarda kamu

sahipliginin oldugu goriilmektedir.
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Sahiplik yapisinin ikinci bir gostergesi olarak kullanilan FCAP ve yurt dis1 satislar

ifade eden EXP degiskenleri acisindan gruplar karsilastirildiginda yash ve biiyiik

Olcekli firmalarda, geng¢ ve kiigiik 6lcekli firmalara gore daha yiiksek bir ortalama

gozlenmektedir.

Tablo 3. 3. Tiim Firmalar ve Alt Gruplara Ait Tamimlayic1 Istatistikler

Tiim Firmalar

Degiskenler Gozlem S, Ortalama Standart Sapma Min, Max,
RD 1028 0,206 0,125 -0,280 3,013
LNRD 898 13,863 2,087 3,258 19,765
CF 1033 0,166 2,075 -53,915 9,361
OWN 1037 0,974 0,156 0 1
FCAP 1037 0,315 0,4648 0 1
EXP 935 17,929 2,074 8,852 23,231
Gen¢ Firmalar
Degiskenler Gozlem S, Ortalama Standart Sapma Min, Max,
RD 541 0,027 0,170 -0,280 3,013
LNRD 466 13,595 2,055 3,258 18,819
CF 544 0,152 2,833 -53,915 9,361
OWN 544 0,990 0,095 0 1
FCAP 544 0,189 0,095 0 1
EXP 482 17,617 2,026 8,852 23,034
Yash Firmalar
Degiskenler Gozlem S, Ortalama Standart Sapma Min, Max,
RD 470 0,013 0,0306 -0,2045 0,323
LNRD 418 14,221 2,082 5,347 19,765
CF 472 0,175 0,418 -2,175 6,791
OWN 476 0,955 0,205 0 1
FCAP 476 0,434 0,496 0 1
EXP 442 18,283 2,078 9,905 23,231
Kiiciik Olcekli Firmalar

Degiskenler Gozlem S, Ortalama Standart Sapma Min, Max,
RD 556 0,022 0,167 -0,280 3,013
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LNRD 470 12,888 1,648 5,347 17,180

CF 561 -0,030 2,583 -53,915 6,791
OWN 561 1 0 1 1
FCAP 561 0,215 0,411 0 1
EXP 531 16,791 1,460 8,852 19,474
Biiyiik Ol¢ekli Firmalar

Degiskenler Gozlem S, Ortalama Standart Sapma Min, Max,
RD 472 0,0178 0,035 -0,141 0,323
LNRD 428 14,933 1,993 3,258 19,765
CF 472 0,399 1,182 -2,824 9,361
OWN 476 0,945 0,227 0 1
FCAP 476 0,432 0,495 0 1
EXP 404 19,425 1,794 13,225 23,231

Tablo 3.3’deki tanimlayic istatistiklerden de goriildigi iizere Ozellikle, yaslt ve
biiylik Olgekli firma gruplarinin aciklayict degiskenler acisindan daha yiiksek
ortalamaya sahip oldugu goriilmektedir. Dikkati ¢eken Onemli bir nokta ise, 6z
sermaye ile oranlanmig RD harcamalar1 agisindan hem gen¢ hem de kiigiik 6lcekli

firma gruplarinin ortalamasinin daha yiiksek olmasidir.

3.3.5.2. Sistem GMM Tahmin Sonuclan

Tiirkiye’de &nde gelen ve hisseleri Borsa Istanbul’da islem goren sanayi firmalarinin
yenilik performansini etkileyen faktorlerin ortaya konulmasi amaciyla yapilan bu
calismada, finansman, sahiplik yapis1 ve ihracat davranisinin etkisi arastirilmaktadir.
Bu dogrultuda ele alinan firmalarin yenilik performanst 2000-2016 dénemi igin
analiz edilmis ve buna ilave olarak yas ve Olcege gore alt gruplara ayrilarak aym
analizler tekrarlanmistir. Tiim firmalar, yasli ve geng¢ firma ile kiiclik ve biiyiik
Olgekli firma gruplarmin her biri i¢in katsayr tahmini yapilmakta ve sonuglar

karsilastirilmaktadir.

