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ONSOZ

Isletmelerde biiyiime kavrami, pek ¢ok alanda tartisilan bir konudur. Biiyiimeye
etki eden faktorlerden biri olan isletme biiylkliigli, calismalarda en c¢ok kullanilan ve
tartisma konusu edilen faktordiir. Isletme biiyiikliigii ile isletme bilyiimesi arasindaki
iligkiyi inceleyen calismalarin temeli Gibrat yasasina dayanmaktadir. Bu calismada,
isletme biiyiikliigii ile isletme biiylimesi arasindaki iligki Gibrat yasasi gercevesinde
incelenmistir. Bu calismanin konumuzla ilgili mevcut literatiire, gerek segilen 6rneklem
veri setinin diger ¢aligmalardan farkli olmasi gerekse segilen 6rneklem déneminin farkli
olmasindan dolayr katki saglayacagi diisliniilmektedir. Ayrica yapilan calismalar
incelendiginde Tiirkiye iizerine az sayida uygulamanin bulunmas: da ¢alismanin 6nemini

arttirmaktadir.
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OZET

Isletme biiyiikliigii ile isletme biiyiimesi arasindaki iliski ilk defa Robert Gibrat
tarafindan arastirilmistir. Gibrat (1931) calismasina gore, isletme biiytikligi ile isletme
bliyiimesi arasinda bir iliskinin olmadigi ve isletmelerin biiyiikliiklerine bakilarak,
biiyiimelerine iliskin bir yorum yapilamayacagi sonucuna varilmistir. Bu durum “Gibrat
yasas1” veya “Gibrat Orantili Etki Yasas1” olarak adlandirilmaktadir. Bu ¢aligmanin amaci,
isletme biiyiikliigii ile isletme biiylimesi arasindaki iliskiyi, Tiirkiye 6rnegi ile Gibrat yasasi
cercevesinde tespit etmektir. Calismada veri seti olarak Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
(IMKB)’ na kote edilmis 152 firmanin verileri ele alinmis ve bu firmalarin 2007-2010
donemine ait calisan sayisi, toplam aktifler ve satig hasilati verileri yillik frekansta yatay
kesit regresyon yontemi kullanilarak, analize konu edilmistir. Calismamizin sonucuna
gore, biyiiklik oOl¢iitii olarak calisan sayist kullanildiginda Gibrat yasasi kabul
edilmektedir. Fakat toplam aktifler ve satig hasilati bagimli degisken olarak kullanildiginda
ise, Gibrat yasasinin kabulii veya reddi konusunda kesin bir yorum yapmak miimkiin

degildir.

Anahtar Kelimeler: Isletme Biiyiimesi, Isletme Biiyiikliigii, Gibrat Yasas1
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ABSTRACT

The relationship between firm size and firm growth was investigated for first time
by Robert Gibrat. According to Gibrat’s study (1931), there is no relationship between firm
size and firm growth and, by observing the size of firms, it is very difficult to say anything
about firms’ growth. In this case, “Gibrat’s Law” or “Gibrat’s Law of Proportionate
Effect” is called. The purpose of this study is to examine the relationship between firm size
and firm growth under the framework of Gibrat's law for the case of Turkey. The sample
data cover 152 companies quoted in Istanbul Stock Exchange (ISE) for the period 2007-
2010. The data’s are annual. The variables used in the empirical analysis are number of
employees, total assets and sales. According to the findings of the study, when the number
of employees is used as a size of firms, Gibrat's law is generally accepted. But when the
total assets and the sales are used as a size of firms, it is very difficult to say whether law is
rejected or accepted.

Key Words: firm’s growth, firm size, Gibrat’s law.
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GIRIS

Robert Gibrat tarafindan 1931 yilinda yapilan ve gliniimiizde Gibrat yasasi olarak
isimlendirilen calisma, isletmelerin mevcut biiyliklilk yapisi ile isletme biiyliime orani
arasinda herhangi bir iliskinin olmadigmi diger bir ifadeyle birbirinden bagimsiz
olduklarmi ileri stirmiigtiir. Gibrat yasasi isletmenin biiylime siirecine iliskin bir dnerme
niteligindedir. Gibrat yasasina gore belirli bir donem boyunca biiytikliikteki oransal
degisikligin olasilig1, donemin baslangicindaki biiytikliikklerine bakilmaksizin, sektdrdeki
tim igletmeler i¢in aynidir (Mansfield, 1962: 1031).

Gibrat yasasiin neden ve kim i¢in 6nemli oldugu konusu incelendiginde Wagner
(1992)’a gore bu sorunun 2 cevabi vardir. Gibrat yasasinin kabul edilip edilmeyecegi
sorusunda ilk neden, sektdrel ve bolgesel politika konulara iligkindir. Bolgesel olarak
disiiniildigiinde, Gibrat yasasi reddedilmektedir diger bir ifadeyle kiiglik isletmelerin
yiiksek oranda daha hizli biiylidiigiine isaret etmektedir. Bununla birlikte bolgede isveren
olarak bulunmak da 6nemli bir rol oynamaktadir. Eger igsizlik ciddi bir problemse, bu
durumda; O©rnegin sifir veya diisiik maliyetle sunulan siibvansiyonlar, danigmanlik
faaliyetleri veya daha fazla kazang¢ saglamak ic¢in yapilan faaliyetler tarafindan kiiclik
isletmelerin biiylimesine ve yeni kurulmasina tesvik eden programlara Ozendirici bir
hareket saglamalidir. Diger taraftan biiylik isletmeler kiiglik isletmelere kiyasla daha hizl
biiylidiigiinde, bolgesel sanayi politikasi, bdlgede bulunan biiyiik firmalarin mevcut
konumlarin1 koruyabilmelerine ya da daha fazla kazan¢ saglamalarin1 destekleyen
programlara yonelik tesvik edilebilir. Fakat Gibrat yasasi kabul edildiginde ve biiylime
biiyiikliikten bagimsiz oldugunda, olusturulan politikalar, isletmeleri tesvik etmek igin

biiyiikliigiin bir sebebi olarak goriilmemelidir (Wagner, 1992: 125-126).

Wagner (1992)’a gore daha 6nemli oldugu diisiiniilen ikinci neden ise, Gibrat
yasasinin gegerliliginin ekonomistler agisindan neden dikkate alinmasi gerektigi ile

ilgilidir. Bunun temelini olusturan Simon (1991) c¢alismasinda, zaman iginde tim



ekonomik faaliyetlerin 6nemli bir kisminin, biiyiilk ve giderek biiyliyen isletmelerin
siirlar1 iginde gergeklestigini ifade etmektedir. Ayrica s6z konusu ¢aligmada, 6zellikle ¢ok
bliyiik 6lgekli isletmelerde, pozitif ve negatif 6l¢cek ekonomilerinde, isletme biliylimesinin

cok az etkili oldugu belirtilmistir.

Isletme biiyiimesi iizerine yapilan calismalarda isletmenin yasi, calisan sayist,
satislar, aktifler gibi pek ¢ok faktdriin etkili oldugu goriilmiistiir. Isletme biiyiimesine etki
eden faktorlerden biri olan isletme biiylikliigl, ¢alismalarda 6nemli Ol¢lide kullanilarak
analizlere konu edilmistir. isletme biiyiimesi ile isletme biiyiikliigii arasindaki iliski ilk
olarak Robert Gibrat tarafindan aragtirilmistir. Gibrat (1931)’a gore isletme biyiikliigii ile
isletme biiylimesi arasinda herhangi bir iligski yoktur ve isletme biiyiimesi rastgele bir
sonugtur. Bu durum Gibrat yasasi veya Orantili Etki Yasasi olarak ifade edilmektedir.
Literatiirde yapilan ekonometrik analizlerden elde edilen sonuglar degerlendirildiginde 3
farkli sonu¢ ortaya c¢ikmaktadir. Ik olarak isletme biiyiikliigi ile isletme biiyiimesi
arasinda bir iliski yoktur. Bu sonu¢ Gibrat (1931)’1n ¢alismasini desteklemektedir. Ikinci
sonug olarak kiiciik isletmeler biiyiik isletmelerden daha hizli biiyiimektedir. Ugiincii sonug
da biiyiik isletmeler kii¢iik isletmelere oranla daha hizli biiylimektedir. Gibrat yasasi ile
ilgili yapilan ¢alismalarin 6nemli bir kismi Gibrat yasasini reddederken, diger ¢caligmalarin

¢ok az bir kismi yasay1 kabul etmistir.

Calismamizin konusuyla ilgili olarak Tiirkiye ilizerine az sayida ¢alisma Orneginin
olmasi, calismamizin Onemini arttirmaktadir. Ayrica litaretiirde yer alan ¢alismalardan
farkli olarak daha gilincel bir Orneklem doneminin ele alinmasi da literatiire katki
saglayacagi diisiiniilmektedir. Bu calismanin hem akademik anlamda hem de piyasada

bulunan isletme sahiplerine katki saglayacag diistiniilmektedir.



BIiRINCi BOLUM

1. ISLETMELERDE BUYUME VE BUYUKLUK

Literatiirde biiyiime kavrami, nicelik ve nitelik agidan isletmenin mevcut durumunu
gelistirmesini ifade etmektedir. isletmeler sahip olduklar: varlik ve yetenekleriyle sektdrde
bulunduklar1 pozisyonu gelistirmek ve karlarini arttirmak icin daha ¢ok biiylime ihtiyaci
duyabilirler. Biiylime, yalnizca faaliyette bulunduklar sektorle sinirli kalmayip, sektoriin
disinda kalan diger alanlarda da gerceklesebilmektedir. Isletmenin sahip oldugu

ozelliklerine gore :

e Isletmelerin satistan elde ettikleri gelirleri

e Uretilen iiriinlerin farklilig1

e Sermaye biiyiikliigi, ¢alisan sayisi, kullanilan makine ve techizat sayisi

e Aktifler, yatirimlar, kar ve kullanilan kapasitenin biyiikligiindeki artis gibi
durumlar niceliksel artis1 ifade etmektedir (Tengilimoglu ve digerleri, 2009:45-
46). Niteliksel biiyiime ise isletmede var olan unsurlarin kalitesinin
yiikselmesiyle gerceklesmektedir. Niteliksel olarak biiyiime sayisal olarak ifade
edilmesi zor fakat fark edilebilir bir durumdur (Ulgen ve Mirze, 2007:201)
Dengeli bir biiylime olabilmesi icin, biliylime siirecinde isletmenin elde ettigi kar

ile sahip oldugu varliklar arasinda bir denge olmalidir.

Doénen varliklar ile bor¢lanma kapasitesi yiiksek olan isletmeler icin:

kar satislar
DBO

- (satislardaki bliyiime X donen varliklar) satislar

Dengeli biiyiime oran1 (DBO) eger 1’e esitse isletme dengeli bliylimektedir. 1’den
bliyiik oldugunda olumlu bir biiylimenin oldugunu, 1’den kii¢iik oldugunda ise isletmede



olumsuz bir biiylimenin oldugunu ve nakit akisi aciginin meydana geldigini ifade

etmektedir. Boyle bir durum meydana geldiginde bu oran 1’e yiikseltilmelidir. Bu durum:

Satiglardaki biiylime DBO 1°e esit olacak sekilde azaltilarak
Kar orani (kar/satiglar) DBO 1°e esit olacak sekilde arttirilarak

Doénen varlik/ satis oran1 DBO 1°¢ esit olacak sekilde azaltilarak

M 0D e

Her dengesizlik durumunda DBO 1°e esit olacak sekilde degistirilerek 4 sekilde
gergeklestirilir

Dengeli biiyiime oranina sabit varliklar katildiginda biiyiimenin uzun dénemdeki

etkisi de olciiliir:

kar satislar

 satislardaki biiyiime X 6zsermaye satislar

Dengeli biliylime orani “1” kabul edilerek formiil diizenlendiginde satislardaki
biiyiime= kar/6zsermaye ifadesi elde edilmektedir. Dolayisiyla bu formiilasyon nakit akisi
degistirilmeden elde edilecek bir dengeli satis biiylimesinin, karin 6zsermayeye orani
kadar olacagim gostermektedir (Ulgen ve Mirze, 2007:215-216). Biiyiime, Icsel Biiyiime
ve Dissal Biiyiime olmak iizere 2 sekilde olmaktadir. Asagida I¢sel Biiyiime,

Siirdiriilebilir Biiyiime ve Digsal Biiyiime kavramlart anlatilacaktir.
1.1.I¢sel Bityiime

Igsel biiyiime, otofinansman yoluyla gerceklestirilen biiyiimedir. Bir isletmenin
varligimm siirdiirdiigi donem boyunca ihtiya¢ duydugu fon gereksinimini kendi kendine

yaratma giicii otofinansman olarak ifade edilmektedir (Giizel, 2011: 87).

I¢sel Biiyiime kavram, ilave, disaridan herhangi bir finansman kaynagi olmadan
isletmenin biiyiimesi olarak ifade edilmektedir. Isletmenin dis finansman kaynagi
kullanmadan elde ettigi en yiiksek biiyiime oran1 “I¢sel Biiyiime Orani” dir. Biiyiime

oraninin igselligi kavramiyla anlatilmak istenen biiylimenin ek olarak dis finansman



kaynagi kullanmadan biiylimeyi siirdiirebilmesidir. Dis finansman ihtiyact sifir olarak

kabul edildiginde igsel biiylime orani asagidaki gibi ifade edilir:

dagitilmayan kar

icsel buylime orant =

)

varliklar

dis finansman ihtiyact = blyume oramt X varliklar — dagitilmayan kar

Dolayistyla dis finansman ihtiyacit sifir kabul edildiginde icsel biiyiime orani
dagitilmayan karlarin varliklara oranma esit olmaktadir. Yani, varliklara oranla daha
yiiksek dagitilmayan kari1 bulunan isletme daha fazla sermaye saglamaya gerek duymadan

daha yiiksek bir biiylime oranina ulasabilecektir (Brealey ve digerleri, 2001: 509-510).

Isletme, piyasada daha giiclii ve daha uzun 6miirlii olabilmek igin icyapisin siirekli
olarak gelistirir. Bu gelisme fiziksel, ekonomik, orgiitsel, sosyal olmak iizere 4 bigimde

gerceklesmektedir (Sabuncuoglu ve Tokol, 2001: 144).

Icsel biiyiime sekilleri asagida ayr1 ayr1 incelenmektedir (Onal, 1995:117-119):

e Fiziksel Biiyiime

Bir isletmenin fiziksel olarak biiyiimesi, yeni is alanlar1 yaratacak sekilde daha
genis alanlarda iiretim faaliyetlerini yerine getirmesi ve yeni bina ve tesis alanlar1 olarak
ifade edilmektedir. Uretimde kullanilan makine, ara¢ ve cihazlarmn kullanim amaglar1 ve
bunlarin 6zelliklerine bakilarak da fiziksel biiyiiklik Olgiilebilir. Gelisen teknoloji
sayesinde makinelerden daha yiiksek verim elde etmek ve makine sayisini arttirarak daha

hizli iiretim gerceklestirmek miimkiindiir.

e Ekonomik Biiyiime

Isletme mevcut dzsermayesini veya yabanci sermayesini arttirarak yeni iiretim
faktorleri elde edebilir. Dolayisiyla isletme girdilerinin artmasiyla birlikte {iretim
ciktilarmn nicelik ve nitelik yoniinden bir artis meydana gelir. Isletmenin sahip oldugu

{iretim kapasitesinin artmasinin yaninda yeni mal iiretimi de gergeklestirilebilir. isletme bu



sekilde daha fazla iiretim yaparak karlarini arttirmaktadir ve bdylelikle daha hizli bir

biiyiime oranina sahip olmaktadir.
e Orgiitsel Bilyiime

Isletme ekonomik, sosyal ve fiziksel olarak biiyiirken, ayn1 zamanda ihtiyaglari
artacagi igin yeni yetki alanlari olusturur. Bu biiylime sekli isletmedeki islerin daha verimli
bir sekilde yiiriitiilmesini saglamaktadir. Fakat isletme i¢inde asir1 orgiitlenme maliyetleri
arttir. Dolayisiyla oOrgiitsel biiylime gerceklesirken isletmenin sahip oldugu mevcut

yapisina uygun olmasi gerekmektedir.
e Sosyal Biiyiime

Sosyal biiylime, isletmedeki beyaz yakali calisanlar ile mavi yakali c¢aliganlarin
sayisini arttirmaya yonelik bir biiyiime ¢esididir. Ancak biiylime ile ¢alisan sayis1 arasinda
bir iligki kurmak her zaman dogru olmamaktadir. Daha ¢ok teknolojiye dayali iiretim
yapan isletmelerde ¢alisan sayisi azaltilmaktadir. Ote yandan sosyal biiyiime yalmizca
isletme i¢indeki c¢alisan sayisindaki artis ile degil aynt zamanda isletmenin sosyal

cevresinin gelismesiyle de olmaktadir.
1.2. Siirdiiriilebilir Biiyiime

Isletmenin sabit bor¢-6zsermaye oranini degistirmeden ve sermaye artirimi yoluna
gitmeden gerceklestirebilecegi en yliksek biiylime orani, Siirdiiriilebilir Biiylime Oram
(SBO) olarak adlandirilmaktadir. Ayrica bu kavram finansal kaldirac1 degistirmeden de
gerceklesebilecek en yiiksek biiylime orani olarak da ifade edilebilmektedir. Siirdiiriilebilir

biiyiime oran1 asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir:

OSKxb
SBO) = ———
1— OSKxb



Bu esitlikte;

SBO: Siirdiiriilebilir biiyiime oranini
b: Dagitilmayan kar oranini

0SK: Ozsermaye karliligini temsil etmektedir.

I¢sel biiyiime orani ile siirdiiriilebilir biiyiime orani arasindaki fark igsel biiyiime
oraninda aktif karlilig1 kullanilirken, siirdiiriilebilir biiylime oraninda 6zsermaye karliligi
kullanilmaktadir (Dagli, 2009:131-132). Ayrica slirdiiriilebilir biiyiime orani yalnizca
yeniden yatirim oranina ve 0zsermaye getirisine bagli bir orandir (Brealey ve digerleri,

2001: 510).

Stirdiiriilebilir bliyiime orant 4 faktorden etkilenmektedir: Net kar marji, Kar
dagitim politikasi, Finansman politikas1 ve Aktif devir hizi. Siirdiiriilebilir biiyiime orani
kar dagitim orani ile ters, net kar marji, bor¢-6zsermaye orani ve aktif devir hizi ile dogru

orantili olarak degismektedir (Dagli, 2009: 134).

1.3. Digsal Biiyiime

Digsal biiyiime kavrami, isletmelerin ayni ya da farkl {iretim kollarinda caligan
baska bir isletmeyi satin almasi ya da birlesmesi seklinde olan bir biiytime bigimidir. Dissal
biiyiime Konsorsiyum (konsern), Kartel (aynmi is kolunda c¢alisanlar), Trost, Holding,
Merger (Fiizyon), Korner gibi birlesme sekillerinden olugsmaktadir (Giizel, 2011:87-89).
Bir isletme, bagka bir isletmenin kaynaklarini kullanarak veya kendi kaynaklarini
kullanarak biliyiimeyi gerceklestirdikten sonra bulundugu iilke disindaki iilkelerin
pazarlarinda biiyiiyerek de digsal biiyimeyi gerceklestirebilmektedir (Dinger, 2007:211).

Daha biiyiik ve daha giiclii olmay1 amaclayan igletmelerin anlasma ve birlesme

nedenleri agagidaki gibi 6zetlenebilmektedir (Onal, 1995:119-120):

o Serbest ekonomik diizen igerisinde rekabetin olumsuz etkilerinden korunmak

anlagsma ve birlesme nedenlerinin baginda yer almaktadir



e Bir isletme, tek basina girisimiyle yeterince kar elde edemeyecegi alanlarda
faaliyette bulunabilmek veya koprii yapimi gibi biiyiik projelerde yer alabilmek
icin anlagma ve birlesme yoluna gidilebilmektedir.

e Reklam maliyetlerini azaltmak amaciyla benzer alanlarda faaliyet goOsteren
isletmeler anlagsma ve birlesme yoluyla reklam giderlerini azaltabilirler

e Teknolojinin gelismesiyle beraber artan AR-GE giderlerinden kurtulmak igin
isletmeler anlasarak faaliyetlerini ortak olarak yiiriitebilirler

e Anlagsma ve birlesmeler piyasada monopol veya oligopol durumunun
olusmasina neden olmaktadir.

e KOBI’ler birleserek odedikleri vergiler konusunda avantajlar elde
edebilmektedirler.

e Bir baska neden de kredi saglama kolayliligidir. Isletmeler anlasma yoluyla
biiylik projelerde yer alabilmek icin birlikte hareket ederek finansal girisimlerde
daha kolay bir sekilde bulunabilirler

1.4. isletmelerde Biiyiime Sekilleri

Isletmelerin 3 sekilde biiyiime ydnii vardir. Bunlardan birinci yatay, ikincisi dikey
ve fliiinciisii capraz biiyiimedir. Isletmenin faaliyet gosterdigi alandaki Pazar payini
arttiracak sekilde meydana gelen biiyiime yatay biiyiimedir. Isletme yatay biiyiimeyi, ya
kaynaklarimi faaliyette bulundugu alandaki yatirim firsatlarina ayirarak ya kendi iirettigi
mallara paralel iiretim yapan isletmeleri satin alip kendi biinyelerine katarak ya da bu
isletmelerle birleserek gergeklestirebilir. Dikey biiylime, {irliniin hammadde olarak iiretime
girmesinden, satisina kadar olan asamalarin tek bir firma tarafindan yapilmasidir.
Hammadde {iretime girdigi andan nihai {iriinlin pazarlanma asamasina kadar farkli
alanlarda faaliyet gdsteren isletmelerin birlesmesiyle veya isletmelerin fonlarini bu alanlara
yonlendirmesiyle dikey biliylime meydana gelmektedir. Capraz biiyiime, isletmenin
faaliyette bulundugu alan disinda baska alanlarda da faaliyet gostererek, bu sekilde
yatirimlar yaparak ya da farkli alanlardaki isletmeleri satin alip yonetimlerinde s6z sahibi
olarak ve bu isletmelerle birleserek gerceklestirilir. Yiiksek risk oranina sahip isletmeler

riski dagitip yaymak amaciyla ¢apraz biiylime yoluna gitmektedirler (Akgiig, 1998:890).



1.5. Isletmelerin Biiyiikliikleri Bakimindan Siniflandiriimalari

Biiyiikliikleri agisindan isletmeler 2 sekilde siniflandirilabilmektedir. Ilk olarak ciice
isletmeler, kiiciik isletmeler, orta biiyiikliikteki isletmeler ve biiyiik isletmeler olmak iizere
5 gruba ayrrmak miimkiindiir. Ikinci olarak Tiirkiye’de daha ¢ok KOBI olarak bilinen
kiigiik ve orta 6lcekli isletmeler ve biiylik Olcekli isletmeler olmak tlizere 2’ye ayrilabilir.
Asagida genel anlamda isletmelerin biiyiikliikleri bakimindan yapilan ilk smiflandirmada

yer alan igletme tiirlerinin tanimlar1 agiklanacaktir.

a. Ciice Isletmeler

Tam giin calistirilacak tek bir elemani dahi bulunmayan isletmelere clice isletme
denmektedir. Cok kiiglik yerlesim yerlerinde bulunan nalbant, ayakkabi boyacilari, terziler,

berber diikkan1 sahipleri bu isletme tiiriine 6rnek gosterilebilir.

b. Kiiciik Isletmeler

Genel olarak calisan sayisi 1 ile 6 arasinda degisen isletmelere kiiclik isletme
denmektedir. Genellikle kiiciik isletme sahiplerinin esleri, ¢ocuklar1 iicretsiz olarak ve
belirli bir calisma siiresi olmamakla beraber ¢ogu zaman 8 saatin ilizerinde c¢aligirlar.
Zamanla kiiciik isletmeler sermayelerini arttirarak sirasiyla orta biiyiikliikte isletmelere ve
daha sonra biiyiik isletmelere dogru biiyiime egilimi gosterirler. Kiigiik isletmelerin sayisi
gerek Tiirkiye’de gerekse yurtdisinda fazla olmasindan dolayr ekonomide bu isletmelerin

varlig1 dnemlidir.

c. Orta Biiyiikliikte Isletmeler

Genellikle Limited sirket seklinde kurulan aile sirketleridir. Daha ¢ok 6 ile 50
arasinda degisen calisan sayisina sahiptir. Orta Biiyiikliikteki Isletmeler calisanlarina deger
verirler, onlarla yakindan ilgilenirler ve bunun karsiliginda da calisanlar isletmeyi
benimseyerek igletme igin yararl olacak her tiirlii faaliyeti yerine getirirler. Bu isletmeler

daha ¢ok dayanikli ve dayaniksiz tliketim mallarinin iiretildigi sektorlerde daha basarili



olmaktadirlar. Isvicre ve Japonya gibi iilkeler, rekabetin yogun oldugu piyasalarda ¢ok
giiclii rakiplerinin karsisinda genellikle Orta Biiyiikliikteki Isletmeler ile daha basarili
olmuslardir. Yonetim kurulu ¢ok hizli kararlar aldiklar1 igin degisen sosyo-ekonomik

kosullara daha kolay adapte olmaktadirlar.

d. Biiyiik Isletmeler

Daha cok Anonim Sirket olarak kurulan bu isletmelerin ¢alisan sayis1 50 ile 2000
arasinda degismektedir. Bir lilkenin sanayilesme orami arttik¢a biiyiik isletme sayis1 da
artmaktadir. Dolayisiyla sanayilesme ile biiyiik isletmeler arasinda dogru yonlii bir iligki
oldugu sdylenebilir. Gilinlimiizde teknolojinin gelismesiyle beraber AR-GE c¢alismalarina

yapilan yatirimlarin artmasinda Biiyiik Isletmelerin énemli dl¢iide biiyiik bir pay: vardir.

e. Dev Isletmeler

2000’den fazla calisan sayisina sahip biiylik isletmelere, literatiirde bulunan bazi
calismalarda Dev Isletme denilmektedir. Bir isletmenin dev isletme olabilmesinde sadece
calisan sayisinin fazla olmasi degil ayni zamanda rekabet giicliniin fazla olmasi, sahip
oldugu sermayenin blylikligl, isletmenin hissedarlarinin veya isletme sahiplerinin
sayisinin ¢ok fazla olmasi, iiretimle elde ettikler giic ve Pazar paylarinin yiliksek olmasi
gibi Ozellikler de etkilidir. Genellikle saglik, silah, petrol, barajlar gibi alanlara yatirim
yaparlar. Ayrica dev isletmeler yiiksek maliyetli AR-GE faaliyetlerine onemli 6lgiide
kaynak ayirirlar (Arslan, 2011:40-41).

Diger bir smmiflandirma sekli de isletmeler Kii¢iik ve Orta Olgekli Isletmeler

(KOBI) ve Biiyiik isletmeler olmak iizere 2’ye ayrilmaktadir. Literatiirde bu

siiflandirmaya ek olarak Cok uluslu isletme tiiriinii de eklemek miimkiindiir.
f. Kiiciik ve Orta Olcekli Isletmeler (KOBI)
Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeler hem gelismis iilkeler icin hem de gelismekte olan

tilkeler i¢in biiylik 6nem tagimaktadir. Tiirkiye’de bulunan igletmelerin toplamimin %95’

KOBI’lerden olusmaktadir. Bununla birlikte KOBI tanimu iilkeden iilkeye degismektedir.
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KOBI tanimimi, KOBI’nin bulundugu iilkeye, zamana ve gesitli faktdrlere bagh olarak
farkli sekillerde yorumlamak miimkiindiir. Ayrica bu tanimlar yapilirken niceliksek
Olclitlerden baska, saglanan sermaye paymin miktar1 ve kisi sayis1 ve bagimsiz bir yonetim

bi¢imi olup olmadigi gibi niteliksel dlgiitlere de bakilmaktadir.

Kiigiik isletmelerin kurulma nedenlerinden bazilar1 asagidaki gibidir:

e Bagimsiz bir isletme kurma istegi

o Daha fazla kar elde etme

e Bagska alternatiflerin kithigi

e Mevcut sermayenin daha biiyiik bir isletme kurmak i¢in yeterli olmamasi
e Sosyal ¢cevrede daha fazla saygi gérme istegi

e {leride daha zengin olma durumu yaratabilmek gibi.

Ayn1 zamanda KOBI’lerin biiyiik isletmeleri destekleyici ve tamamlayici bir yonii
de bulunmaktadir. Biiyiik isletmeler yaptiklar1 iiretimde ara ve yan mallar kiigiik
isletmelere vererek maliyetlerini azaltabilmektedirler. Dolayisiyla biiyiik isletmeler ile
kiiciik isletmeler arasinda bir is paylagimi bulunmaktadir (Sabuncuoglu ve Tokol, 2001:58-
59).

KOBI’lerde ydnetim kurulunda ve hiyerarsik yapida biiyiik cogunlukla aile
bireyleri bulunmaktadir. Dolayisiyla isletmede yogun olarak hiyerarsik yapida Onemli
mevkilerde aile bireylerinin bulunmasi ve aile bireylerinin yeterli diizeyde egitim ve
deneyime sahip olmamalar1 degisen piyasa, gelisen teknoloji gibi durumlara uyum
saglamalarin1 zorlastirmaktadir. Meydana gelen degisimlere ayak uydurabilmek igin
profesyonel yoneticilere ihtiyag duyulmaktadir. Yeniliklere adapte olamayan KOBI’ler
olusabilecek pek cok firsat1 bu sebeple kagirabilmektedirler (Ozgener, 2003: 139-140)

1.6. Biiyiimeye Etki Eden Faktorler
Isletme kurulus asamasindayken yapilan calismalarda isletme biiyiikliigii

saptanmaya calisilirken pek ¢ok faktdr etki etmektedir. Oncelikle pazar arastirmasi

yapilarak, isletmenin {iretecegi iiriin ya da iirlin tiirleriyle ilgili talebin belirlenmesi
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gerekmektedir. Talep, isletmenin iriinlerini pazara sunmay1 planladigr donemdeki sartlara
bagl olarak fazla veya az olabilir. Istenilen sonug elde edilene kadar atil kapasite veya asir1
kapasite caligilabilir. Dolayisiyla isletme biiyiikliigii belirlenirken 6nemli olan gelecekteki
talep sartlarina ulasabilecek fakat bulundugu zamandaki talebe gore faaliyet giderlerini
koruyabilecek bir biiyiikliigiin belirlenmesidir. Isletmenin baslangi¢ biiyiikliigiiniin
belirlenmesinde etki eden faktorlerden biri de isletmenin finansman imkanlaridir.
Isletmenin kurucu iiyelerinin sahip oldugu kredi imajlar1 ve nakit saglama olanaklar
blytikligl etkileyen unsurdur. Burada énemli olan diger bir faktor de devlettir. Devletin
isletmelerin birleserek biiyiimeleri ve bununla beraber tiiketici lehine ¢ikarilan antitrost

yasalar ve uygulamalari biiyiikliik tizerinde etkilidir (Kumkale, 2010:80-81).

Ote yandan isletme biiyiimesi iizerinde etkili olan diger 2 faktdr: talep genislemesi
ve teknolojinin ilerlemesidir. Talep genislemesi durumunda eger talep artis1 gegici ise,
artan talebi karsilamak igin isletme daha alt diizey tretim calisanlarini gegici olarak ise
almaya ihtiya¢ duyar. Bu ylizden ya alt diizey veya iist diizey c¢alisanlar i¢in isten
ayrilmaya ya da isletme icin c¢alisanlarimi isten ¢ikarmaya sebep olacak bir durum
olmamaktadir. Eger talep artis1 tiim sektorde yaygimsa Ornegin donemsel talep artisi,
isletme her iki cesit calisan istihdammin artmasina ihtiyag duyar. Ust diizey ¢alisanlar icin
talep, yiiksek verimlilik ve sinirli arz miktarindan dolay1 6zellikle rekabetgidir. Teknolojik
ilerlemenin firma biiylimesi lizerindeki etkisi bir 6rnekle anlatilabilir. Firmada c¢alisanlar 2
gruba ayrilir: mavi yakali ¢alisanlar ve beyaz yakali ¢alisanlar olmak tizere. Her 2 grup icin
0zel becerilerinin ne derece farkli oldugu firma tarafindan kullanilan teknolojiye baghdir.
Ornegin hem mavi yakali teknisyenler hem de beyaz yakali miihendisler, farkli is
becerilerine sahip olabilmelerine ragmen firma tarafindan benimsenen belli bir teknolojiye
gore Ozel becerilere sahiptirler. Buna karsilik diisiik diizey montajcilar veya ofis
sekreterlerinin becerileri daha genel ve 6zel bir teknolojiye daha az baglidir (Chen, 2007:
2)

1.6.1. Biiyiimenin Avantajlari1 ve Dezavantajlari

Biiyiik isletmeler kiigiik isletmelerle karsilastirildiginda olasi avantajlarn ve

dezavantajlarin  oldugu goriilmektedir. Genellikle avantajlar1 davramigsaldir (insan
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kaynaklarinda) ve dezavantajlar fiziksel kaynaklarda bulunmaktadir. (Rotwell’den aktaran

Nooteboom, 1993: 287).

Olas1 davranissal avantajlar, girisimcilik ve risk alma becerisi, motivasyon ve hirs,
yoneticilerin miisterilere yakinligi, yoneticilerin ¢alisanlarina yakinligi, uzmanlik, esneklik
ve biirokrasideki bosluklardan dolayr isgilicii motivasyonudur. Bu olasi avantajlarin
gercekte gerceklesip gerceklesmedigi girisimcinin Oryantasyonuna ve motivasyonuna
baghdir. Kaynaklarda baz1 dezavantajlar da bulunmaktadir. Bu dezavantajlar negatif 6l¢cek
ekonomilerinden dolay1 yiiksek maliyetler, deneyim, egitim ve sinirl faaliyet alanidir.
Girigimcinin ve yOneticinin egitim veya tecriibe durumu, ampirik kaynaklara dayali olarak
bakildiginda biiyiik isletmelerde daha diisiik seviyede oldugu goriilmektedir (Nooteboom,
1993: 287-288).

Isletmedeki teknolojinin ilerlemesi, beseri dzelliklerin ve is yapma becerilerinin
gelismesi, verimlilik ve etkinlik sartlarinin iyilesmesi gergeklesmisse, biiyiimenin saglikli
oldugu sdylenebilmektedir. Biiylime, tiiketicilerle daha ¢ok i¢ i¢e olmak ve tiiketicilerin
isteklerini daha diizglin yerine getirerek ve miisteri memnuniyeti saglamak olarak da ifade
edilmektedir. Dolayisiyla bu sekilde isletme iirin veya hizmet alanlarinda ilerleme
gergeklestirir. Isletme biiyiidiikce, cevreden gelen baskilarla miicadele etmek, bulundugu
cevreyle uyum iginde olmak, isletmenin rekabet giiciinii arttirmak ve isletmenin sahip
oldugu konumu korumak bakimindan birtakim avantajlara sahip olmaktadir. Bu avantajlar

isletmede biiyiime yoniindeki egilimlerini arttirir (Islamoglu, 2002:163).

Bununla birlikte biiylime egilimi gosteren isletmelerin biiylime planlari yapmamast,
girisimcilerin pazar hakkinda yetersiz veya eksik bilgi sahibi olmalari, kaynak kitligi, stok
bulundurma sikintisi, belirli bir bigimde iiretim yapilmamas: ve diisiik kalitede tiriinlerin
iiretilmesi istenen biiyiime oraninin oniindeki engellerdir. Ayrica verimsiz ¢alisma ortama,
ulasim ve tagima maliyetlerini arttirict yonde isletmenin kurulus yerlerinin hatali olmasi

gibi sorunlar da istenilen biiyiime durumunu engellenmektedir (Ozgener, 2003:139).
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1.7. Isletme Biiyiikliigii ve Olcek Ekonomileri

Olgek ekonomileri ya da i¢sel ekonomiler, bir isletmenin tesis dl¢egini biiyiitmesi
durumunda maliyetinin diigmesine veya artmasina sebep olan avantaj ve dezavantajlardir.
Isletmenin tesis 6lgegi biiyiidiik¢e parga basina diisen iiretim maliyetleri azalir. Buna 6lgek
ekonomisi ya da i¢sel ekonomi denilmektedir. Olgek ekonomisi (igsel ekonomi) reel

ekonomiler ve parasal ekonomiler olmak tizere 2 kisma ayrilmaktadir.