Yenilik performansinin gostergesi olarak RD harcamalarinin analizlere dahil edildigi
bu calismada, tahmin edilen tiim modellerde ve alt gruplarda gecikmeli RD
katsayisinin pozitif ve anlamlhi ¢iktig1 goriilmektedir. Bu durum ise, ele alinan

firmalarda RD harcamalarinin istikrarli bir yapisinin oldugunu ortaya koymaktadir.
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(i) Finansman ve Yenilik Performanst Iliskisi Uzerine Ampirik Bulgular

Firmalarin yenilik performansini agiklamada finansmanin bir gostergesi olarak nakit
akiglar1 ele alimmustir. Tablo 3.4 ve 3.5 incelendiginde, tiim modellerin ekonometrik
olarak tutarli oldugu goriilmektedir. Tutarlilik i¢in gerekli oldugu gibi, burada da
AR(1) testi anlamli ve negatif, AR(2) test istatistigi ise anlamsiz ¢ikmigtir. Arag

degiskenlerin de gegerli oldugu Hansen test istatistiginden anlagilmaktadir.

Tablo 3. 4. Finansman ve Firma Yenilik Performans1 Arasindaki iliski (Yas Gruplarina Gore)

Bagimh Degisken Tiim Geng Yash
RD, Firmalar Firmalar Firmalar
RD,, 0,8347%#** 0,9598*** 0,6516%**
(7,83) (8,05) (5,71)
CFy; 0,0362%** 0,0436%** 0,0134 %
(7,63) (9,64) (3,63)
AR(1) ( p-degeri) -1,72 (0,085) -1,75(0,080)  -1,65 (0,099)
AR(2) ( p-degeri) 0,37 (0,710) 0,37 (0,710) 0,94 (0,345)
Hansen J-test ( p-degeri) 4,09 (0,537) 2,86 (0,582) 5,74 (0,332)
Arag Degisken Sayisi 17 17 17
Gozlem Sayisi 965 508 441

Not: Katsayilarin yanindaki parantez i¢indeki degerler t-istatistiklerini gostermektedir.

Ak EE ve * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini géstermektedir.

Yillara ait zaman kuklalar1 kullanilmig fakat tabloda yer verilmemistir.

Tiim modellerde ara¢ degiskenler olarak FCAP, OWN ve OWNI degiskenleri kullanilmistir.

Nakit akiglarinin bir donem gecikmeli degeri Brown vd. (2009) takip edilerek
modele dahil edilmis ve RD yatirnm harcamalarini nasil etkiledigi ortaya
konulmustur. Tablo 3.4’de goriildiigii gibi, tiim firmalar i¢in gecikmeli nakit akislar
katsayist 0,036 olarak tahmin edilmistir. Diger yandan gen¢ firma grubu i¢in bu
katsay1 0,043 ve yash firma grubu i¢in ise 0,013 olarak bulunmustur. Yas grubuna
gore elde edilen tiim katsayilar istatistiksel olarak anlamli ve pozitif isarete sahiptir.
Elde edilen bulgulara gore, bir onceki donemin nakit akislart cari donem RD
harcamalarin1 énemli &lgiide etkilemektedir. Ozellikle geng firmalar acisindan nakit
akiglar1 yenilik performansi agisindan daha etkili olmaktadir. Yash firmalarla

karsilastirildiginda, neredeyse dort kata varan bir etki s6z konusu olmaktadir. Geng
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firmalarin yenilik performansmin i¢ finansmana daha duyarli oldugu sonucuna

vartlmaktadir.

Olgeklerine gore firma gruplari i¢in modeller tahmin edildiginde ise, nakit akisinin
RD iizerinde etkisi kiigiik 6lgekli firmalar i¢in pozitif ve anlamli bulunurken biiyiik
Olcekli firmalar i¢in istatistiksel olarak anlamli bir sonug¢ elde edilememistir. Kii¢iik
Olcekli firmalar i¢in gecikmeli nakit akisinin katsayisi 0,041 olarak tahmin edilmistir.
Buna gore, bir onceki donemin nakit akislarinda meydana gelen bir birimlik artis,
kiigiik 6l¢ekli firmalarin cari donem RD harcamalarini 0,036 birim artirmaktadir.