Tablo 1: Ol¢ek Ekonomilerinin Kapsam

OLCEK EKONOMILERI
Reel Ekonomiler Parasal Ekonomiler
A- Uretim A- Satin alinan hammadde fiyatlarinda indirim saglanmasi

a) Emekte isboliimii ve uzmanlagma B- Daha diisiik faizli kredi

b) Teknolojik avantajlar C- Daha ucuza reklam

c) Stok avantajlari D- Diisiik tarifeli tasima
B- Satis ya da pazarlama
C- Yonetim
D- Tasima ve depolama

Kaynak: Dinler (2009:206)

Reel ekonomiler, iiretim, satis ya da pazarlama, yOnetim, tasima ve depolama
ekonomilerinden olusmaktadir. Olgek ekonomilerinin reel ekonomiler kolunda bulunan
isletmenin, daha biiyiik oranda iiretim yapmasiyla sagladigi ekonomiler emekte is boliimii
ve uzmanlasma, teknolojik avantajlar ve stok avantajlarindan olusmaktadir. Olgek
ekonomilerinin diger bir kolu olan parasal ekonomiler, isletmenin daha biiyiik olcekli
iiretime ge¢cmesinden dolay1 pazarlik giicliniin artmasi ve bunun sonucu olarak mal ve
hizmet satin aldig1 firmalardan sagladigi indirimlerden dolay1 elde ettigi avantajlardir.
Tesis dlgegi ne kadar biiylirse, isletmenin de pazarlik giicii o derecede artar ve dolayisiyla
satin aldig: tiretim faktorlerini de daha diisiik seviyedeki fiyatlardan saglama imkanlarini
yakalar. Bankalar kredibilitesi yiiksek olan biiyiik 6lgekli isletmelere daha diisiik faizli
krediler verirler. Bu durum biiyiik olgekli isletmeler i¢in parasal ekonomi niteligi

tagimaktadir (Dinler, 2009:205-208).

Olgek ekonomisi teorisi, isletmenin ¢ikti oram ve tiim iiretim hizmetlerinin uygun

bir sekilde se¢ilen kombinasyonlari i¢in kullanilan 6l¢ek arasindaki iligskinin teorisidir. En
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uygun sekilde formiile edildiginde Slgek ekonomisi teorisi, hiikiimetin ekonomik hayat
tizerindeki roliinden dolay1 ve pazar organizasyonun iginde her sorununun temelinde yer
aldig1 icin, toplumsal oOrgiitlenmenin iktisat teorisinin dnemli bir unsurudur (Stigler,

1958:54).

Olgek ekonomilerinin biiyiik isletmelere iistiinliik saglayip saglamadigi, i¢sel veya
digsal dlcek ekonomisi olup olmadiginda baghdir. Igsel dlcek ekonomileri (internal scale
economies), isletmenin sahip oldugu iiretim Olgegi biiyiidiigiinde ortalama maliyetlerin
diistiigii durumlarda meydana gelmektedir. Bu duruma verilen en tipik 6rnek otomobil
sektortiidiir. Teknolojinin  gelismesiyle beraber daha az makinenin ve techizatin
kullanilmasi, isgiicinde uzmanlagsmanin ve yonetimde etkinligin artmasi ig¢sel Olgek

ekonomisinden dogan sonuglardir (Seyidoglu, 2003: §87).

Dissal 6l¢ek ekonomileri (external scale economies) ise liretim 6lgeginin sektoriin
tamaminda artmasi ve her isletmenin ortalama maliyetlerinin diisiiriicti etkilerinin meydana
gelmesi durumunun sonucudur. Sektdrdeki talebin artmasi sonucunda girdi fiyatlarinin
diismesi veya teknolojiyle birlikte maliyetlerin azalmasi dissal 6l¢ek ekonomilerine 6rnek

olarak gosterilebilir (Yiicel ve Akdogan, 2005: 67).

Icsel dlgek ekonomileri ile digsal dlgek ekonomileri kavramlari farkli yazarlardan
tarafindan farkli sekillerde yorumlanmaktadir. Aralarindaki 6nemli farklilik ayirict bir
cizgi c¢ekildigindeki kiimelenme seviyesidir. Baz1 yazarlar caligmanin esas amaci olarak
sektore dikkat ¢ekmektedir. Dolayisiyla igsel 6l¢ek ekonomisi sektér diizeyinde ortaya
cikarken, dissal 6lgek ekonomisi bolgesel diizeyde ortaya ¢ikmaktadir. Eger dissal 6lgek
ekonomileri, endiistri iginde faaliyet gosteriliyorsa Marshall-Arrow-Romer digsalliklar
(MAREOS) olarak adlandirilir. Endiistriler aras1 faaliyette bulunuluyorsa, Jacobs
digsalliklart (JaEOS) olarak ifade edilir (Junius, 1997: 3-4).
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Sekil 1. Olgek Ekonomilerinin Simflandiriimasi

Olgek ekonomileri T

Icsel dlgek Dlssal 6lcek

Statik i i Dlnam|k

CBolgesel 0. E) CKentsel 0. E (MAR OE ’

Kaynak: Junius (1997:7)

Pek cok imalat sektoriinde, dnemli sabit maliyetler ve yiiksek sermaye yatirimi
yiiksek Ol¢ek ekonomisinin varligini agiklar. Dolayisiyla boyle sektorlerde diisiikk veya
negatif biiylimenin sonuglart kii¢iik isletmeler igin, isletmenin varligimni siirdiirebilme
olasiliginin diismesine sebep olan maliyetleri arttirir. Meydana gelen bu durumun bir
sonucu olarak varligini siirdiiren kiiclik isletmeler, Gibrat yasasi ya da Orantili Etki
Yasasinin aksine, biiylik isletmelerden daha yiiksek bir biiylime oranina sahiptir. Ampirik
caligmalarin genel bir sonucu olarak isletmelerin biiylimesi, kii¢iik isletmeler biiytlik
isletmelerle karsilastirildiginda daha yiiksek bir biiylime oranina sahip oldugu i¢in, es
orantil1 degildir (Piergiovanni ve digerleri, 2003: 73).

1.7.1. Pozitif Olcek Ekonomileri

Cikti miktar1 arttikca, uzun donem ortalama maliyetin azalmasi pozitif Olgek
ekonomisi olarak adlandirilmaktadir. Pozitif 6lcek ekonomilerinin sebepleri, ¢ikti
miktarinin artmasiyla birlikte igboliimii ve uzmanlagmanin artmas: ve emegin verimliligin
yiikselmesi, maliyetlerin artmasina neden olan kiigiik parcalar halinde satin alinamayan
makine ve techizatin, ¢iktinin artmasiyla bu maliyeti azaltmasi ve iiretilen ¢iktt miktar
arttikga daha fazla kredi kullanilmasi, daha ¢ok hammadde satin alinmasi gibi etkenler

sayilabilmektedir (Unsal, 2007: 294).

Olgek ekonomisi teorisine gore biiyiik isletmelerin avantajlari, isletme daha hizli

biiyiidiikge ortaya ¢ikmaktadir. Biiyiik Olcekli isletmeler maliyet avantajlar1 yaratabilen
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siyasi lobilerde daha etkili olabilmektedir. Ayn1 zamanda daha gii¢lii pazarlik durumlarinin
bir sonucu olarak tedarik¢ilerden daha disiik fiyatlar elde ederek maliyetlerini

azaltabilmektedirler (Hart, 2000: 235).

Isletmelerin iiretim tesis dlcekleri biiyiidiikge hem girdi yani hammadde hem de
¢ikt1 taginmast icin katlanilacak maliyetlerin iiretim icindeki payr diismektedir. Bunun
sebebi bliyiik hacimli tasima araclarinin kullanilmasi hem daha tasarruflu olmaktadir hem

de biitlin tagima araglarinin tam kapasite ile ¢alistirilmasina olanak saglamaktadir.

Bir isletme biiyiikk Olcekte {iretim yaparken tasarruf etmek amaciyla stok
bulundurmaktadir. Dolayistyla isletmenin iiretim 6lgegi biiytlidiik¢e ihtiyact olan stok orant,
iiretim Olgegindeki artistan daha kiigiik bir oranda artmasina sebep olmaktadir. Teknolojik
gelismelerin meydana gelmesi ve bunun isletmeler agisindan bir avantaj olarak goriilmesi,
tretim Olcegindeki artistan daha az bir sabit faktor giderlerinde artis olmasindan

kaynaklanmaktadir (Dinler, 2009: 207)

1.7.2. Negatif Olcek Ekonomileri

Cikt1 miktar1 arttikga uzun donem ortlama maliyet egrisinin artmasi negatif 6lgek
ekonomisi olarak ifade edilmektedir. Olumsuz 6lgek ekonomilerinin sebebi firma belirli bir
liretim hacmine ulastiktan sonra yonetimde etkinligin sona ermesidir (Unsal, 2007:294-

295).

Yaygin olarak bilinen firma teorisi, kiiclik isletmeler biiyiidiik¢e negatif Olcek
ekonomisiyle ve kiiciik isletmeler i¢in 6lgek ekonomisiyle optimal bir biiyiikligi ifade
etmektedir. Islem maliyet teorisi igindeKi biiyiik isletmelerin negatif dlgek ekonomileri,
biiyiik isletmelerdeki islemlerin kontrolii ve koordinasyonuna iliskin temel kurumsal
sorunlardan dolayr maliyetlerin artmasi1 ve yonetim hiyerarsisindeki orantisiz biiyiime
tarafindan agiklanmaktadir. Bu iki gelisme, biiyilik isletmelerin rekabet alternatifini, dis
kaynaklar kullanarak yapmaya yoneltmektedir ve Ote yandan isletme faaliyetleri dis
kaynak kullanilarak yapildiginda daha kiigiik bir biiyiime orani ile sonuglanacaktir. Kiiciik
isletmeler i¢in temel kurumsal sorunlar daha azdir ve nispeten yiiksek biiylime orani olarak

ortaya ¢ikan Ol¢ek ekonomisine sahip olabilirler (Bentzen ve digerleri, 2011).
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1.8. Optimal Isletme Biiyiikliigii

Bucher tarafindan 1910 yilinda yayinlanan “Das Gasetz der Massenproduktion”
(kitle tiretimi kanunu) makalesinde belirtildigi iizere, kitle liretim kanunu ile optimal
isletme biiytikliigii kavrami arasinda olan yakin iliskiden dolay1 bilimsel anlamda incelenen
ilk ¢aligma olarak kabul edilmektedir. Bucher, Marx’in temerkiiz (konsantrasyon veya
yogunlasma) teorisine uygun olarak isletme biiytimelerinin siirekliligini sabit maliyetler ile
degisken maliyetler arasindaki iliskiye baglamaktadir. Schmalenbach ise optimum isletme
biiyiikliigiine etki eden faktorlerin belirlenmesinde, biiylikliikten elde edilen maliyet
tasarruflarina (6l¢ek ekonomileri) ek olarak sebep oldugu menfi tasarruflarinda (Slgek
disekonomileri) goz dniinde bulundurulmas: gerektigini ifade etmektedir. Schmalenbach’a
gbre optimum isletme biiytlikliigii, bliylikliikkten kaynaklanan maliyet tasarruflari ile sebep
oldugu menfi tasarruflarin toplam etkisiyle ortaya ¢ikan, uzun donem ortalama maliyet
egrisinin minimum oldugu yerde gerceklesmektedir. Mellerrowicz optimum isletme
biiyiikliigiinii, hem isletme i¢i hem de isletme dis1 faktorlerin dikkat alinmasiyla beraber
0zel bir kapasite meselesi olarak ele almaktadir. Lohman ise isletmenin iiretim hacmi
(kapasite) ile birlikte iiretim genisligi ve derinligi boyutlarinin da dikkate alinmasi
gerektigine dikkat ¢cekmektedir. Bu konu daha sonra Penrose, Baumol, Fraser, Packer,
Morris v.d. tarafindan gelistirilmistir (Miiftiioglu, 2007: 332-334).

Optimal isletme biiytikliigli modelleri, eger yiiksek kar elde eden isletmeler rasyonel
davranirlarsa optimal bir biiyiikliige ulasabileceklerini 6nermektedir. Dolayisiyla optimal
isletme blytikligl, isletmenin faaliyet gosterdigi yani tam rekabet veya eksik rekabet
(monopol, oligopol veya tekelci rekabet) piyasa yapisina baghdir. Eger isletmeler tekelci
rekabet yapisina sahiplerse, bu isletmelerin optimal biyiikliikleri optimal maliyet
yapilarindan farkli olabilir. Bu durumda isletme biiylimesi lizerinde bir sinirlama, maliyet
yapilar1 yerine rakipsiz iirlin i¢in olusan talep tarafindan tanimlanmaktadir. Tipik olarak bir
isletme iriinleri icin negatif egimli talep egrisine sahiptir. Uygulamada bu kosul bir
isletmenin biiylimesini sinirlamaz. Cilinkii her zaman bagka bir iirlin hatt1 ortaya ¢ikabilir.
Boylece iiriin ¢esitlendirmesi, isletme biiylimesinin baska bir belirleyicisi olmaktadir
(Harabi, 2002: 3).
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IKiNCi BOLUM

2. LITERATUR TARAMASI

Isletme biiyiimesi konusu, literatiirde pek ¢cok ¢alismanin odak noktasi olmustur. Bu
konuda yapilan ampirik ¢aligmalarin biiyiik bir kisminin temeli Gibrat yasasi olarak
bilinen, isletme biiylikliiglinliin rastgele bir siire¢ oldugunu One siiren “Orantili Etki
Yasasi”’na dayanmaktadir. Robert Gibrat calismasinda, isletmelerin ampirik olarak
gozlemlenen dagilimlarini agiklayan biliylime orani i¢in, “Orantili Etki Yasasi”n1 formiile
etmistir. Orantili Etki Yasasi, bir isletmenin beklenen biiyliimesinin, isletmenin mevcut
biiyiikliigiine orant durumudur. Yani bu durumda bir isletmenin beklenen biiylime orani,

isletmenin biiyiikliiglinden bagimsizdir (Aslan, 2008:137).

Gibrat (1931), isletme biiylimesinin siirekli devam eden bir siire¢ olmadigin1 ve
isletme biiytikliigiine veya isletmenin 6nceki donemlerdeki biiylimesine bagli olmadigim
ifade etmistir. Ayrica literatiirde bu durum “Gibrat yasas1” veya “Orantih Etki Yasas1”
olarak yer almaktadir. Gibrat (1931)’ a gore kiigiikk ve biiyiik isletmelerin belirli bir
bliylime oranina sahip olmasi ayni olasiliktadir. Bazi igletmeler belirli bir biiyiime oranina
ulasmak ve biiylimeyle beraber hayatta kalabilmek i¢in yeteri kadar sansa sahip olurlar.
Fakat bazi isletmeler bu derece sanshi degillerdir, biiylimeleri azalir hatta piyasadan
cekilmek zorunda kalirlar. Gibrat yasasi, yasayi ¢liriitmeyi veya yasanin gecerliligini
kontrol etmeyi amacglayan pek ¢ok ampirik calismanin konusu olmustur (Nunes ve

Serrasqueiro, 2009:219).

Gibrat yasas1 3 farkli sekilde test edilmektedir. ilk olarak, uygulanan dénem
boyunca sektorden ayrilan isletmeler de dahil olmak iizere tiim firmalar i¢in, ikinci olarak,
sadece tiim donem boyunca varligini siirdiiren isletmeler i¢in analiz yapilabilir. Varligini
stirdiiren isletmenin biiylikliigii, baslangi¢ biiyiikliigiinden bagimsiz degilse, ampirik test,

orneklem sec¢imi yanliligindan etkilenmis olabilir ve bu olasilik tahminlerde dikkate



alinmaldir. Ucgiincii olarak, Gibrat yasasi belirli bir sektérde minimum etkin &lgekle

tiretime sahip olan yeterince biiyiik firmalar i¢in gecerli olabilecektir (Lotti ve digerleri,
2003:214).

Iktisat alaninda Gibrat yasasi daha genis bir sekilde yorumlanmaktadir. Yani
kurumsal biiyiime; rastgele bir siirectir, isletmenin cevresel faktorlerine veya isletme
yapilarina bakilarak belirlenemez (Stam, 2010:131). isletmenin biiyiime ve biiyiikliik
tahminleri, cesitli dissal degiskenlere baglanmistir ve baslangicta varolan degiskenler
zaman iginde daha sonradan bu degiskenleri takip eder (Geroski, 2005:132-133). isletme
biiyiikliigi ile isletme biiylimesi arasindaki iligkiyi inceleyen ¢aligmalarin Onciisii olarak
Gibrat (1931) kabul edildigi icin literatiirdeki pek c¢ok analizde Gibrat (1931) tarafindan
kullanilan ekonometrik model esas alinmistir. Bu ekonometrik model asagidaki gibi

gosterilmektedir:

Yie = Bo+ B1Yie—1 + &it

Y; ¢ 11sletmesinin t donemindeki biiytikliigiiniin logaritmasi
Y; t—1: 1isletmesinin t-1 donemindeki biiyiikliigliniin logaritmasi

&; ¢ 11sletmesinin t donemindeki hata terimi

Bu modelde ; katsayisi isletme biiyiikliigii ile isletme biiyiimesi arasindaki iliskiyi
gosteren bir katsayidir. Buna gore elde edilebilecek sonuglar yorumlandiginda asagidaki

ifadelere ulasilir:

B1 < 1: kiiciik isletmeler, biiyiik isletmelerden daha hizli biiyiir.

B > 1: biiyiik isletmeler, kiiciik isletmelerden daha hizli biiyiir.

p1 = 1:isletme biiyiikliigii ile isletme biiylimesi arasinda bir iliski yoktur. Gibrat
yasas1 kabul edilir.

Gibrat (1931) ¢alismasinda 6rneklem donemi olarak 1920-1921 ve biiyiikliik 6l¢iitii

olarak da calisan sayis1 kullanilmigtir.
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Grafik 1. 1920 ve 1921 Déneminde Fransiz Imalat Isletmeleri i¢in Gibrat’
Veri Iliskisi

O ll T T 1
log (x-1)

Kaynak: Sutton (1997:41)

Gibrat (1931) tarafindan elde edilen grafik’te dikey eksen isletme biiytikliigliniin
yani c¢aligan sayisinin logaritmasin1 ve yatay eksen de bir dnceki doneme ait calisan
sayisinin logaritmasini gostermektedir. Gibrat yasast analiz edilirken 6rneklem se¢iminde
sapma gibi sorunlarla karsilasildigi igin, literatiirdeki caligsmalarin pek c¢ogu bu tiir
problemleri ¢dzebilmek igin bir ekonometrik 6zellik bulmaya ydnelmislerdir. Orneklem
secimi gibi Onemli bir soruna paralel olarak, Gibrat yasasi test edilmeye calisildiginda
geleneksel ekonometrik sorunlar ortaya ¢ikmaktadir. Bu sorunlardan birincisi, yasa
reddedildiginde (kiigiik isletmeler biiyik isletmelerden daha hizli biiyiirse, bilyliimenin
boyutu biiyiiklikle azalma egilimi gosterir), heterokedasticity sorunu meydana
gelebilmektedir. Ikinci sorun, Chesher (1979) tarafindan ilk kez tartisma konusu edilmistir
ve biiylime oraninda seri korelasyon oldugunda, En Kii¢iik Kareler Yontemi hesaplamalari,
yatay kesit veri kullanilarak yapilmasimna ragmen tutarsizdir. Daha sonra yapilan
caligmalarda bu ekonometrik problemlerin bir veya daha fazlasi birlikte ele alinmaktadir

(Lotti ve digerleri, 1999: 4).

Gibrat (1931) calismasinda isletme biiyiikliigii ile biiyiimesi arasinda herhangi bir
iliski bulunmamistir. Gibrat (1931) isletme biiyilimesini, ¢alisan sayisindaki artig olarak ele
almistir. 1950’li yillardan itibaren yeniden yapilan calismalarda (Mansfield; 1962,
Samuels; 1965, Chesher; 1979, Hall; 1987, Contini ve Revelli; 1989, Hart ve Oulton; 1996,
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Almus ve Nerlinger; 2000, Calvo; 2006...) bu konu tekrar ele alinip Gibrat yasasi ¢esitli
analiz metotlar1 ile test edilmistir. Isletme biiyiimesi faktorii olarak ¢alisan sayisindaki
artisin haricinde net aktifler, satislar, 6zsermaye, isletmenin yasi, AR-GE faaliyetleri, fiziki

varliklar, isletmenin sahiplik yapis1 gibi faktorler de kullanilmistir.

Mansfield (1962) ABD iizerine, c¢elik, petrol ve araba lastigi sektoriindeki
isletmelerin biiylimesine piyasaya giris ve cikislarimin da ilave edildigi bir calisma
yapmustir. Celik sektorii i¢in 1916-1954 donemi, petrol sektorii icin 1921-1957 donemi,
araba lastigi sektorii icin de 1937-1952 donemi esas alinmistir. Biiyiikliik 6l¢iitii olarak
celik sektorii igin celik iiretiminin ton olarak kapasitesi, petrol sektorii icin gilinliik ham
petrol kapasitesi, araba lastigi sektorii i¢in de ¢alisan sayis1 kullamilmistir ve pazara giris
cikislar da modele dahil edilmistir. Oncelikle sektériin sermaye gerekliligi, karliligi ve
pazara giris ve cikislarini etkileyen diger faktorler basit bir modelle tahmin edilmistir.
Daha sonra celik, petrol ve araba sektoriindeki her bir sirket i¢in Gibrat yasasinin

gecerliligi ayr ayrn test edilmistir.
SHh = Uy t,A S

S f] : t doneminde i isletmesinin j sektoriindeki biytikligi
Sitj+A: t+A doneminde i isletmesinin j sektoriindeki biiytikligii

Ujj t,A Sitj : Stij nin bagimsiz dagilima sahip rastgele degeri

Gibrat yasasimnin basit bir testi olan modelde, Sitj baslangi¢ biiytikliigiine gore

-nin  siklik

t+A St
ij

isletmelerin smiflandirilmasini, bu smiflandirmanin her biri igin S f

dagilimlarmin hesaplanmasi ve x? testi yapilarak her smiflandirmanin aynmi siklik
dagilimina sahip olup olmadigini belirtmektedir. Gibrat yasas1 3 sekilde test edilebilir. Tk
yontem, donem boyunca sektdrden ayrilan sirketleri de kapsayan bir dl¢lim yapilmigtir.
Fakat bu 6l¢iim sonucunda kiiciik isletmelerin biiyiik isletmelere gore pazardan daha ¢ok
ayrildiklar goriilmiistiir. Ikinci yontem pazardan ¢ikmamus olan isletmeler icin yapilmustir.
Buna gore kiigiik isletmeler biiyiik isletmelere oranla daha yiiksek ve daha degisken
biiyiime egilimine sahiptirler. Uciincii yontem ise minimum etkin sinir1 asan isletmeler icin

yapilmistir. Caligmanin sonucuna gore sirketin piyasaya giris ¢ikis orani, sektdriin
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karliligina, sermaye gerekliligine ve minimum etkin sinirinin biiytlikliigline baghdir. Kiigiik
sirketlerin biiyiik sirketlere gore daha hizli biiyiidiigii sonucuna varilmistir ve Gibrat yasasi

reddedilmistir.

Hymer ve Pashigian (1962) calismalarinda, 1946-1955 donemleri arasinda
ABD’nin en biiyiik 1000 imalat sanayi isletmenin biiylime oranlar1 iizerine bir analiz
yapilmistir. Isletmenin biiyiikliigii olarak aktifler, bilyiime orani olarak da aktiflerdeki
degisim alinmustir. 1.000 isletme 2 basamakli SIC kodlarina gore 20 sektore ayrilmistir. Bu
sektorlerden 10 tanesinde isletme sayisi ¢ok az oldugu icin bu az olan sektorler, 10 sektore
kadar ilgili sektorlere ilave edilmistir. Isletmelerin ortalama biiyiimeleri ve standart hatalar1
karsilastirildiginda biiyiime ile biytikliikk arasinda bir iliski olmadigi goriilmiistir.

Calismada kullanilan regresyon modeli asagidaki gibidir:

GF = By + B1SF + B,RF + (3G1

GF : Isletmenin biiyiime orani

SF : 1946 doneminin aktifleri

RF : Isletmenin biiyiikliigiiniin sektdrdeki en biiyiik isletmeye orani
GI : Sektor biliylime orani

2 basamakli SIC kodlarina gore ayrilan sektorler cok genis bir yorum yapilmasina
neden olacag icin ¢alismaya 3 basamakli SIC kodlarina gére ayrilmis sektorler de dahil

edilip model tekrar test edilmistir.

D =ﬁ0 +ﬁ15+ﬁ26[+ﬁ3c

D : Isletme biiyiime oraninin standart sapmasi
S : Sektordeki isletmenin ortalama biiyiikliigi
GI : Sektor biiylime orani

C : Yogunlagsma orani

Bu caligmanin sonucuna gore, isletmenin biiyiime orani ile 3 basamakli sektoriin

standart sapmasi arasinda pozitif bir ilisgki bulunmustur. Sonu¢ olarak 1946 ile 1955
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donemi arasinda igletme biiylime orani isletme biiyiikliigli arasinda bir iliski bulunmamaistir
ve igletmenin biiylime oraninin standart sapmasi ile isletme biiylikliigii arasinda ters bir

iliski oldugu goriilmiistiir. Bu ¢calisma Gibrat yasasini kabul eder niteliktedir.

Samuels (1965) calismasinda, biiyiikliik Ol¢iitii olarak net aktifler kullanilmistir.
400 Ingiliz isletmesine uygulanmistir. 1950/1951 donemindeki isletmelerin net aktifleri ile
1959/1960 donemindeki ayni isletmelerin net aktifleri karsilagtirilmistir. Donem boyunca
varligim siirdiirmiis isletmelerin biliylime oranlar1 dikkate alinmistir. Béylece pazara yeni
giren igletmeler ile donem boyunca varligini siirdiiremeyen isletmeler drneklem disinda
tutulmustur. Veri seti {izerine 2 test uyarlanmistir. Ilk test olarak isletmeler
Ozsermayelerine gore cok biiylik, orta biiyiik, orta ve kiigiikk olmak {izere 4 sekilde
smiflandirilmustir.  Ikinci test olarak isletmelerin 2 degiskenli biiyiiklik dagilimlari
olusturulmustur. Isletmeler 1950/1951 ve 1959/1960 donemlerindeki net aktiflerine gore
15 adet biiyiikliik gruplandirilmasi yapilmistir. Farkli biiyiikliikteki isletmelerin ortalama
bliylime oranlarmin farkli olup olmadigmni test etmek amaciyla “Bartlett” testi
kullanilmistir. Farkli biiyiikliikk grubundaki isletmelerin, ortalama biiyiime varyanslarinin
farkli olup olmadig1 da “Student t” testi ile analiz edilmistir ve %5 anlamlilik diizeyinde bu
biiyiikliikk gruplarinin ortalama biiylimelerinin arasinda onemli farkliliklarin oldugu
gorilmistiir. Hart ve prais (1956) tarafindan gelistirilen regresyon modeli kullanilmistir.
Her 2 donemdeki isletme biiyiikliiklerinin varyanslar1 arasindaki iliski asagidaki gibi

tahmin edilmistir:

Var,,, = B*Var, + o?

Vare,q : t+1 doneminde isletme biiylimesinin varyansi
Var, : t doneminde isletmen biiylimesinin varyansi

02 : kalint1 varyansi

B>1 ise biiyiik isletmeler, kiigiik isletmelerden daha hizli biiylir. f<1 ise kiigiik
isletmeler, biiylik isletmelerden daha hizli biiylir. Sonu¢ olarak Gibrat yasasi
reddedilmistir. Biiyiik isletmeler kiiciik isletmelere oranla daha hizli biiyiimektedirler.
Bunun nedeni olarak biiyiik isletmelerin birlesme veya satin alma yoluyla kiiciik

isletmelerle birlesmesi ve net aktiflerindeki artigtir. Bunun disinda iiretim ve pazarlamada
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Olcek ekonomisinin olumlu etkileri ve sermaye piyasalarindan faydalanabilmeleri

sayilabilir.

Ingiltere igin yapilan Singh ve whittington (1975 ) ¢alismasi, 1948-1960 dénemi
arasinda 21 farkli sektorde faaliyet gOsteren toplam 2000 sanayi sirketini ele almistir.
1948-1960 donemi 1948-54 ve 1954-60 olarak 2 grupta degerlendirilerek farkli
donemlerde kullanilan 6rneklemlerin sonuglar1 nasil etkileyecegi test edilmistir. Sanayi
sektoriindeki tiim firmalar dikkate alindiginda uzun doénem ortalama toplam maliyet
egrileri ayn1 olabilir. Fakat biiyiik firmalar optimum biiyiiklige ulastiklari i¢in daha fazla
biiyiimeleri durumunda uzun donemde maliyetleri arttirici yonde etki yapar. Kiiciik
firmalar ise optimum biiyiikliige ulasmak icin daha hizli bir biiyiime oranina sahip olmasi

gerekmektedir.

Buytume = B, + [, log baslangi¢ buyuklugi + ¢

Bilango verilerinden elde edilen net aktiflerdeki biiylime ile fiziki varliklarin

biiyiimesi kullanilarak basit kesit regresyon yontemiyle Gibrat yasasi analiz edilmistir.

logS;: = Bo + B1log Sit-1+ log Eie

Sit : 1isletmesinin t donemindeki net aktifleri
S; t—1 : 11sletmesinin t-1 donemindeki net aktifleri

g;¢ + Hata terimi

Bu modele gore Gibrat yasasinin gegerli olabilmesi i¢in £; = 1 olmalidir. Kesit
regresyon analizi sonucunda Gibrat yasasini reddeder nitelikte sirketlerin biiylimesi ve
bliyiikliik oranlar1 arasinda gii¢lii olmamasina ragmen pozitif bir iligki bulunmustur. Yani

kiiciik sirketler, biiyiik sirketlere oranla daha hizli biiytimektedir.
Chesher (1979) calismasi, bir model Onermesiyle beraber modelin sinanmasi

gerceklestirilmistir. Tk olarak, hangi faktér biiyiikliik dlgiitii olarak kullanilirsa kullanilsin

varsayimiyla asagidaki regresyon modeli test edilmistir:
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Zei= Br1Zi—q,i+ &

Zy; + t doneminde isletmelerin biyiikliigliniin logaritmas1 ile t déneminde i
isletmesinin biiyiikliigiiniin logaritmasinin farki

Zi_q1; ¢+ t-1 doneminde isletmelerin biiytikliigiiniin logaritmasi ile t-1 déneminde 1
isletmesinin biiyiikliigiiniin logaritmasinin farki

&; + Hata terimi

Eger f; = lise ve hata terimleri bagimsiz dagilim gosteriyorsa Gibrat yasasi
gecerli olur. Gibrat yasasinin gegerli olup olmadigii smamak i¢in B;ve p katsayilarinin

hesaplanmasi gerekir.

(B, p) = 0.5 vy + (¥ + 4y2)°

Yi= b1+ p;V2 = —P1p

Gibrat yasasinin gegerli olabilmesi i¢in f; =1 ve p = 0 olmalidir. Bu 6nermeyi
sinamak icin 1960-1969 donemindeki 183 Ingiliz isletmesini kapsayan hesaplamalar
yapilmistir. Biiyiikliik 6l¢titii olarak 6denmis sermaye kullanilmistir. Ve en uygun sonucu
veren Onermenin f3; Ve p katsayilarini tahmin etmeye yonelik yapilan regresyon analizi
olduguna karar verilmistir. Bu ¢alismanin sonucunda biiyiime ile biiyiikliik arasinda bir
iliski bulunmasina ragmen pratikte beklenen sonug¢ net degildir. Kiigiik isletmeler siirekli
olarak negatif biiyiime oranina sahip olduklar icin kiigiiliirken, biiylik isletmeler
tecriibelerine dayanarak, siirekli olarak pozitif biiyiime oranina sahip olduklar i¢in daha da

biiyiirler.

Kumar (1985) calismasinda, 1960-1976 déneminde Ingiltere’de imalat sanayi
sektoriinde faaliyet gosteren 2.000 isletmeyi ele almustir. Isletme biiyiikliigii olarak net
aktifler, fiziki varliklar, 6zsermaye, calisan sayisi ve satislar, bliylime oOlgiitii olarak da

toplam biiyiime ve donemsel artis dikkate alinmistir.

Daha 6nce yapilan ¢aligmalardan bir kismi, biiylime ile biiyiikliik arasinda pozitif

bir iligki bulurken bir kismi1 da negatif iliski bulmustur. Fakat tiim bu ¢alismalar 6rneklem
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kisitlamasindan, segilen donem kisitlamasindan ya da biiytime 6lgiitii olarak sadece 1 veya
2 degiskenin kullanilmasindan dolayr saglikli sonuglar verememistir. Bu ¢alismada 1971,

1966, 1960 donemi alinarak regresyon analizi yapilmistir:

S.
log(""* Sit—l) = Po + P1108S;t—1 + B2logSie—n + &1t

S ¢ :11sletmesinin t donemindeki biiyiikligi
S ¢—1 ® 1isletmesinin t-1 donemindeki biiytikligii
S t—2:1isletmesinin t-2 dénemindeki biiytikliigii

&; ¢ + 11isletmesinin hata terimi

Bu analizle bulunan sonuglar anlamli ¢ikmamistir. Bu nedenle regresyon modelinin

esas haliyle analiz yinelenmistir:

logS;: = Bo+ B110gS; -1+ €

St +1isletmesinin t donemindeki biytikligi
S t—1: 11sletmesinin t-1 donemindeki biyiikligi

&; ¢ : 11sletmesinin t donemindeki hata terimi

Analiz sonucunda biyiikliik ile biiylime oram1 arasinda negatif bir iligki
bulunmustur. Kiigiik isletmeler biiytlik isletmelere gore daha hizli biiylimektedir. Gibrat

yasasi reddedilmistir.

Hall (1987) calismasinda Gibrat yasasi kiigiik isletmeler i¢in reddedilmis ve biiyiik
isletmeler icin kabul edilmistir. Isletme biiyiikliigii olarak calisan sayisindaki artis
kullanilmistir. 1976-1983 doneminde ABD’de imalat sanayi sektoriinde faaliyet gosteren
1.778 isletme ele alimmistir. Bu orneklemden 2 farkli panel secilmistir. Bunlardan ilki
1972°den 1979’a kadar olan isletmelerdeki calisan sayisi ve ikinci olarak 1976’dan 1983°e
kadar olan isletmelerdeki calisan sayisidir. “Markov Biiylime Modeli” kullanilarak 6l¢tim

yapilmistir. Buna gore model su sekildedir:
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E Ayt yeo1 =— 03 0f+04 Yeou

¥ + t donemindeki ¢alisan sayisindaki artigin logaritmasi
Vi_q : -1 donemindeki ¢alisan sayisindaki artisin logaritmasi
02 : Hata teriminin varyansi

02 : Gozlemlenemeyen biiyiikliigiin varyansi

Bu 6l¢iim sonucunda biiylime ve biiyiikliik arasindaki iliskinin birbirinden bagimsiz
olmadigr goriilmistiir. Daha sonra g¢alismada standart bir “ARMA (1,1)” modeli
kullanilarak g¢alisan sayisindaki artisin yonii belirlenmeye ¢aligilmistir. Bunun sonucunda
da Gibrat yasas1 reddedilmistir. Donem boyunca 6rneklemden ¢ikan ve/veya Ornekleme
dahil olan isletmeler ¢alismanin ilk kisminda olgiimlerde yer almamistir. Probit modeli
kullanilarak biiytlikliigin biiyiime {izerindeki etkisi arastirilmigtir. Degisen varyans
sorununun olup olmadigi LM testi ile smanmistir. Yapilan analiz sonucunda igletme
biiyiikliigii ile biiylime arasinda negatif bir iliski bulunmusur. Yani Gibrat yasasi

reddedilmistir.

Evans (1987a), 1976-1982 donemini kapsayan, 20.000 ABD imalat sanayi
isletmesi iizerine isletme biiylimesi, isletme biiylikligli ve isletme yas1 arasindaki iligkiyi
arastiran bir ¢alisma yapmistir. Bu ¢alismada firma biiylimesi iizerine ampirik literatiir i¢in
cesitli katkilarda bulunmustur. Ilk olarak, isletme biiyiimesi ile isletme yasi arasindaki
iliski, ikinci olarak, isletme biliylimesi ile isletme biiyiikliigii arasindaki iliski ve ii¢lincii
olarak daha oOnce yapilan c¢alismalarda sik¢ca gozardi edilen 3 ekonometrik sorun bu
calismada test edilmistir. 3 ekonometrik sorundan birincisi, isletme biiyiimesi ile isletme
biiyiikliigii arasindaki iliskinin sekli, ikincisi biiyliime ve biiyiikliik iligkisi iizerine segilen
orneklemin etkileri, iiciinciisii ise degisen varyans olup olmadigidir. Isletme biiyiikliigii
olarak c¢alisan sayist kullanilmistir. Biiylime orami olarak da calisan sayisindaki yillik

logaritmik artis ele alinmistir.

InG=Fy+pBInS+B,nA+L;InS 2+, InNA 2+ InS In4d +¢

LnG : (Ln(1982’deki ¢aligan sayis1)- Ln(1976°daki ¢alisan sayisi)) / 1982-1976
LnS : Ln(1976’daki ¢alisan sayis1)
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LnA : Ln(isletmenin varhigin stirdiirdiigi yil sayisi)

& : hata terimi

Model En Kii¢lik Kareler yontemiyle sinanmistir. Yasi biiyiik olan isletmeler igin
degisen varyans sorunu vardir. Bunu ortadan kaldirmak i¢in yedi yasindan biiyiik
isletmelere agirliklandirilmis En Kiigiik Kareler yontemi uygulanmistir. Sonug olarak
isletme biiylime orani ile isletme biiyiikliigii ve isletme yas1 arasinda ters yonlii bir iliski

bulunmustur.