Yiiksek dis finansman maliyetleri ve kisitli bor¢lanma kapasiteleri nedeniyle kiigiik
Olcekli firmalarin RD harcamalarin1 finansmanda giicliik ¢ekme ihtimalleri bu
sonucu destekler niteliktedir. Yenilik performansi ile finansman arasindaki iliskiye
ait bulgular kiiciik ve geng firmalar agisindan genel olarak degerlendirildiginde, nakit
akis1 degiskenine olan duyarliliklart géze ¢arpmaktadir. Bu yapidaki firmalarin, dis
finansman bulmanin i¢ finansmana gore daha maliyetli olmasi nedeniyle finansal
kisith olarak kabul edilmesi s6z konusu olabilir. Bununla birlikte, bu firmalarin RD
harcamalar1 konusunda finansal kisitli baska bir deyisle nakit akislarina duyarl
olmalari, Tiirkiye gibi heniiz derinlesmemis bir finansal piyasada faaliyet gosteriyor
olmalarindan kaynaklanabilir. Bunlara ilave piyasaya yeni giren firmalar olmalari
nedeniyle, finansal piyasalarda asimetrik bilgi problemiyle karsilagmalar1 yiiksek bir

ihtimaldir.

Tablo 3. 5. Finansman ve Firma Yenilik Performansi Arasindaki iliski (Olgege Gére)

Bagimh Degisken Tium Kii¢iik Biyuk
RD, Firmalar Firmalar Firmalar
RD,, 0,834 7%+ 0,9195%** 0,7693%**
(7,83) (9,18) (3,68)
CFy; 0,0362%*** 0,04 12%** 0,0031
(7,63) (9,02) (0,27)
AR(1) ( p-degeri) -1,72 (0,085) -1,79 (0,073) -1,62 (0,105)
AR(2) ( p-degeri) 0,37 (0,710) 0,32 (0,749) 1,49 (0,135)
Hansen J-test ( p-degeri) 4,09 (0,537) 5,58 (0,349) 4,46 (0,615)
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Arag Degisken Sayisi 17 19 18
Gozlem Sayisi 965 521 444

Not: Katsayilarin yanindaki parantez igindeki degerler t-istatistiklerini gostermektedir.

wHk HFE yve * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Yillara ait zaman kuklalar1 kullanilmig fakat tabloda yer verilmemistir.

Tim modellerde ara¢ degiskenler olarak FCAP, OWN OWNIve LO degiskenleri kullanilmistir.
AR(1) degeri %10 seviyesinde anlamli kabul edilmektedir.

Biiylik 6lgekli firmalara iligkin elde edilen bulgular, RD harcamalarinin istikrarl
olduguna isaret etmekle birlikte gecikmeli nakit akislariin agiklayict olmadigini
gostermektedir. BOyle bir sonucun ortaya c¢ikmasinda, biiylik firmalarin RD
faaliyetlerini gergeklestirmede belli avantajlara sahip olmasindan dolayr nakit
akislarina duyarliliginin olmamasi ya da ¢ok diisiik olmasi rol oynayabilir. Biiyiik
Olcekli firma modelinde gecikmeli nakit akisi katsayisi istatistiki olarak anlamli
¢ikmig olsa bile oldukca diisiik bir degere sahip olacakti. Sermaye piyasalarindaki
aksakliklar biiyiik firmalara riskli RD projelerinin finansmaninda da birtakim

avantajlar saglayabilir.