Evans (1987b) calismasinda isletme biliyliimesi ve karliligi ile isletme yas1
arasindaki iligkiyi test etmek amaciyla 1976-1980 donemlerini kapsayan bir analiz
yapilmistir. 42.339 ABD sanayi isletmesi analize konu edilmistir. Veri seti olarak c¢alisan
sayist, isletme yasi, 4 kademeli SIC kodu ile isletmenin sahip oldugu tesis sayisi
kullanilmistir. Orneklem dénemi 1976-1978, 1978-1980, 1980-1982 olmak iizere 3 gruba
ayrilmustir. Bilyiime dl¢iitii olarak ¢alisan sayisindaki artis ele alinmustir. Isletme bilyiimesi

asagidaki sekilde tanimlanmaistir:

Biyime=1InS, S; t —t

S¢: Calisan sayist
t’ : 1980 donemi
t : 1976 donemi

Isletmelerin varhigm siirdiiriip siirdiirmedigini test etmek amaciyla, 1976 ve 1980
doneminde faaliyet gosterenlere “1”, 1976 doneminde faaliyet gosterip 1980 doneminde
faaliyet gostermeyen isletmelere “0” verilerek kodlanmistir. Bdylece yasamini
siirdiirebilme (survival) verisi olarak kukla degisken analizde yer almustir. Isletme

biiylimesi regresyon modeli olarak asagidaki gibi kurulmustur:

lnSt, - lnSt d = lng At,St,Bt + St

In §;, : isletmenin t” donemindeki ¢alisan sayisi

In S, : isletmenin t donemindeki ¢alisan sayisi
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A: isletmenin yasi
B : isletmenin sahip oldugu tesis sayisi

& : hata terimi

d=t'—t

g : biiyiime fonksiyonu

Bu modelin uygulanabilmesi icin isletmenin t doneminden t> donemine kadar
varhgmi siirdiirebilmesi  gerekmektedir. Bu durumda model logaritmik olarak

genisletildiginde asagidaki probit model elde edilir:

E I At’St'Bt - PT et > _V At,St,Bt
=FV A,S,, B,

F : kimiilatif sabit varyansli normal dagilim fonksiyonu
V : is diinyasinda bulunmanin maliyet

e, : sabit varyansli, normal dagilima sahip hata terimi

Analiz sonucu elde edilen bulgulara gore, isletmenin yasi arttikca isletme biiylime
oran1 azalmakta, varlifini siirdiirebilme yetenegi artmaktadir. Boylece Gibrat yasasi

reddedilmektedir.

Contini ve Revelli (1989), Gibrat yasasmi 1.170 Italyan isletmesi {izerinde test
etmislerdir. Orneklem olarak 1977-1983 dénemi ele alinmistir. Biiyiime olgiitii olarak
calisan sayisindaki artis ve blyiikliik Olgiitii olarak da calisan sayis1 kullanilmistir. Bu
calismada Italyan isletmeleri icin bulunan sonuglar ile ABD isletmeleri icin bulunan
sonuglar karsilagtirilmigtir. Calismada temel model olarak asagidaki denklem

kullanilmistir:

Sit = BoXi+ P Sip—1—aX; +&;
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S ¢ :11sletmesinin t donemindeki ¢alisan sayisinin logaritmasi
X; : zamanla degismeyen digsal degiskenlerin isletmeye ait vektorii

g; ¢ + hata terimi

f1 = 1olursa model S;; = S; ;4 + &, seklinde ifade edilir ve salt rastgele degisim
s6z konusu olmakla beraber Gibrat yasasi kabul edilir. Ancak fB; = 0 olursa sabit etki
modeli s6z konusu olur ve model S;; = BoX; + €; (seklinde ifade edilir. Boylece Gibrat
yasasi reddedilir. Gibrat yasasimin kabulu veya reddi 6rneklem déneminin uzunlugundan
bagimsiz degildir. Ayrica ¢alismada isletme biiylimesi ile calisan sayisi talebi arasindaki
iliski de incelenmistir. Sonug olarak 100’iin iizerinde ¢alisan sayisina sahip olan isletmeler
icin Gibrat yasasi kabul edilmistir. Bununla birlikte 100°lin altinda ¢alisan sayisina sahip

isletmelere bakildiginda calisan sayisi azaldik¢a biiylime hizinin arttig1 goriillmektedir.

Wagner (1992), Bati Almanya’da 7000 imalat sanayi isletmesi {izerine 1978-1989
donemini kapsayan bir ¢alisma yapmistir. Bu donem 1978-1980°nin bast ve 1987-1989’un
sonu olmak iizere her 3 yillik periyotlar igin ayr1 ayri analiz edilmistir. Imalat sanayi
sektorlinde faaliyet gdsteren ve en az 20 calisani olan sirketlere bir anket caligsmasi
yapilmistir. Bu anket calismasindan elde edilen veriler, Chesher (1979) calismasinda

gelistirilen klasik regresyon analizi modeliyle Gibrat yasasi test edilmistir.

Zit = g12i-1i T 92Zi—2i t &t

Z;+ +11sletmesinin t donemindeki biiylimeden sapmasinin logaritmasi
Zy_q;:11sletmesinin t-1 dénemindeki biiylimeden sapmasinin logaritmasi
Zi_p; +1isletmesinin t-2 donemindeki biiyiimeden sapmasinin logaritmasi

£+ hata terimi

Chesher (1979) modelinde g, = b+r ve g, = —b*r olarak tanimlanan
degerler, Gibrat yasasinin gegerli olabilmesi i¢in b = 1 ve r = 0 olmali ve ayn1 zamanda
isletme biytikligli yillar bazinda biliylimeden bagimsiz olmalidir. Ayrica hata terimi
otokorelasyon igermemelidir. g, ve g, degerleri tahmin edilip b ve r katsayilar1 asagidaki

gibi hesaplanabilir:
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b,r =0.5" g, + g?+4g, °°

Isletme biiyiikliigii olarak aylik verilerden elde edilen yillik ortalama ¢alisan sayst,
bliylime olarak da yillik ortalama calisan sayisindaki artis kullanilmistir. Yillik ortalama
calisan sayisina gore sirketler 3 gruba ayrilarak incelenmistir. Bunlar 50 ve daha az ¢alisani
olanlar kiicilik igletmeler, 50’den fazla fakat 250 ve daha az ¢alisan1 olanlar orta isletmeler,
250°den daha fazla calisani olanlar ise biiyiik isletmeler olarak adlandirilmistir. Sonucunda
kiiciik sirketler, biiyiik sirketlerle karsilastirildiginda sistematik olarak sirketlerin daha hizh
veya daha yavas biiyilidiigiine dair bir sonu¢ bulunamamistir. Daha genis bir veri seti

kullanildiginda daha olumlu sonuglar verecegi diisiiniilmektedir.

Dunne ve Hughes (1994) c¢alismasi, 1975-1985 donemini kapsayan 2000’in
iizerindeki finansal ve finansal olmayan tiim sektdrlerdeki Ingiliz isletmelerini
kapsamaktadir. Biiyiikliik olgiitii olarak net aktiflerdeki degisim dikkate alinmistir. Bu
isletmeler aktif biiyiikliiklerine gore kiiciik orta ve biiyiik olmak iizere 3 gruba ayrilmstir.
Orneklem dénemi boyunca varligin siirdiirebilmis ve érneklem dénemi boyunca varligin
stirdiirememis tiim isletmelerin dahil edildigi analiz i¢in “probit tercih modeli” asagidaki

gibi gosterilmistir:
Pd;="1" =F a+p logS;; —logS;+—4
S; t + t donemindeki net aktiflerin biiyilikligii
Sit—1 : t-1 donemindeki net aktiflerin buyiiklugii
d; : “1” varligim siirdiiren 1980 — 1985 t=1980

d; : “0” varligini siirdiiremeyen 1980 — 1985  t-1=1975

Varligini siirdiirmiis olan isletmeler ele alinip 1980-1985, 1975-1980 donemlerine

gore ayr1 ayri regresyon analizi yapilmistir:

log Sit = Bo + B1 10g5i,t—1 + &t

32



Si ¢ +11sletmesinin t donemindeki net aktiflerinin biiyiikligu
S t—1 : 11isletmesinin t-1 donemindeki net aktiflerinin biiytikliigi

&; ¢ + hata terimi

Bu modellerde seri korelasyondan dolayr klasik EKK yonteminden sapma

goriilebilir. Bu yiizden 1975-1985 donemini kapsayan bir 6l¢iim daha yapilmistir:

Gigo-8s = BGi75-80 + Eigo-ss

Gigo—gs : 1980-1985 donemleri arasinda net aktiflerdeki biiylime
Gi75-g0 : 1975-1980 donemleri arasinda net aktiflerdeki biiylime
€; go—gs : hata terimi

b

Yapilan analizlere isletme yasi eklendiginde “probit” ve “EKK” modelleri

asagidaki gibi gosterilmektedir:

Bo + B1logSic + B2 log i1 + B3log A; + By log A7

P di =1 =F 2
+pslog St + Be log A;

log Sit = Bo + B110gSit—1 + BologA; + ¢

Calismanin sonucuna gore, 1970’lerin bast ve 1980’°lerin ilk ceyreginde kiigiik
isletmelerin  biiylik isletmelere oranla daha hizli biiylidiikleri goriilmektedir. Geng
isletmeler yash isletmelerden hizli biiyiidiikleri de gézlemlenmistir. Burada yillar itibariyle

secilecek 0rneklem donemlerinin 6nemi de vurgulanmaktadir.

Hart ve Oulton (1996) ¢alismasinda, isletme biiyiikliigii ve bliylime orani arasindaki
iliskiyi aciklamak icin 87.000 Ingiliz sirketini veri setinde kullanmistir. Galton-Markov
modeli uygulanmistir. EKK yontemi ile test edilmistir. Calisan sayisi, net aktifler, satislar,
piyasa degeri ve katma deger, sirket biiyiikliigiiniin 6l¢iilmesinde ortak olarak kullanilan
degerlerden bazilaridir. Ancak c¢alisan sayis1 6zellikle kiigiik biiyiikliikteki isletmeler i¢in
bazi1 problemler yaratabilir. Bu yiizden calisan sayist 9 farkli aralikta incelenmistir. Bu

calismada bagimli degisken olarak calisan sayisi, satislar ve net aktifler kullanilmistir.
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Gibrat modelinin genigletilmesinden uyarlanan Galton-Markov modelinin denklemi su

sekilde kurulmustur:
Yie =B1Yie-1 +&ie

Yiry + 1. Isletmenin t donemindeki biiyiikliigii
Yie—1) i 1. Isletmenin (t-1) donemindeki biiyiikliigii

&ty + hata terimi

1 < 1 olmast durumunda, kii¢iik isletmeler biiyiik isletmelerden daha hizli biiytir
denilebilir. Eger f; = 1 olursa biiylime ile biiyiikliik arasinda bir iliski yok denilebilir.
Yapilan analiz sonucunda, 1989-1993 doneminde kiiciik isletmelerin biiyiik isletmelerden
daha hizli biiyiidiigii goriilmiistiir. Gibrat yasasi reddedilmistir. Isletmelerin biiyiikliik
faktoriine gore gruplandirilarak analiz edilmesi daha verimli sonuglar verecegi ifade

edilmektedir.

Weiss (1998) calismast 1980-1990 donemleri arasindaki 40.000 den daha fazla
Avusturya ciftlik isletmesini Gibrat yasasini test etmek amaciyla kullanmistir. Calismada
biiyiikliik faktorii olarak canli hayvan sayis1 ve ekilebilir tarim arazisi biytkligi
kullanmilmistir. Biiyiime ile biiylikliik arasindaki iligki probit yontemi kullanilarak analiz

edilmistir.
P di == 1 - F 0(0 + 0(1 lnSi'g(, + Vi,t

d;: 1 varligimi siirdiiren igletmeler 1986-1990

0 varligin1 siirdiiremeyen isletmeler
InS;90 = Bo + B1InS; g6 + B2 InS; 79 + B3 InSfge + BaIn Sigg +u; e
Si 90 : 1990 doneminde isletmenin sahip oldugu canli hayvan sayisi

Si 86 : 1986 doneminde isletmenin sahip oldugu canli hayvan sayisi

Si 79 : 1979 doneminde isletmenin sahip oldugu canli hayvan sayisi
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S 586 : 1986 doneminde isletmenin sahip oldugu canli hayvan sayisinin karesi

S 586 : 1986 doneminde isletmenin sahip oldugu canli hayvan sayisinin kiipii

Sonug olarak yapilan bu ¢alismada giftliklerin biliylime oranlarinin Gibrat yasasinda
iddia edilenin aksine baslangi¢ biiyilikliiklerinden bagimsiz olmadig1 goriilmiistiir. Ancak
onceki calismalarda da oldugu gibi daha c¢ok ve farkli biiyiiklik faktoriiniin dikkate

alinmasi durumunda daha gegerli sonuclar elde edilebilir.

Lotti ve digerleri (1999) calismasinda, Gibrat yasasinin gegerliligini test etmek
amaciyla 1987-1993 donemini kapsayan 1.570 Italyan imalat sanayi isletmesi iizerine bir
analiz yapilmistir. Gibrat tarafindan kullanilan ekonometrik model bu c¢aligmada da aym

sekilde uygulanmistir ve asagidaki gibidir:
log Si¢ =po+Pilog Sie-1 +e

log S;; :tdéneminde i. Isletmenin biiyiikliigiiniin logaritmasi
log S;;_; :t-1 doneminde i. Isletmenin biiyiikliigiiniin logaritmasi

£ : hata terimi

Eger By <1 ise kiiclik isletmeler biiyiikk isletmelerden daha hizli biiyiir. Eger
B1 > 1 ise biiyiik isletmeler kiiglik isletmelerden daha hizli biiyiir. Eger f; = 1 olursa
isletme biliylimesi ile baslangic biiytlikliigli birbirinden bagimsiz olur ve boylelikle Gibrat
yasasi gegerli kabul edilir. Sonug olarak, kiigiik isletmeler biiyiik isletmelere oranla daha

hizli biiylimektedirler ve boylece Gibrat yasasi gegersizdir.

Almus ve Nerlinger (2000), calismasinda 1989-1994 donemini kapsayan Bati
Alman imalat sanayi sektoriinde olan 39.355 isletme i¢in Gibrat yasasinin gegerli olup
olmadigi analiz edilmistir. Isletme bilyiikliigii olarak ¢alisan sayis1 kullanilmistir.
Isletmeler; tiim isletmeler, teknoloji yogun isletmeler ve teknoloji yogun olmayan
isletmeler olmak iizere 3 gruba ayrilarak incelenmistir. 1989-1994 donemi 3’er yillik
olmak {lizere 5 periyoda ayrilmigtir ve bu donemdeki isletme biiyiikliigii olarak caligan

sayist S’ten az, 5 ile 19 arasinda ve 20’den fazla olmak iizere siniflandirilmistir. “non-
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parametrik kernel yogunluk™ testi yapilarak isletme biiyiikliigiiniin normal dagilim gdsterip
gostermedigi test edilmistir. Chesher(1979) tarafindan kullanilan model, bu ¢alismada da

uygulanmistir:

Zei=P1li-1,; + €

Zy ;i1 isletmesinin t donemindeki ¢alisan sayisiin logaritmasi ile t donemindeki
tiim isletmelerin ¢alisan sayisinin ortalama logaritmasi arasindaki fark

Zi_1;:1 isletmesinin t-1 donemindeki c¢alisan sayismmn  logaritmas: ile t-1
donemindeki tiim isletmelerin calisan sayisinin ortalama logaritmasi arasindaki
fark

& ; : 11sletmesinin hata terimi

Hata terimleri birinci dereceden otoregresif bir siirece sahip olacaklar1 igin

kuadratik bir 6l¢iim modeli kullanimalidir:

Zit =V1li-1iFVali—zit &
Bi,p =05y, yi+4y, *°
Yi=B1+pv2=—P1p

Eger (1, 1’e esit olursa Gibrat yasas1 gecerlidir yani igletme biiytlikliigli biiylimeden
bagimsizdir. Eger p, 0’a esit olursa hata terimleri birinci dereceden otoregresif siireg
gostermemis olurlar. Ancak yapilan ekonometrik tahminler Gibrat yasasinin gegerli
olmadigini, teknoloji yogun isletme olsun veya olmasin, kiiciik isletmelerin biiyiik
isletmelere oranla daha yiiksek bir biliylime potansiyeline sahip olduklarini géstermistir ve

boylece Gibrat yasasi reddedilmistir.

Heshmati (2001) calismasinda, 1993-1998 donemini kapsayan 7.884 Isveg isletmesi
kullanilmistir. Isletmelerin biiyiime oranlar1 ve biiyiikliik arasindaki iliskileri, ¢alisan sayisi
1 ile 100 arasinda olan mikro ve kiigiik firmalar kapsaminda panel verisi kullanilarak
analiz edilmistir. Biiyiiklik orani1 olarak c¢alisan sayisi, satiglar ve aktifler kullanilmistir.
Bagimsiz degiskenler esas agiklayict degiskenler olarak yas ve biiyiikliik, diger degisken

olarak ¢evresel degiskenler kullanilmistir.
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Matris seklindeki model asagidaki gibi ifade edilebilir:

Yie = Bo + BiXit + &t

V¢ ¢ 11sletmesinin t donemindeki biiyiime oraninin logaritmast
X;¢ +11sletmesinin t donemindeki agiklayici degiskenlerinin logaritmasi

& + 11sletmesinin hata terimi

Bu c¢alismada ilk olarak ‘“Probit Panel Analizi” yapilmistir. Daha sonra
“Genellestirilmis En Kiiclik Kareler Yontemi” ile “Havuz Regresyon” yontemi
uygulanmistir. Calisan sayisi, satislar ve aktifler lizerinde ayri ayri test edilmistir. Yapilan
Olclimler sonucunda Gibrat yasasi reddedilmistir. Bu ¢alisma gostermistir ki biiylime ve
biiyilikliik arasindaki iligki; biiyiikliik ve biliylimenin tanimina, fonksiyonel sekline ve

kullanilan hesaplama metodunun yiiksekg¢e hassasiyetine baglidir.

Shanmugam ve Bhaduri (2002) ¢alismalarinda 1989-1990 ve 1992-1993 donemini
kapsayan, 392 Hindistan imalat sanayi isletmesi iizerine bir analiz gergeklestirmistir.
Isletme biiyiikliigii ve isletme yas1 ile isletme bilyiimesi arasindaki iliskinin tipik olarak
gelismis ekonomilerdeki c¢alismalara dayandigi ifade edilmektedir. Calismada Evans
(1987a, 1987b) modeli kullanilmistir. Orneklem dénemi boyunca pazara giris ve ¢ikis
yapan isletmelerin verileri modele dahil edilmedigi i¢in drneklem se¢imi sapmasinda artis

gOriilmiistir.

InSt' —=InS(t) d=Bg+ L1 InS;y +BoInA; + B3 InS;; InAy,
+ﬁ4 lnSit 2 +ﬁs lnAit 2 +€it

t'>td=t'—t

InA;; : 1 isletmenin kuruldugu yildan itibaren varligimi siirdiirdiigi yil sayisinin
logaritmasi

InS;; : 1 isletmesinin t doneminde enflasyondan arindirilmis nominal satiglarinin
logaritmasi

&;; * hata terimi
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Sonug¢ olarak beklenen isletme biiylimesinde % 0.66 oraninda bir azalma
oldugunda isletme biiylikliigiiniin % 1 oraninda arttigi goriilmiistiir. Hindistan’daki
buyiiklik etkisi, gelisen milletlerdeki etkilere benzemektedir. Fakat etkinin biliytkligi
biraz daha fazladir. Bununla birlikte sadece tiim 6rneklem i¢in degil ayn1 zamanda farkli
yas gruplar ve cesitli imalat sanayi sektorleri igin de, isletme yasi ve biiylime arasindaki
negatif iligkiyi aciklayan “Jovanovic Tahmini” de reddedilmistir. Yani biiylime % 0.9
arttiginda isletme yasinda da % 1 artis olmaktadir. Boylece gelisen iilkelerde, ge¢mis
calismalardaki sonuglarin tersi bir sonu¢ bulunmustur. Biiyiik ve geng isletmeler, daha
yavas biiyiimektedir. Hem biiyiliklik hem de yas’in etkileri, yash isletmelerde daha
biiyiiktiir. Boylelikle Gibrat yasasi reddedilmistir.

Piergiovanni ve digerleri (2002) calismasi, 1989-1994 dénemi icin Italyan hizmet
sektorlinde faaliyet gosteren otel, kamp alanlari, restoran, kafe, kafeterya gibi 9.051
isletmeyi kapsamaktadir. Varligimi siirdiiren isletmeler ile varligimi siirdiiremeyen
isletmeler versiyonl ve versiyon2 olmak iizere 2 ayr1 grupta incelenmistir. Isletme biiyiime
orani olarak ortalama calisan sayisindaki artis kullanilmistir. Biliylime ve biiytikliigiin
birbirinden bagimsiz olup olmadif1 x?testi yapilarak analiz edilmistir. Bunun sonucunda
tim isletmeleri iceren Orneklem i¢in 5 hizmet grubundan 3’iinde Gibrat yasasi

reddedilmistir. Chesher (1979) tarafindan gelistirilen modelle Gibrat yasasi test edilmistir.

Zii=Pr1Zi—q,i+ &

Z.;:t donemindeki sirketlerin biuytikliigiiniin logaritmas: ile 1 isletmesinin t
donemindeki isletme biiyiikliigiiniin logaritmasi arasindaki fark

Zy_1; : t-1donemindeki sirketlerin biiyiikliigiiniin logaritmasi ile 1 isletmesinin t-1
donemindeki isletme biiyiikliigliniin logaritmasi arasindaki fark

&; + hata terimi

Eger [, =1 ise Gibrat yasasi gecgerlidir ve isletmenin biiylime orani
biiyiikliigiinden bagimsizdir. 4 yillik dénem (1991,1992,1993,1994) i¢in yapilan analizde
sadece kamp alanlar1 i¢in Gibrat yasasi kabul edilmistir ve otel, kafe, restoranlar i¢in
reddedilmistir ve Gibrat yasasinin aksine kii¢iik isletmelerin biiyiik isletmelere oranla daha

hizli bliyiidiigii gézlemlenmistir. Kafeteryalar icin ise kesin bir sonuca varilamamaistir.
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Monte ve Papagni (2003) calismalarinda, 1989-1997 doneminde faaliyet gosteren
500 Italyan isletmesini kapsayan bir analiz yapmistir. Yenilik¢i faaliyetlerin isletme
blytikligi lizerindeki etkisi Gibrat yasasi ile test edilmistir. Panel veri analizi yapilmistir.

Isletme biiyiikliigii olarak satislardaki artis dikkate alimustir.

log Siy =PBo+P1log Sit—1 +e&i;

S+ +1isletmesinin t donemindeki biiyiikligi
Sit—1 +11sletmesinin t-1 donemindeki buyiikligii

g; ¢ + hata terimi

Analiz sonucunda yenilik¢i faaliyetlerin, biiyiik karlar getirmedigi ve biiylimenin

rastgele olmadig1 goriilmiistiir. Dolayistyla Gibrat yasasi reddedilmistir.

Oliveira ve Fortunato (2004) c¢alismalarinda, Dinamik Panel Tahmin yontemi
kullanilarak Gibrat yasasinin gegerliligi test edilmistir. Orneklem dénemi olarak 1990-
2001 ele alinmistir. 8.072 Portekiz imalat sanayi ve hizmet isletmesine ait veriler ve
isletme biiyiikliigii olarak g¢alisan sayist kullanilmistir. Ayn1 zamanda c¢aligmada isletme
yasi, likidite oran1 ve kaldirag orani ayr1 ayri analiz edilmistir. Blundell ve Bond (1998)
tarafindan gelistirilen, genellestirilmis moment metodu (GMM) kisitlart ile analiz
gerceklestirilmistir. Sargan testi yapilarak ara¢ degiskenlerinin gegerliligi sinanmistir.
Calismada kullanilan modeli iskenderoglu (2008) calismasinda asagidaki gibi formiilize

etmistir:

Y, = Bo + PrYi_1 + BoYAS + B3 SAHIPLIK + B,KALDIRAC + BsLIKIDITE + ¢,

Y; : isletmenin t donemindeki ¢alisan sayisinin logaritmasi
Yi_1 :isletmenin t-1 donemindeki ¢alisan sayisinin logaritmasi
YAS : isletmenin yasinin logaritmasi

SAHIPLIK: isletmenin sahiplik yapis1 degiskeni

KALDIRAC : Finansal kaldirag

LIKIDITE : Likidite oran1
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& : hata terimi

Calismada kiigiik isletmelerin biiyiik igletmelere oranla daha hizli biiyiidiigi ve
boylece Gibrat yasasinin reddedildigi sonucuna varilmistir. Yabanci katilim oranlarim
diisiindiiglimiizde, imalat sanayi ve hizmet sektorleri i¢in farkli sonuglar elde edilmistir.
Hizmet isletmeleri daha yavag biiylirken, imalat sanayi isletmeleri daha hizli biiyiimektedir.
Ayrica kaldirag etkisi isletme biiylimesi ilizerinde negatif bir etki yaratirken, likidite

etkisinin pozitif bir etki yarattig1 gérilmiistiir.

Reichstein ve Jensen (2005) ¢alismalarinda biiylime 6lgiitii olarak satiglar, toplam
aktifler ve calisan sayis1 kullanilmistir. Danimarka’da yer alan demir ¢elik sektoriinde
bulunan 1.666 isletme, makine parcasi sektdriinde bulunan 1.324 isletme, ilag sektoriinde
bulunan 409 isletme ve tekstil sektoriinde bulunan 611 isletme veri olarak analize konu
olmustur. Biiyiiklik ve biiylime oranlari dagiliminin normalden 6nemli Sl¢iide farklilik
gosterip gostermedigini test etmek amaciyla “Kolmogorov-Smirnov Testi” yapilmistir.
Sonuglarin tutarliligini degerlendirmek i¢in “Jarque-Bera Testi” yapilmistir. Béylece yatik
veya basiklik ya da her ikisi agisindan 6nemli 6l¢iide normallikten sapma olup olmadigi
analiz edilmistir. Isletme biiyiikliigii ve isletme biiyiime oran1 dagilimlar iizerine yapilan
testler sonucunda rastgele olmayan bir iliskiye rastlanmistir. Bu sonug¢ Gibrat yasasinin

gecerliligini sorgulanabilir yapmaktadir.

Yasuda (2005) calismasinda, isletme biiyiikliigii, isletme biiytimesi, isletme yasi ve
isletme davranislar1 arasindaki iligkiyi incelemistir. Veri seti olarak 14.000 Japon imalat
sanayi isletmesini ele almistir. Orneklem dénemi olarak 1992-1998 arasinda varligimi
stirdiirmiis 25.185 Japon imalat sanayi isletmesi kullanilmistir. 50 veya {izerinde ¢alisani
olan ve isletmenin 6denmis sermayesi veya yatirim fonu 30 Milyon Yen’in {izerinde olan
isletmelere, Japon I¢ Ticaret Bakanhiginin diizenlemis oldugu bir anket calismasi
yapilmistir. Biyiiklik olgiti olarak, isletmede siire bakimindan, diizenli ¢alisan sayisi
kullanilmistir. Calismada ayni zamanda isletme yasi, AR-GE faaliyetleri, ¢alisan basina
diisen AR-GE, satis basina diisen AR-GE kullanilarak regresyon modeli elde edilmistir.
Basit sekilde asagidaki gibi ifade edilebilir:
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G: = Bo + By Inbiyiklik; 1 + BoInyas; 1 + Bsar — ge; 4

+ Bysozlesme; 4 + &1

In biiytiklik;,_; : i isletmesinin t-1 doneminde siirekli ¢alisan sayisinin
logaritmasi

Inyas;;_; :11isletmesinin t-1 déneminde bulundugu yas

ar — ge;y_1: 1 isletmesi t-1 doneminde eger AR-GE faaliyetlerinde bulunuyorsa
“1”, eger bulunmuyorsa “0” degerini gosteren kukla degisken

sozlesme;,_4: 1iisletmesi t-1 doneminde ayn1 miisterilerle s6zlesme yapiyorsa “1”,
farkli miisterilerle sézlesme yapiyorsa “0” degerini gosteren kukla
degisken

£ ¢—1 ¢ 11sletmesinin t-1 doneminde hata terimi

i isletmesinin t-1 donemindeki biiyiikliigl asagidaki gibi ifade edilmektedir:

Gi,t == ln buyuklukl,t - ln buyuklukl,t_l

G : 11sletmesinin t doneminde biiylime orani
In blytklik; ; : 1 isletmesinin t doneminde siirekli ¢alisan sayisinin logaritmasi
In bluytklik;;_; : 1 isletmesinin t-1 doneminde siirekli c¢alisan sayisinin

logaritmasi

Calismada bazi donemler igin biiylime oranlar1 hesaplanamadigindan sec¢im
fonksiyonu olusturulmustur. Ayrica yukaridaki iki fonksiyon da kuadratik sekle
dontstiiriilmiistiir. AR-GE faaliyetlerinin etkisini 6l¢ebilmek i¢in ar-ge kukla degiskeni ve
kisi basma diisen AR-GE faaliyetleri kuadratik sekilde modele dahil edilerek ve
edilmeyerek En Cok Olabilirlik (FIML) yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Sonug
olarak isletme biyiikliigli ile igletme yas1 arasinda pozitif bir iligki bulunmakla birlikte,
ayn1 zamanda bunlarin isletmenin varligini siirdiirebilmesi iizerinde de pozitif bir iliski

bulunmustur. Sonug olarak Gibrat yasasi reddedilmistir.
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Calvo (2006), bu calismasinda kii¢iik, geng ve yenilik¢i igletmelerin 1990-2000
donemi boyunca diger Ispanyol Isletmelerinden daha biiyiik bir istihdam artisina sahip
olup olmadigin1 analiz etmistir. 10 yillik dSnem boyunca varligim siirdiirmiis 967 ispanyol
imalat sanayi isletmesi ele alinmistir. Gibrat yasas1t hem EKK hem de Probit analiziyle test
edilmistir. Biiyiime Ol¢iitii olarak calisan sayis1 kullanilmistir. Stratejik davranis aragtirma
anketinden (ESEE) elde edilen veriler analize konu edilmistir. Gibrat yasasini test etmek

amaciyla kullanilan EKK modeli asagidaki gibidir:

log Sioo = Bo + B110g Sigp + B2 log(yas) + B3 log Sigg * log(yas)
+ Byyasal sorumluluk + Bsuriun yeniligi + fesureg yeniligi

+ B,yiksek teknoloji + Bgorta teknoloji + &,

log S :11sletmesinin 2000 donemindeki calisan sayisinin logaritmasi

log Si9g : 11isletmesinin 1990 donemindeki ¢alisan sayisinin logaritmasi

log yas : Isletmenin yasmin logaritmasi

yasal sorumluluk : Yasal sorumluluk, limited sirketler i¢in “1”, diger sirketler
icin “0” kabul edilen kukla degisken

lirtin yeniligi : Uriin yeniligi, eger yeni bir {iriin {iretiliyorsa “1”, iiretilmiyorsa “0”
kabul edilen kukla degisken

sureg yeniligi : Siire¢ yeniligi, eger siire¢ yenileniyorsa “1”, diger tiirlii “0” kabul
edilen kukla degisken

yuksek teknoloji : isletme yliksek diizeyde teknolojik gelisme gosteren sektdrde
bulunuyorsa “1”, diger tiirlii “0” degerini alan kukla degiskeni

orta teknoloji : isletme orta diizeyde teknolojik gelisme gosteren sektdrde
bulunuyorsa “1”, diger tiirlii “0” degerini alan kukla degisken

& : hata terimi

Eger B, = 1 olursa Gibrat yasasi kabul edilir. Eger f; < 1 olursa kiigiik
isletmeler, f; > 1 olursa biiylik isletmeler daha hizli bliylidiigi kabul edilir. Yanlilik
sorunun ¢ozmek icin Heckman (1979) tarafindan gelistirilen 2 kademeli probit tercih
modeli kullanilmistir. Sonug olarak Gibrat yasasi reddedilmistir. Kiigiik isletmeler biiyiik
isletmelere oranla daha hizli biiylimektedir. Ayrica yiiksek teknolojik gelisime sahip

sektorlerdeki isletmeler, biiylime ve yenilik konusunda diger isletmelere oranla daha hizli
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biiyiime olanagina sahip oldugu goriilmiistiir. Isletme yasinin da biiyiime iizerinde negatif

etkiye sahip oldugu saptanmistir.

Tirkiye icin yapilan Kilickaplan ve Hayirsever Bastiirk (2007) ¢alismasi, 1993-
2004 donemi i¢inde imalat sektoriinde faaliyet gosteren 30 firmay: ele almistir. Gibrat
yasasi, bu calismada “Firma Biiylimesi” olarak ifade edilen asamay1 kapsamaktadir. Her
firma i¢in biiylikliik degeri olarak satiglar ve isci sayis1 dikkate alinmistir. Bu ¢alismada
bilyiime oranlar1 i¢in basit regresyon ve x?testi yapilmustir. Kullanilan yarilogaritmik

model asagidaki gibidir:
lnYt = ﬁo +ﬁ1t+ut

t: zaman degiskeni
InY;: t doneminde igletmelerin biiyiikliiklerinin logaritmasi
By incelenen donemdeki mutlak bir degismeye karsilik, Y’ deki oransal degismeyi

6lcen katsay1

Yapilan c¢alismanin sonucuna gore, Ozellikle satiglara gore hesaplanan biiylime
oranlar1 Gibrat yasasi lehine ¢ikmasina ragmen is¢i sayisina gore hesaplanan biiylime
oranlar1 arasinda gozle goriiliir bir sekilde benzerlik yoktur. Orneklem sayisi yeterli
olmadigi i¢in elde edilen bulgularla genel yorumlar yapmak, bundan sonra yapilacak olan

caligmalar i¢in yaniltici olabilir.

Esteves (2007) ¢alismasinin amaci Brezilya isletmeleri i¢in Gibrat yasasi hipotezini
test etmektir. Imalat sanayi ve hizmet sektdriinden elde edilen veriler kullanilmustir.
Biiylime oranini hesaplamak i¢in 2 farkli degisken kullanilmistir: ¢alisan sayisindaki artig
ve eklenen degerdeki artis. 1998-2002 donemini kapsayan bu c¢alismada 4.990 imalat
sanayi isletmelerinden ve 2.699 hizmetler isletmelerinden alinan bilgiler analize konu

edilmistir. Ekonometrik tanimlama asagidaki gibi yapilmustir:

2
AInS; = Bo+ By InS;1908 + B2 INS;1908  + B3Fi1998 + €i 2002
AlnS;=InS;; —InS; ¢4
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InS; : i Isletmesinin biiyiikliigiindeki artisin logaritmas1
InS; 1998 : 11isletmesinin 1998 doneminde biiyiikliigiindeki artisin logaritmasi
In F; 199g @1 isletmesinin 1998 donemindeki biiytikliigiiniin vektorii

£i 2002 : 11sletmesinin 2002 donemindeki hata terimi

B1 = 0 ise gibrat yasasi kabul edilir. f; < 0 ise kiiciik isletmeler biiyiik
isletmelerden daha hizli biiyiir yani Gibrat yasas: reddedilir. Istatistikler, imalat ve hizmet
sektorleri i¢in ayr1 ayri analiz edilmistir. Karsilastirmali analiz acisindan 1998-2002
donemindeki ¢alisan sayisinin (eklenen de§er seviyesi), aym donemdeki calisan
sayisindaki artisin  (eklenen deger), hizmet sektorleri i¢in daha biiyiikk oldugu
vurgulanmaktadir. Aslinda hizmet sektorii i¢in eklenen biiyiime degeri 1998-2002 arasinda
stfirdir. 1998’de sanayi sektorii, gorev siiresi 10 aydan fazla olan isciler tarafindan
olusturulmustur. Ote yandan hizmet sektorii calisanlar1 daha eskidir.(yaklasik 2 yildan daha
fazla) Egitim seviyesi her 2 sektor i¢in aymidir ve kadinlarin isgiiciine katilimi sanayi
sektoriinde daha fazladir. Sonug olarak Gibrat yasasi imalat sanayi ve hizmet sektoriindeki
tim orneklem isletmeler i¢in reddedilmistir. Diger taraftan biiylik ve kokli sirketlerin bir

alt 6rneklemi kullanildiginda Gibrat yasasi her iki sektorde de kabul edilmektedir.