(ii) Sahiplik Yapist ve Yenilik Performanst Arasindaki Iliski Uzerine Ampirik
Bulgular

Yenilik performansini agiklamak i¢in kullanilan diger bir degisken ise sahiplik
yapisidir. Sahiplik yapisina iliskin FCAP ve OWN olmak iizere iki kukla degisken
kullanilmaktadir. Tablo 3.6. incelendiginde, tiim modellerin ekonometrik olarak
tutarli oldugu goriilmektedir. Tutarhilik i¢in gerekli oldugu gibi, burada da AR(1)
testi anlamli ve negatif, AR(2) test istatistigi ise anlamsiz ¢ikmistir. Arag

degiskenlerin de gecerli oldugu Hansen test istatistiginden anlasilmaktadir.

Tiim firmalar i¢in tahmin edilen FCAP katsayisi, istatistiksel olarak anlamsiz ve
negatif olarak bulunmustur. Fakat geng firmalar i¢in bu katsay1 pozitif ve istatistiksel
olarak anlamlhidir. Yasl firmalar agisindan katsay1r anlamsiz olsa da isareti pozitif
cikmistir. Buna gore, sermayesinde yabanci sermaye payl bulunmasi geng firmalarin

yenilik performansinda 6nemli bir rol oynadig1 goriilmektedir.
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Tablo 3. 6. Sahiplik Yapis1 ve Firma Yenilik Performans1 Arasindaki iliski (Yas Gruplarina Gore)

Bagimh Degisken Tiim Geng Yash
LNRD; Firmalar Firmalar Firmalar
LNRD, 0,9642*** 0,9809%** 0,9881***
(28,01) (45,96) (51,40)
FCAP -0,8914 0,2175%* 0,0329
(-0,35) (1,79) (0,28)
OWN 0,9731* 0,6490%** 0,5777**
(1,81) (2,87) (2,40)
AR(1) ( p-degeri) -3,03 (0,002)  -2,89(0,004)  -2,00 (0,045)
AR(2) ( p-degeri) -0,14 (0,892) 0,50 (0,618) -0,69 (0,493)
Hansen J-test ( p-degeri) 5,94 (0,547) 9,97 (0,443) 3,68 (0,885)
Arag Degisken Sayisi 23 26 24
Gozlem Sayisi 819 426 381

Not: Katsayilarin yanindaki parantez icindeki degerler t-istatistiklerini gostermektedir.
kK KX ye * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
Yillara ait zaman kuklalari kullanilmig fakat tabloda yer verilmemistir.

Tiim modellerde ara¢ degiskenler olarak KO, LO, Size, Age, Sales ve OWNI degiskenleri

kullanilmustir.

Kamu/6zel firma ayrimini ifade eden OWN kukla degiskeni, Tablo 3.6’da tiim

gruplar i¢in pozitif ve anlamli bulunmustur. Firmalarin 6zel sahiplik yapisina sahip

olmast durumuna geng¢ firmalarin duyarhiligi yasli firmalara gore daha yiiksek

cikmustir.

Tablo 3. 7. Sahiplik Yapis1 ve Firma Yenilik Performans: Arasindaki iliski (Olgege Gore)

Bagimh Degisken Tium Kii¢iik Biyuk
LNRD; Firmalar Firmalar Firmalar
LNRD:,; 0,9642*** 0,9479%** 0,9943#**
(28,01) (19,33) (38,51)
FCAP -0,8914 0,3758%* 0,1012
(-0,35) (2,03) (1,47)
OWN 0,9731%* 0,6820 0,5551
(1,81) (1,13) (1,37)
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AR(1) ( p-degeri) -3,03 (0,002)  -2,51(0,012)  -2,52(0,012)

AR(2) ( p-degeri) -0,14 (0,892) 0,87 (0,385) -1,49 (0,136)
Hansen J-test ( p-degeri) 5,94 (0,547) 2,55 (0,769) 8,80 (0,359)
Arag Degisken Sayisi 23 23 24
Gozlem Sayisi 819 428 391

Not: Katsayilarin yanindaki parantez i¢indeki degerler t-istatistiklerini gostermektedir.

kR OEX ye * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Yillara ait zaman kuklalar1 kullanilmis fakat tabloda yer verilmemistir.

Tim modellerde ara¢ degiskenler olarak KO, LO, Size, Age, Sales ve OWNI degiskenleri
kullanilmistir.