Hayirsever Bastiirk ve Odiil (2008) ¢alismasinda, Gibrat Yasasma iliskin
“Biiylimenin Siirekliligi” konusunu ele almistir. Tiirkiye’de 1993-2004 déneminde imalat
sektorlinde faaliyet gosteren 30 firma saptanmis ve bu firmalara ait satislar ve is¢i sayisi
biiytiklik degerleri olarak c¢alismada kullanilmis ve ayr1 ayr1 analiz edilmistir. Analizde
logaritmik dogrusal model kullanilmis olup, x? testi yapilmustir. Kullanilan logaritmik

dogrusal model asagidaki gibi ifade edilmektedir:
logSit = Bo + P110gS;t—1 + &5t
S; ¢+ 1isletmesinin t donemindeki biiylikligii

S t—1: 11sletmesinin t-1 donemindeki biiyiikligi

&; ¢+ hata terimi
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B1 = 1ise isletme biiyiikligii ile isletmesi biiylimesi arasinda bir iliski yoktur ve
Gibrat yasasi gecerlidir. £; > 1 ise, biiyiik isletmeler, kiigiik isletmelerden daha hizli
biiyiir. §; < 1 ise, kiiciik isletmeler, biiyiik isletmelerden daha hizli biiyiir ve Gibrat yasasi
bu iki durumda reddedilir. Bu ¢alismada, Gibrat yasasi ¢ergevesinde, bdyle bir modelle
analiz yapilabilmesi i¢in firmalarin dénem boyunca faaliyetleri devam ettirmeleri
gerekmektedir. Yapilan analizin sonucuna gore, firma biiyiikliigli olarak satislar dikkate
alindiginda, Gibrat yasas1 kabul edilmektedir. Fakat is¢i sayis1 dikkate alindiginda Gibrat
yasasinin dogrulugu hakkinda farkli yorumlar yapilabilir. Ciinkii elde edilen sonugclar,

yasanin kabul edilmesi veya reddedilmesi konusunda net bir sonug¢ verememektedir.

Dogukanli ve digerleri (2008) c¢alismasinda, Gibrat yasast 1997-2006 donemleri
arast ISO’nun belirledigi en biiyiikk 1000 isletme icin analiz edilmistir. Isletme
biiyiikliigiiniin ve biliylimenin gostergesi olarak calisan sayisi ve ¢alisan sayisindaki artig
alimmustir. Bu degiskenler kesit regresyon yontemiyle analiz edilmistir. Calismada 3 grup
orneklem ele alinmigtir; birinci grup drneklem tiim isletmeleri ayn1 anda ele almaktadir.
Ikinci grup 6rneklem KOBI ve Biiyiik isletme olarak ayrim yapmakta, {igiincii grup
orneklem ise kartillerden olusmaktadir. Sonu¢ olarak tiim Orneklem iizerinde yapilan
calismada Gibrat yasasit gegerli bulunmamistir. Kiligkaplan ve Hayirsever Bastiirk’{in
(2007) calismasinda, bu calismanin aksine Gibrat yasasini destekleyen sonuclar

bulunmustur. Bu farklilik secilen 6rneklem ve analiz yontemlerinden kaynaklanmaktadir.

Iskenderoglu ve digerleri (2008) calismasinda, Gibrat yasasit 1997-2006 dénemleri
arasi, ISO’nun belirledigi en biiylik 1000 imalat sanayi isletmeleri i¢in analiz edilmistir.
Dogukanli ve digerleri (2008) ¢alismasindan farkli olarak bu ¢aligmada isletme biiytikligii
olarak net aktifler, 6zsermaye, iiretimden satislar degiskenleri ayr1 ayri kesit regresyon
yontemiyle analiz edilmistir. Sonug olarak Gibrat yasasinin ISO 1000 isletmeleri iizerinde
gecerli olmadig1 sonucuna varilabilir. Tiim isletmeler bir arada degerlendirildiginde nispi
olarak kiiciik isletmelerin, biiylime siirecinin daha hizli oldugu goriilmiistiir. Ayrica
orneklem Kkartillere ayrildiginda aymi kartil igerisindeki isletmelerin benzer biiyiime

stireglerine sahip oldugu sdylenebilir.

Chu ve digerleri (2008), calismalarinda yeni gelistirilmis bir yontem olan panel

SURADF testini kullanmiglardir. 1995-2004 donemini kapsayan bu ¢alismada elektronik
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sektorde faaliyet gdsteren 48 Tayvan isletmesi ele alinmistir. Biiyiiklik oOlgiitii olarak
toplam aktifler veri kabul edilmistir. “ Jarque-Bera” testi yapilarak orneklemin normal
dagilima sahip olup olmadig1 arastirilmis, ardindan panel birim kok analizi yapilmistir.
Monte Carlo simiilasyonu ile bulunan sonuglar, 48 isletme i¢in Gibrat yasasii kabul
ederken, panel “SURADEF” testi ile gergeklestirilen panel birim kok testi 48 isletmeden
sadece 27’si i¢in Gibrat yasasini kabul etmistir. Sonug olarak isletme biiyiimesi, isletme

bliytikliiglinden bagimsizdir. Yani bu ¢alismada Gibrat yasasi gecerli bulunmustur.

Aslan (2008) galismasinin amaci isletme biiyiikliigli ve isletme biiylimesi arasindaki
iligkiyi incelemek i¢in panel birim kok metodu ve Chen & Yu (2003) yontemi kullanilarak
Tiirk isletmeleri iizerine Gibrat yasas1 hipotezini test etmektir. Isletme biiyiimesi literatiirde
pek cok calismanin odak noktasi olmustur. Bu alandaki ampirik ¢alismalarin biiyiik

(13

cogunlugu, Gibrat yasasi olarak bilinen “ Orantili Etki Yasasi”na dayanmaktadir. Veri
olarak Istanbul Sanayi Odasi (ISO) tarafindan Tiirkiye’deki en biiyiik 500 isletmeye
yapilan yillik anketten elde edilen bilgiler kullanilmistir. Ampirik analize konu olan veri
seti, 1985-2004 donemi boyunca araliksiz olarak listelenen 103 &rnegi igermektedir.
Isletme biiyiikliigii olarak net aktifler kullanilmistir. Anket, panel birim kok testi metodunu
incelemektedir. Gibrat yasasinin gereklerinin yerine getirilip getirilmediginin testinde,
donem sonunda ve donem basindaki isletme biiyiikliiklerinin logaritmalar1 arasindaki iligki

incelenmektedir.

Ay = 0;j AYit—j + DiYit-1 + 6itime + a; + e,
j-1

Time : igletmenin yasi
Yi ¢ + isletme buyiikligi
Ayie = Inyje —Iny;e 4

Eger p; = 0 olursa Gibrat yasasi kabul edilir. p; < 0 olursa kii¢iik isletmeler daha
hizl1 biiyiime egilimine sahip olacaktir. p; > 0 olursa biiyiik isletmeler daha hizli biiyltime
egilimine sahip olacaktir. Bu model genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) modelidir. Bu

calismada Gibrat yasasini test etmek i¢in panel veride birim kok testi yapilmak zorundadir.
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Panel birim kok testi olarak Im-Pesaran-Shin (1997) (IPS) testi kullanilmistir. Anket,
¢imento, plastik ve boru, tekstil, ila¢c ve kimya, demir ve ¢elik, otomobil ve diger sektdrler
icin reddi goOstermektedir. Sonug¢ olarak isletme biiylkligi ile isletme biliyilimesi
birbirinden bagimsiz degildir yani Gibrat yasasi reddedilmektedir. Diger isletmeler olan
yemek, elektrik aletleri, elektronik ve wulasim sektorlerinde Gibrat yasasi kabul

edilmektedir. Yani isletme biiyiikligii ile isletme biiyiimesi arasindaki iliski bagimsizdir.

Zhang ve digerleri (2009) calismalarinda, 1997-2003 dénemini kapsayan 6
sektordeki Cin igletmeleri i¢in Gibrat yasasinin kabul edilip edilmedigini test etmek
amaciyla kantil regresyonunu kullanmislardir. Kantil regresyon, En Kiiciik Kareler
yontemine daha giicli bir alternatif olarak goriilmiistiir. Kullanilan sektorler kamu
hizmetleri, gayrimenkul, toptan ve perakende, hizmetler, bilgi teknolojisi ve imalat sanayi
olmak tizere 570 isletme analizde yer almistir. Calismanin giivenirliligi agisindan 1997-
2003 donemi boyunca sadece varligimi siirdiirmiis isletmeler tercih edilmistir. Ayrica
orneklem donemi, 1997-1998, 1998-1999, 1999-2000, 2000-2001, 2001-2002, 2002-2003
olmak iizere 6 gruba ayrilmistir. Calismada bir iilkenin durumunun biiyiime ve biiyiikliik
arasindaki iligkiyi nasil etkiledigi arastirilmistir. Biiylime ve biiylikliik arasindaki iliski
hem gelisen hem de gelismekte olan iilkeler i¢in 6nemli olmasina ragmen, pek ¢ok mevcut
olan ampirik calismalarda gelismis iilkelerdeki sirketlerle ilgilenilmistir. Isletme
biiyiikliigiiniin 6lciitii olarak toplam aktifler kullanilmistir. Kantil regresyonun sonuglari,
1997-2003 donemi boyunca listelenmis Cin isletmelerinin biiylime yoniinii gostermektedir.
Birbirini izleyen donemler arasi biiytime farkliliklart pek ¢ok durumda saptanmamasina
ragmen bir biitiin olarak kii¢lik isletmelerin 6 yillik donem siiresince daha hizli biiyiimesi
beklenmistir. Hem incelenen zaman uzunluguna hem de sektor yapisina baglh bir davranis
sergileyen bu calisma Gibrat yasasimna yeni kanitlar sunmaktadir. Gibrat yasas1 donem
boyunca 6 sektoriin 4’iinde reddedilmesine ragmen, yildan yila 5 sektorde giiclii sekilde
yasanin desteklenmesi Cin’deki biiyiikliik yaklasimimin yavas bir siire¢ oldugunu

gostermektedir.

Fotopoulos ve Giotopoulos (2010) calismalarinda Gibrat yasasimi test etmek
amaciyla 1995-2001 dénemini kapsayan Yunan imalat sanayi isletmelerinden olusan bir
orneklem kullanmislardir. Toplam orneklemdeki isletmeler bakildiginda Gibrat yasasi

reddedilmistir. Fakat isletmeler yas ve biiyiikliiklerine gore gruplara ayrildiginda farkli
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sonuglar ortaya ¢ikmustir. Isletme biiyiimesi ile isletmenin baslangi¢ biiyiikliigii arasindaki
ters iligki ileriki donemlerde biiyiime oranlarinin siirekliligi ile iligkili bulundugu icin
Gibrat yasasi, mikro, kiiciik ve geng isletmeler i¢in reddedilmistir. Buna karsilik orta,
bliyiik ve yasl isletmeler i¢in Gibrat yasasi kabul edilmistir. Analizde mikro, kiiglik, orta
ve biiyiik olmak tizere 4 biylikliik siniflandirilmasi ve geng, orta geng, orta yasli, yash
olmak tizere 4 yas smiflandirilmasi yapilmistir. Yunan imalat sanayi sektoriindeki 265

pazara yeni giren isletmeler dahil olmak {izere toplam 3.685 isletme kullanilmistir.

Isletme biiyiikliigii olciitii olarak toplam aktifler kullanilmistir. Biiyiime ve
biiyiikliik arasindaki iliskiyi analiz etmek icin Chesher (1979) tarafindan gelistirilen oncii

metot bu ¢aligmaya uyarlanmistir.

Zi = (B1 + p) * Ze1it —Bip *Zip;i+ &

Zy;:t doneminde isletmelerin biiyiikliigiiniin logaritmas: ile t doneminde |
isletmesinin biyiikliigiiniin logaritmasinin farki

Z¢_q1; + t-1 doneminde isletmelerin biiyiikliigiiniin logaritmasi ile t-1 doneminde i
isletmesinin biiytlikliigiiniin logaritmasinin farki

Zi_,;  t-2 doneminde isletmelerin biiyiikliigiiniin logaritmasi ile t-2 doneminde i
isletmesinin biiyiikliigiiniin logaritmasinin farki

&; + hata terimi

Eger f; = 1 ve p = 0 ise Gibrat yasas1 kabul edilir. Yani isletme biiyiimesi, isletme
bliylikliiglinden bagimsizdir. Sonug olarak Gibrat yasasit mikro ve kiiglik isletmeler i¢in
reddedilmistir. Orta ve biiyiik isletmeler i¢in ise kabul edilmistir. Varligin siirdiiren kii¢iik
isletmeler, biiyiik isletmelere oranla daha yiiksek biiylime egilimine sahiptir. Ayn1 zamanda
kiigiik, mikro ve genc¢ isletmeler biiylime avantajlarini ileriki dénemlerde de siirdiirme
konusunda daha basarilidirlar. Diger taraftan biiyiik, orta ve yash isletmeler ileriki

donemlerde biiylime avantajlarini siirdiirme egilimi gostermemektedirler.

Rogers ve digerleri (2010) calismalarinda 2001-2005 dénemi ingiliz isletmelerinin

bliylime oranlar1 analiz edilmistir. Bu ¢alismada biiyiikliik 6l¢iitii olarak aktifler, satiglar ve
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calisan sayist ayrt ayri kullanilmistir. Literatiirde kullanilan standart biiylime modeli

burada da kullanilmistir:

Yie = Bo+ B1Yie—1 + &ir

Y+ + i isletmesinin t donemindeki aktifler, satislar, ¢alisan sayisi
Y; t—1 :1isletmesinin t-1 donemindeki aktifler, satislar ve ¢alisan sayisi

g; ¢ * hata terimi

Eger £; = 1 olursa isletme biliylime orani isletme biiyiikliiglinden bagimsizdir ve
Gibrat yasasi kabul edilir. Sonug olarak Gibrat yasasi reddedilmistir ve isletmenin ulagtig
biliylime orani, kullanilan biiyiikliik 6lciitiine, panelin uzunluguna ve orneklem sec¢imine

baglidir.

Tablo 2’de Gibrat yasasi gergevesinde, literatiirde firma biiyiikliigii iizerine yapilan
baz1 ampirik ¢aligmalara iligkin bilgi vermektedir. Gibrat yasasiyla ilgili olarak yapilan
calismalarin 6nemli bir kismi literatiirimiizde yer alirken, geriye kalan kisim tablo’da
Ozetlenmistir. Tabloya bakildiginda goriildigii iizere, Gibrat yasasinin gegerliligini
O0lcmeye yonelik yapilan caligmalardan %57’ si Gibrat yasasini reddederken, %16’ s1
Gibrat yasasini kabul etmistir. Yapilan ampirik c¢aligsmalarin %27’ si ise yasasinin

gecerliligine iliskin net bir sonuca ulagamamastir.
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Tablo 2. Gibrat Yasasi Cercevesinde Firma Biiyiikliigii Uzerine Yapilan Ampirik

Calismalara Ait Bilgiler

Calisma Orneklem Dénemi Bagimli Degisken Gibrat Yasast
Uretim mikt
Mansfield (1962) 1016-1957 | o mian Red
Caligan sayis1
Hymer ve Pashigian (1962) 1946-1955 Aktifler Kabul
Samuels (1965) 1950-1960 Net aktifler Red
) L Net aktifler
Singh ve whittington (1975) 1948-1960 o Red
Fiziki varliklar
Aaronovitch ve Sawyer (1975) 1958-1967 Net Aktifler Kabul
Prais (1976) 1951-1958 Calisan Sayisi Karma
Chesher (1979) 1960-1969  |Odenmis sermaye Kabul
Net aktifler
Satiglar
Kumar (1985) 1960-1976 . Red
Fiziki varliklar
Ozsermaye
Hall (1987) 1976-1983 Calisan sayisindaki artis Red
Evans (1987a) 1976-1982 Caligan sayisi Red
Evans (1987b) 1976-1980 Caligan sayisi Red
Contini ve Revelli (1989) 1977-1983 Calisan sayisi Karma
Wagner (1992) 1978-1989 Calisan sayisi Karma
Variyam and Kraybill (1992) 1985-1990 Calisan sayisi Red
Dunne ve Hughes (1994) 1975-1985 Net aktifler Red
Hart ve Oulton (1996) 1989-1993 Calisan sayisi Karma
Tschoegl (1996) 1954-1993 Calisan sayisi Red
Canli hayvan sayisi
Weiss (1998) 1980-1990  |Ekilebilir tarim arazisi Red
biyiikligii
Lotti ve digerleri (1999) 1987-1993 Caligan sayis1 Red
1987-1991 Toplam aktifler
Hardwick and Adams (1999) P Karma
1992-1996
Hart and Oulton (1999) 1989-1993 Calisan sayisi Red
Faggio and Konings (1999) 1993-1994 Calisan sayisi Red
Almus ve Nerlinger (2000) 1989-1994 Caligan sayisi Red
Lensink, van Steen and Sterken (2000) 1995 ve 1999  |Calisan say1si Kabul
Caligan sayis1
Heshmati (2001) 1993-1998 Aktifler Red
Satiglar
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Tablo 2°nin Devami

Vander Vennet (2001) 1985-1994 Aktifler Karma
Shanmugam ve Bhaduri (2002) 1989-1990 Enflasyondan armdirilmisg Karma
1992-1993  |satislar

Piergiovanni ve digerleri (2002) 1989-1994 Calisan sayist Red

Monte ve Papagni (2003) 1989-1997 Satislar Red

Geroski ve digerleri (2003) 1955-1985 Net Aktifler Kabul

Oliveira ve Fortunato (2004) 1990-2001 Caligan sayis1 Red
Satislar

Reichstein ve Jensen (2005) 1995-1996 Aktifler Red
Calisan sayisi

Yasuda (2005) 1992-1998 Calisan sayisi Red

Calvo (2006) 1990-2000 Calisan sayisi Red
Satiglar

Kilickaplan ve Bastiirk (2007) 1993-2004 Caligan sayis1 Karma
Caligan sayis1

Esteves (2007) 1998-2002 Eklenen deger Karma

Bastiirk ve Odiil (2008) 1093-2004 | oRUStar Karma
Calisan sayisi

Dogukanlt ve digerler (2008) 1997-2006 Calisan sayisi Red
Net aktifler

Iskenderoglu ve digerleri (2008) 1997-2006 Ozsermaye Red
Satiglar

Chu ve digerleri (2008) 1995-2004 Toplam aktifler Kabul

Aslan (2008) 1985-2004 Net aktifler Karma

Zhang ve digerleri (2009) 1997-2003 Toplam aktifler Karma

Fotopoulos ve Giotopoulos (2010) 1995-2001 Toplam aktifler Karma
Aktifler

Rogers ve digerleri (2010) 2001-2005 Calisan sayisi Red
Satiglar

Kaynak: Oliveira ve Fortunato (2004), Dunne ve Hughes (1994) ¢alismalari, ve bu ¢alismada yer
alan literatiir taramasindan derlenmistir.
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UCUNCU BOLUM

3. VERI SETi VE EKONOMETRIK YONTEM

3.1. Veri Seti

Calismamizda, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasina (IMKB) kote edilmis 152
firmaya ait cesitli veriler kullanilarak, isletme biiyiikliigii ile isletme biiylimesi arasinda bir
iligki olup olmadigi tespit edilmeye calisilmistir. Konumuzla ilgili literatiirde yapilan diger
calismalar g6z onilinde bulundurularak, 2007-2010 yillar1 arasinda yillik frekanstaki veriler
kullanilmigtir. Biiyiikliik olgiitii olarak isletmelerin ¢alisan sayisi, toplam aktifler ve satis

hasilat1 verileri ayr1 ayr1 analiz edilip degerlendirilmistir.