Kiigiik olgekli firmalar i¢in FCAP degiskeninin katsayisi, 0,375 ve ayni zamanda
istatiksel olarak anlamli bulunmustur. Buna karsin biiyiik 6lgekli firmalar igin s6z
konusu degisken katsayisinin pozitif olmakla birlikte istatistiksel olarak anlamsiz
oldugu tespit edilmistir. OWN degiskeni ise, gerek kiiciik Olcekli gerekse biiyiik

Olcekli firma gruplarinda istatistiksel olarak anlamli ¢itkmamustir.

Geng ve kiiclik Olgekli firmalar i¢in yabanci sahiplik paymin pozitif ve anlamh
olmasi, firmalarin artan rekabet sartlarinda piyasaya girisleri i¢in avantaj
yakalamasma yardimeci olmasindan kaynaklanabilir. Buna ilave olarak yabanci
ortaklik, gen¢ ve kiiciikk Olgekli firmalara kuruluslarindan itibaren piyasada

tutunabilmeleri i¢in teknolojik bir rekabet avantaj1 saglayabilir.

(iii) Thracat ve Yenilik Performansi Iliskisi Uzerine Ampirik Bulgular

Tablo 3.8 ve 3.9 incelendiginde, tiim modellerin ekonometrik olarak tutarli oldugu
gortilmektedir. Tutarlilik icin gerekli oldugu gibi, burada da AR(1) testi anlaml1 ve
negatif, AR(2) test istatistigi ise anlamsiz ¢ikmistir. Arag degiskenlerin de gecerli

oldugu Hansen test istatistiginden anlagilmaktadir.

Ihracat ve yenilik performansi arasindaki iliskiye bakildiginda ise, tiim firmalar ve
geng firmalar i¢in yapilan analizde, ihracatin yenilik performansi iizerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte yasl firmalar agisindan ihracatin
yenilik performans iizerinde anlamli bir etkisi bulunamamustir. Thracatta meydana
gelen %1°lik artis 6zellikle geng firmalarin yenilik performansini 0,24 birim artirdigi

sonucuna varilmaktadir.
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Tablo 3. 8. Thracat ve Firma Yenilik Performans1 Arasindaki Iliski (Yas Gruplarina Gore)

Bagimh Degisken Tiim Geng Yash
LNRD; Firmalar Firmalar Firmalar
LNRD:,; 0,7399%** 0,6810%*** 0,8150%***
(6,75) (5,41) (4,36)
EXP 0,2138%** 0,248 7%+ 0,1308
(2,58) (2,73) (0,93)
AR(1) ( p-degeri) -2,49 (0,013) -2,45(0,014) -1,88 (0,060)
AR(2) ( p-degeri) -0,08 (0,938) 0,44 (0,658) -0,37 (0,708)
Hansen J-test ( p-degeri) 5,18 (0,269) 3,49 (0,480) 1,81 (0,771)
Arag Degisken Sayisi 21 21 22
Gozlem Sayist 746 381 356

Not: Katsayilarin yanindaki parantez i¢indeki degerler t-istatistiklerini gostermektedir.

*HE HFE ye * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Yillara ait zaman kuklalar1 kullanilmig fakat tabloda yer verilmemistir.

Tim modellerde ara¢ degiskenler olarak OWN, KO, LO, Age ve Sales degiskenleri kullanilmistir.

Thracat ve yenilik performans iliskisi 6lgege gore degerlendirildiginde, bu kez kiigiik
Olgekli firmalarin ihracatinin RD harcamasini pozitif ve istatistiksel olarak anlaml

etkiledigi ortaya ¢ikmaktadir.

Tablo 3. 9. Thracat ve Firma Yenilik Performans1 Arasindaki iliski (Olgege Gore)

Bagimh Degisken Tiim Kiiciik Biiyiik
LNRD; Firmalar Firmalar Firmalar
LNRD:,; 0,7399%** 0,8196*** 0,9730%***
(6,75) (8,15) (18,68)
EXP 0,2138%** 0,1475%* 0,0496
(2,58) (2,05) (1,45)
AR(1) ( p-degeri) -2,49 (0,013) -2,20 (0,028) -2,16 (0,031)
AR(2) ( p-degeri) -0,08 (0,938) 0,50 (0,616) -0,85 (0,397)
Hansen J-test ( p-degeri) 5,18 (0,269) 4,60 (0,466) 4,42 (0,619)
Arag Degisken Sayisi 21 21 22
Gozlem Sayist 746 407 339

Not: Katsayilarin yanindaki parantez i¢indeki degerler t-istatistiklerini gostermektedir.
kR OFE ye * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Yillara ait zaman kuklalari kullanilmig fakat tabloda yer verilmemistir.
Tiim modellerde arag¢ degiskenler olarak OWN, KO ve LO degiskenleri kullanilmistir.

fhracatin RD harcamalar1 iizerindeki etkisi baglaminda, yasm etkisinin dlgegin
etkisinden daha biiylik oldugu sonucuna varilabilir. Literatiirde genellikle RD
harcamalarinin ihracat performansi iizerindeki etkisi arastirilmis ve yeniligin ihracati
arttirdig1 sonucuna ulagilmistir. Bu calismada ise, tersi yonde nedensellik arastirilmis
ve ihracatin yenilik performansini etkiledigi sonucuna varilmistir. Yasa ve Olcege
gore yapilan gruplandirmaya gore hem kiiciik hem de geng¢ firmalar agisindan bu
sonug elde edilmistir. Dis piyasalarda pazar payi elde edebilmesi i¢in geng firmalarin
daha yenilik¢i bir yapiya sahip olmasi gerektigi sOylenebilir. Bu nedenle elde edilen

sonuglar da bunu kanitlar niteliktedir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

1980’lerin ikinci yarisindan itibaren gelistirilen ekonomik biiylime modelleri ilk
zamanlarda kara kutu gibi dissal kabul edilen teknolojik gelismeyi, artik i¢sel olarak
ele almaya baslamislardir. Ozellikle icsel biiyiime teorileri iginde yer alan Ar-Ge
temelli biiylime modellerinde, teknolojik gelismeyi saglayan faktor olarak firmalarin
kendi biinyelerinde yaptiklar1 Ar-Ge faaliyetleri gosterilmektedir. Biiylime siirecinin
temel belirleyicisi kar pesinde kosan firmalarin karliliklarini siirdiirmek ig¢in
iiretmeleri gereken bulus ve yeniligi ortaya ¢ikaran Ar-Ge faaliyetleri olmaktadir. Bu
kapsamda teknoloji, i¢sel biiylime modelinde aktif rol almistir. Schumpeter’in yenilik
fikrinin sisteme dahil edilmesi ile ekonomik biiyiime modelinde yenilikler
igsellestirilmistir.  Diger taraftan, yeni teknolojinin yaratilmasina harcanan
kaynaklardaki siirekli artisin, ekonomik biiylimede siirekli bir artisa yol agacagi

diisiincesi kabul gormeye baglamistir.

Teknolojik gelisme ve yenilik, makro diizeyde ekonomik biiyiimeye neden olurken
mikro diizeyde firmalarin karlarin1 ve pazar paylarmin artmasma yol a¢gmaktadir.
Diger bir ifadeyle, teknolojik yenilikler ve buluslar icin her firmanin yaptigi
yatinmlar (fiziki ve beseri sermaye) sonucu ortaya ¢ikan digsalliklar ve tagmalar
ekonominin geneli i¢in azalan getiriyi ortadan kaldirarak artan getirinin ortaya
ctkmasia boylelikle de uzun dénemli biiyiime neden olmaktadirlar. Schumpeter
(1942), firma biiyiikliigliniin yenilik tizerindeki olumlu etkisini vurgularken, bir
takim teorik arastirmalar, biiyiik firmalarin 6lgek ekonomileri, daha diisiik risk, daha
biiyiikk bir pazar ve tahsis i¢in daha fazla firsat yakalama potansiyelleri olduguna

isaret etmektedir.

Teknolojik gelisme, piyasa tesvikleri ile yakindan ilgilenen firmalarin girisimlerine
bagl olarak ortaya c¢ikmaktadir. Dolayisiyla teknolojik gelismenin saglanmasinda
onemli bir role sahip olan firmalarin biliyiiyerek bu faaliyetlere daha fazla kaynak
aktarabilmesi ekonomik biiyiimenin saglanmasinda vazgecilmez bir olgu olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Bu baglamda, finansman, ihracat ve sahiplik yapisinin
makroekonomik biliylimenin temel aktorlerinden biri olan firmalarin yenilik
performansi lizerinde nasil bir etkiye sahip oldugu arastirilmasi gereken énemli bir

problem alani1 olmaktadir.



Finansman, ihracat ve sahiplik yapisinin firmalarin yenilik performansimi etkileyen
faktorler olup olmadigini ve etkiliyorsa nasil etkilediginin analiz edilmesi bu
caligmanin temel amacidir. Buna ilave olarak firma yasi ve firma 6lgeginin etkisini
kontrol etme giidiisiiyle firmalar yas ve dlgege gore gruplandirilarak etkilerin yonii
ve kuvveti konusunda bir farklilasmanin olup olmadiginin ortaya konulmasi
amacglanmaktadir. Bu c¢aligmada; literatiirden hareketle, 2000-2016 doneminde
diizenli arastirma gelistirme faaliyetinde bulunan ve hisseleri BIST te islem goren
Tirk sanayi sektorii firmalar1 i¢in dort temel arastirma sorusu belirlenmis olup, bu

sorularin tamamina iligkin kanitlar sunulabilmektedir.

Finansmanin firma yenilik performansi {izerindeki etkisinin analiz edilmesi
sonucunda; tiim firmalar acisindan arastirma harcamalar1 ile nakit akislar1 arasinda
pozitif ve anlaml bir iliski tespit edilmistir. Ozellikle genc firmalar agisindan nakit
akiglart yenilik performansi acisindan daha etkili olmaktadir. Yash firmalarla
karsilastirildiginda, neredeyse dort kata varan bir etki s6z konusu olmaktadir. Geng
firmalarin yenilik performansinin i¢ finansmana daha duyarli oldugu sonucuna
varilmaktadir. Olgeklerine gére firma gruplari icin modeller tahmin edildiginde ise,
nakit akisinin RD fizerinde etkisi kiiclik 6lgekli firmalar i¢in pozitif ve anlamh
bulunurken biiyiik 6l¢ekli firmalar igin istatistiksel olarak anlamli bir sonug elde

edilememistir.

Firma yenilik performansi ile firma sermayesi iginde yabanci sermayenin bulunmasi
arasinda sadece gen¢ firmalar icin pozitif bir iliski elde edilmistir. Buna gore,
sermayesinde yabanci sermaye payr bulunmasinin sadece geng firmalarin yenilik
performansinda énemli bir rol oynadig1 goriilmektedir. Kamu/6zel sahiplik ayrimina
iliskin degisken tim gruplar i¢in pozitif ve anlamli bulunmustur. Firmalarin 6zel
sahiplik yapisina duyarlilik, yash firmalara gore gen¢ firmalarda daha yiiksek
cikmistir. Ayrica sadece kiiclik Olgekli firmalar i¢in yabanci sermaye payimin
katsayis1 istatiksel olarak anlamli ve pozitif bulunmustur. Olcege gore yapilan firma
ayriminda kamu/6zel sahiplik yapisinin anlamli bir etkisinin olmadigi da tespit

edilmistir.
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Thracat ve yenilik performansi arasindaki iliskiye bakildiginda ise, yash ve biiyiik
Olgekli firmalar hari¢ diger tiim gruplarda, ihracatin yenilik performans: itizerinde
pozitif bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Ihracatin arastirma gelistirme
harcamalar1 {izerindeki etkisi baglaminda, yasin etkisinin 6lgegin etkisinden daha

biiyilik oldugu sonucuna varilabilir.

Literatiirden farkli bir sekilde, yenilik performansini etkileyen i¢ finansman, yabanci
sahiplik, kamu/6zel sahipligi ve ihracatin etkisini analiz i¢in degiskenler ayn1 ¢alisma
kapsaminda ayr1 ayr1 modellenmistir. Ayrica bu degiskenlerin etkisi Olgiiliirken de
yas ve Olcegin etkisi de dikkate alinarak firmalar kendi aralarinda gruplandirilmistir.
Literatiirdeki calismalarin ¢ogu, genellikle firma performansini etkileyen faktorler
tizerinde dururken, yenilik performansini analiz eden c¢alismalar siirli sayida
kalmaktadir. Yine ihracatin belirleyicisi olarak yenilik aciklayict bir degisken olarak
alinmakta ve yeniligin ihracat davranisi iizerindeki etkisi daha ¢ok arastirilmaktadir.
Bu calismada yapildig1 gibi ihracatin yenilik {izerindeki etkisini arastiran ¢alismaya
da oldukca az rastlanmaktadir. Dolayisiyla g¢alismanin literatiire birgok katkisi

oldugu soylenebilir.

Yenilik harcamalarinin, makine ve techizat alinimini da igerdigi diisiiniiliirse yeterli
diizeyde olmadig1 ¢ok agiktir. Firmalarin kendi biinyelerinde ve/veya isbirlikleri ile
arastirma ve gelistirmeye yatirinm yapmalar1 ve yenilik i¢in daha fazla kaynak tahsis
etmeleri, yenilik¢i kapasiteyi ve dolayisiyla yenilik performansini artirmanin bir
yoludur. Teknolojinin 6nemli dlgilide {iretim siireglerine dahil oldugu bu donemde,
Tirk sanayi sektoriinde emek-yogun mallarin agirlikli olarak iiretimine devam
edildigine isaret etmektedir. Tiirk sanayisinin teknolojik yonelim agisindan; sanayi
iriin ihracatinin ¢ok biiyiik bir kisminin, basta emek-yogun mallar olmak tizere
kaynak-yogun ve Ol¢ek-yogun mallardan olusmasi, buna karsilik bilime dayali ve
uzmanlasmis {riinlerin paymnin son yillardaki kipirdanmaya karsin hala ¢ok diisiik

diizeylerde kalmis olmasi, dikkate alinmalidir.

Tiirkiye’nin gelismis iilkelere yakinsamasi i¢in gostermesi gereken biiyiime
performansini reel anlamda artirmasi1 ve bu performansi siirdiiriilebilir kilmasi i¢in

kisa donemli ¢oziimlerden ¢ok, uzun donemli Ar-Ge yatirimlarini hayata gecirmesi
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gerekmektedir. Bunun i¢in Tiirkiye’de uzun dénemli planlamalar ve etkin teknoloji
ve yenilik politikalar1 {iiretilmelidir. Bunu yaparken sadece devletin degil 6zel
sektoriin de uzun donemde Ar-Ge yatirimlarina, kiiresellesen ve biiyliyen diinya
piyasalarinda ayakta kalmalar1 ve biiyiimeleri i¢in, 6nem vermeleri gerekmektedir.
Fakat, teknoloji gelistirmenin maliyeti ve Ar-Ge faaliyetlerinin yiiksek maliyet
gerektiren, zaman alan ve risk unsuru tasiyan bir siireci icerdigi diisliniildiigiinde,
firmalarin mevcut sermaye yapisiyla yogun Ar-Ge faaliyetlerinde bulunmasini
beklemek dogru olmayacaktir. Dolayisiyla bu politika ve planlamalarda sadece
firmalar degil, ayn1 zamanda {iniversiteler ve devlet de etkin bir sekilde rol almalidir.
Bundan sonra yapilacak c¢alismalarda, bu calisma kapsaminda ele alinan arag
degiskenler de modellere dahil edilebilir. Ayrica s6z konusu degiskenler arasinda
nedensellik iligkisi arastirilabilir. Farkli bir dinamik panel veri analiz ydntemi

kullanilarak, 6rnegin ARDL gibi, analizler tekrarlanabilir.
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