Bu c¢alismanin amaci, isletme biiytikliigii ile isletme biiyiimesi arasinda bir iligskinin
olup olmadigim Gibrat yasas: 1s13ida analiz etmektir. Isletmelerin mevcut biiyiikliigii ile
gelecekte olabilecek veya gegmiste meydana gelen biiyiime oranlar1 arasinda bir iligki
goriilebilir. Bu iliskiye bakilarak 3 farkli sonu¢ tahmin edilmektedir. Ilk olarak biiyiik
isletmeler, kiiciik isletmelerden daha hizli biiyiiyebilir. Ikinci olarak kiigiik isletmeler,
biiyiik isletmelerden daha hizli biiyiiyebilir. Son olarak da isletmelerin mevcut biiytikligi
ile biiyiimesi arasinda herhangi bir iligki olmayabilir. Bu sonuglarin Gibrat yasasi
cercevesinde degerlendirilmesi ve analiz edilmesi caligmamizin esas amacini

olusturmaktadir.

Gibrat (1931), calismasinda isletme biiyiikliigiiniin isletme biiylimesi lizerindeki
etkisini incelemek amaciyla yaptigr analizde, blylikliik Ol¢iitii olarak sadece calisan
sayisin1 kullanmistir. Buna gore Literatiir taramasinda Gibrat yasasina alternatif olarak
yapilan diger ¢aligmalar incelendiginde birbirinden farkli bagimli degiskenlerin ayr1 ayr1 ve

cesitli analiz yontemleriyle degerlendirildigi gortilmiistiir.



Literatiirde bagimli degisken olarak en fazla ve ayrica genel olarak ortak kullanilan
faktorler calisan sayisi, toplam aktifler ve satis hasilatt degiskenleri ¢calismamizda da ayri
ayr1 analiz edilmistir. Veri setinde yer alan degiskenler, IMKB’ ye kote edilmis 152
firmaya ait olup, 2007-2010 donemi igin yillik periyotta ayri ayri incelenmistir. Bu
firmalarin 2007-2010 donemine ait finansal tablolar, IMKB’ nin internet sitesinden

alinmigtir. Analiz sonucu elde edilen bulgular ayr1 ayr1 degerlendirilmistir.

Literatiirde isletme biiyiikliigiiniin hangi kritere gore belirlenecegi konusunda
birgok goriis vardir. Genel kabul gérmiis bir yargi bulunmamaktadir. Dolayisiyla
isletmeleri, biiylikliikklerine gore siniflandirmak olduk¢a zordur. Gibrat (1931) ¢aligmasinda
oldugu gibi diger pek ¢ok calismada da bagimli degisken yani biiytlikliik Olciitii olarak
calisan sayis1 ya da calisan sayisindaki artis kullanilmistir. Isletme biiyiikliigiiniin
belirlenmesinde segilen kriterlerden en ¢ok kullanilan c¢alisan sayisidir ((Hall (1987),
Evans (1987a), Contini ve Revelli (1989), Wagner (1992), Almus ve Nerlinger (2000),
Piergiovanni ve digerleri (2002), Oliveira ve Fortunato (2004), Calvo (2006)). Bu
baglamda, bu calismada IMKB’ de yer alan ve 6rneklemimizi olusturan 152 firmanin yillik

frekansta ¢alisan sayilar1 alinmistir.

Isletme biiyiikliigii ile isletme biiyiimesi arasindaki iliskiyi arastiran calismalar
incelendiginde biiyiiklik faktorii olarak toplam aktiflerin ya da toplam aktiflerdeki
degisimin kullanildig1 gériilmistiir. (Hymer ve Pashigian (1962), Sameuls (1965), Dunne
ve Hughes (1994), Chu ve digerleri (2008), Aslan (2008), Zhang ve digerleri (2009),
Fotopoulos ve Giotopoulos (2010)). Bu ¢alismada IMKB’ye kote edilmis 152 firmanin
finansal tablolarindan elde edilen 2007-2010 donemine ait toplam aktifleri veri olarak

kullanilmistir.

Satig hasilatt verisi, IMKB’de yer alan 152 firmanin 2007-2010 donemine ait
satiglarin1 icermektedir. Bu veriyi, ampirik ¢aligmada tek bir biyiiklik olgiitii olarak
kullanan ¢alisma sayisi az olmakla birlikte, literatiirde bu degiskeni Monte ve Papagni

(2003) calismalarinda kullanmistir.
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3.2. Ekonometrik Yontem

Isletme biiyiikliigii ile isletme biiyiimesi arasindaki iliskiyi arastiran geg¢misteki
caligmalar incelenmistir. Bu baglamda, yapilan ampirik caligmalarda Gibrat (1931)
tarafindan kullanilan ve esas olarak kabul edilen kesit regresyon analiz yOntemi
kullanilmistir. Bu analiz yontemiyle Gibrat yasasinin gegerli olup olmadig: test edilmistir.
Ayni zamanda Gibrat yasasimnin gecerli olmadigi durumda, elde edilen sonuca gore

isletmelerin biiytikliiklerine gore biiyiime oranlari yorumlanmaistir.

Yatay kesit regresyonu modelinde f, ve [, parametrelerinin tahmin edilebilmesi
icin, popiilasyondan bir Orneklem almak gerekmektedir. X,y ;i=1,..,n,
popiilasyondan secilen n biylikliigiindeki rassal 6rneklemi gosterir. Burada her bir i i¢in
y; = Bo + B1x; + u; denklemini yazilabilir. Denklemde u; ifadesi x;’den daha ¢ok y;’yi
etkileyen tiim faktorleri igerdiginden, i goézlemi igin hata terimini gostermektedir
(Wooldridge, 2005). Regresyon analizinde amag, ilgili regresyon denklemini yani
denklemde bilinmeyen regresyon katsayilarini, 6rnek regresyon denklemiyle tahmin

etmektir (Kdseoglu ve Yamak, 2008: 259).

Gibrat (1931) tarafindan kullanilan regresyon modeli bir¢ok arastirmaci tarafindan
calismalarda kullanilmistir. Gibrat (1931) calismasinda bagimli degisken olarak isletme
blytikligli, bagimsiz degisken olarak da isletme biiylikligiiniin gecikmeli degeri
kullanilmastir. Tlgili model asagidaki gibidir:

Yie = Bo+ B1Yie—1 + &ir

Y; ¢ 1 1sletmesinin t donemindeki biiyiikligiiniin logaritmasi
Y; t—1 :11sletmesinin t-1 ddnemindeki biiytikliigiiniin logaritmasi

&; ¢ *1isletmesinin t donemindeki hata terimi

Gibrat yasas1 ¢ergevesinde Dbiiyiliklik ve biliyiime arasindaki iliskiyi
degerlendirebilmek i¢in S, parametresinin tahmin edilmesi gerekmektedir. Gibrat
yasasinin gecerlilik sarti §; katsayisinin 1°e¢ esit ¢ikmasidir. Bu durumda isletme

biiyiikliigii ile isletme biiylimesi arasinda bir iligkinin olmadig1 yani biiylimenin rastgele bir
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stire¢ oldugu sonucuna varilacaktir. Tahmin edilen f; katsayisinin yorumlanmasiyla elde

edilecek ¢ikarimlar agsagidaki gibidir:

B1 > 1 :Biiyiik isletmeler, kiiciik isletmelerden daha hizli biiylimektedir.

B1 < 1 :Kigiik isletmeler, biiylik isletmelerden daha hizli biiylimektedir.

B1 = 1 :Gibrat yasasi gecerlidir, yani isletme biiyiikliigii ile bliylime arasinda bir
iliski yoktur.

Literatiirde yapilan c¢alismalar incelendiginde, bagimli degiskenin “Biiyiime
Oram” seklinde ifade edildigi modellerde Gibrat yasasinin gegerlilik sart1 8, katsayisinin
0’a esit ¢ikmasidir. Bu durumda Gibrat yasasi kabul edilmektedir ve tahmin edilen S,

katsayisinin yorumlanmasiyla elde edilecek ¢ikarimlar asagidaki gibidir:

B1 > 0 : Biiyiik isletmeler, kiiciik isletmelerden daha hizli bliylimektedir.

B1 < 0 : Kiigiik isletmeler, biiyiik isletmelerden daha hizli biiyiimektedir.

pB1 = 0 : Gibrat yasas1 gecerlidir, yani isletme biiyiikliigii ile biiylime arasinda bir
iliski yoktur.

Gibrat yasasinin gecerliligini yukarida verilmis olan 2 farkli spesifikasyon
cercevesinde test eden g¢alismalardan bazilari sunlardir: Singh ve Whittington (1975),
Chesher (1979), Kumar (1985), Contini ve Revelli (1989), Hart ve Oulton (1996), Lotti ve
digerleri (1999), Almus ve Nerlinger (2000), Piergiovanni ve digerleri (2002), Monte ve
Papagni (2003), Oliveira ve Fortunato (2004), Calvo (2006), Esteves (2007), Rogers ve
digerleri (2010).

Bu calismada 2007-2010 donemi arasinda IMKB’ye kote edilmis olan 152 firmaya
ait sirastyla ¢alisan sayisi, toplam aktifler ve satig hasilati verileri kullanilarak 6 alternatif

regresyon modeli elde edilmistir. Bu modeller asagidaki gibi ifade edilmistir:

Model 1 :logCS;; = Bo + B1108CS; 1
M0d8| 2 . lOgAK’I}‘t = ﬁo + ﬁl lOgAK’I}"t_l

|\/|0d€| 3 . log SA’I}"t = BO + Bl log SA’I}',t—l
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CSjt¢

Model 4 : log e Bo + B110gCS; 1

Model 5 :log ——L = f, + B, log AT}y
-1

Model 6 : log Siii = Bo + B, 1og SAT; ;4
-1

Model 1’de logCS;; j isletmesinin t donemindeki galigan sayisinin logaritmasinin
degerini gostermektedir. log CS; . ise ] isletmesinin galisan sayisinin gecikmeli degerini
gostermektedir. Model 2’de log AKT;; j isletmesinin t donemindeki toplam aktiflerinin
logaritmik degerini gosterirken, log AKTj;_ j isletmesinin toplam aktiflerinin gecikmeli
degerini gostermektedir. Model 3’te log SAT;; ifadesi j isletmesinin t dénemindeki satig

hasilatinin logaritmasini ve log SATj._; j isletmesinin satig hasilatinin gecikmeli degerini

CSjt
S .

gostermektedir. Model 4°te log c

, ] isletmesinin ¢alisan sayisindaki degisimi, Model
jt—1

)i SAT ¢

AKT; .. .. : . .
£, j isletmesinin toplam aktiflerdeki degisimi ve Model 6’da log ——2*
AKTje_y SATjr—4

5’te log

ifadesi j isletmesinin satis hasilatindaki degisimi ifade etmektedir.

Literatiirle paralel bi¢imde calismamizla oOrtiisen, bagimli degisken olarak calisan
sayisi, toplam aktifler ve satis hasilati verilerini ayni1 g¢alisma igerisinde ayri ayri
degerlendiren ¢alismalardan bazilari soyledir: Hart ve Oulton (1996), Heshmati (2001),
Reichstein ve Jensen (2005), Rogers ve digerleri (2010).
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DORDUNCU BOLUM

4. BULGULAR VE DEGERLENDIRME

Calismamizin bu boliimiinde isletme biiyiikligii ile isletme biiylimesi arasindaki
iligki, yatay kesit regresyon analizi ile tespit edilmeye calisilmistir. 2007-2010 dénemini
kapsayan IMKB’ye kote edilmis 152 firmanin calisan sayisi, toplam aktifleri ve satis
hasilatt verileri ayri ayr1 degerlendirilerek analiz gerceklestirilmistir. Gibrat (1931)
calismasinda kullanilan, bagimli degisken Y;, ve aciklayict degisken Y;,_, olarak ifade
edilen ve daha sonra bir¢ok ¢alismada da kullanilan regresyon modeli yerine ¢alisan sayist,
toplam aktifler ve satis hasilati verilerinin ayr1 ayri logaritmalar1 alinarak sinama

gerceklestirilmistir.

Tablo 3-5’de uygulamada ornekleme dahil edilebilen IMKB isletmelerine ait

degiskenlerin tanimlayici istatistiklerini gostermektedir.

Tablo 3: Cahsan Sayisina Ait Tammlayic: Istatistikler

2007 2008 2009 2010
Ortalama 1219 1367 1460 1545
Ortanca 465 467 414 413
Maksimum 12951 18054 16775 17931
Minimum 1 1 1 1
Standart Sapma 2146 2766 2900 3103
N 152 152 152 152

Calisan sayisina ait tanimlayici istatistikleri veren Tablo 3’de bakildiginda 2007
yilinda ortalama calisan sayist 1219, 2008 yilinda ortalama ¢alisan sayis1 1367°dir. 2010

yilt incelendiginde ortalama ¢alisan sayisinin her yil arttig1 goriilmiistiir. Ayrica 2007



yilinda maksimum c¢alisan sayist 12951, minimum c¢alisan sayis1 1 iken, 2010 yilinda

calisan sayis1 17931, minimum ¢alisan sayist ise 1’dir.

Tablo 4: Toplam Aktiflere Ait Tamimlayici Istatistikler (Milyon TL)

2007 2008 2009 2010
Ortalama 401 494 472 548
Ortanca 174 173 151 166
Maksimum 9.629 11.941 11.150 13.540
Minimum 2 3 2 2
Standart Sapma 9.52 1.24 1.22 1.49
N 152 152 152 152

Isletme biiyiikliigiiniin dlgiitlerinden biri olan toplam aktiflere ait tanimlayici
istatistikler, Tablo 4’de yer almaktadir. Tabloya bakildiginda, 2007 yilinda ortalama
toplam aktiflerin 401 milyon TL, 2010 yilinda ise ortalama toplam aktiflerin 548’¢
yiikseldigi goriilmektedir. 2007 yilinda maksimum 9.629 milyon TL, minimum 2 milyon
TL olan toplam aktifler, 2010 yilinda maksimum 13.540 milyon TL ve minimum 2 milyon

TL’dir.

Tablo 5: Satislara Ait Tammlayic Istatistikler (Milyon TL)

2007 2008 2009 2010
Ortalama 427 463 398 467
Ortanca 125 128 104 124
Maksimum 7.230 7.006 7.035 8.422
Minimum 2 0 2 1
Standart Sapma 9.80 10.7 9.62 11.6
N 152 152 152 152

Satiglara bagh tanimlayic istatistik degerlerinin yer aldigr Tablo 5’e bakildiginda
ise, orneklemde yer alan isletmelere ait satis hasilati verilerinin maksimum ve minimum
degerleri incelenebilir. Satis hasilatinin 2007 yilinda maksimum degeri 7.230 milyon TL,

minimum degeri 2 milyon TL olmasina karsilik, 2010 yilinda maksimum 8.422 Milyon
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TL, minimum degeri 1 milyon TL’dir. Ayn1 zamanda 2007 yilinda ortalama satig hasilatt
427 milyon TL, 2010 yilinda ise ortalama satig hasilatt 467 milyon TL dir.

e 2007 Yilna iliskin Regresyon Sonuclari

Tablo 6, Gibrat yasasimi 2007 yil1 igin test etmek amaciyla tahmin edilen alternatif
6 regresyon denkleminin sonuglarint vermektedir. Tablonun 2. siitunu bagimli degisken
calisan sayisinin logaritmik oldugu regresyon sonuglarini gostermektedir. Siitunda
goruldiigli gibi, denklemin agiklayicilik giicli oldukca yliksek ve ayrica bir biitiin olarak
denklem istatistiksel olarak anlamlidir. Konumuz geregi, degisken katsayis1 1.007 olarak
tahmin edilmistir. Bu katsayi istatistiksel olarak sifirdan farkli olmasi yaninda, hipotezin
gecerliligini teyit edecek sekilde 1’den farksiz ¢ikmistir. Buna gore, drnegimizi olusturan
firmalarin 2006 yilindaki ¢alisan sayisindaki %1°lik bir artis 2007 yilinin ¢alisan sayisin
%1 arttirmistir.

Tablo 6: Firma Biiyiikliigii I¢in 2007 Yili Regresyon Sonuglar

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6
—0.003 0.219 9.061"*"* —0.003 0.212 9.062"**
bo [0.096] [0.256] [0.053] [0.096] [0.256] [0.853]
1.007** 0.991* 0.515"* 0.007 —0.009 —0.485""
g [0.015] [0.014] [0.046] [0.016] [0.014] [0.046]
N 152 152 152 152 152 152
R? 0.967 0.972 0.456 0.001 0.003 0.427
R? 0.967 0.972 0.452 —0.005 —0.004 0.423
F 4411 5239** 126" 0.198 0.471 111
[0.000] [0.000] [0.000] [0.657] [0.493] [0.000]

" < ilgili katsaymun 0.01 seviyesinde anlamli oldugunu, = : ilgili katsaymin 0.05 seviyesinde anlamli
oldugunu, ~ : Tlgili katsaymin 0.10 seviyesinde anlaml1 oldugunu gostermektedir.

Model 2’nin yani calisan sayisi yerine toplam aktiflerin alindig1 regresyon
denkleminin sonuclar1 siitun 3’te rapor edilmistir. Burada elde edilen sonuglar, Gibrat
yasasinin gegerliligi dogrultusundadir. Ciinkii 5; katsayist bu denklemde de istatistiksel
olarak 1’e esit ¢ikmistir. Biiyiikliik ol¢iitii olarak satis hasilatinin kullanildigi denklem

sonuclar ise siitun 4’te yer almistir. Bu denkleme gore, Gibrat yasasi1 Tiirkiye 6rneginde
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gecerli degildir. Ciinkli 8, katsayisi istatistiksel olarak hem sifirdan farkli hem de 1’den
farkli ¢ikmigtir. Sonugta bu katsayr pozitif ¢ikmasina ragmen 1°den kiigiik tahmin
edilmistir. Buna gore, Tiirkiye’de kiiglik isletmeler, biiyiikk isletmelerden daha hizlhi
bliylimektedir. Denklemin agiklayicilik giicti 1. ve 2. modellere kiyasla diisiiktiir.

Model 4,5,6, sirasiyla calisan sayisi, toplam aktifler ve satis hasilatin1 veren
denklemin bagimli degiskeni biliylime oranmi seklinde ifade edilen regresyon denklemlerini

temsil etmektedir.

Model 4’te biiyiikliik olciitii olarak calisan sayisindaki artisin ele alindigi denklem
sonucuna gore [5; katsayisi istatistiksel olarak anlamsiz, yani, sifir ¢ikmistir. Model 5°e
gelince benzer sonug elde edilmistir. Ciinkii S, istatistiksel olarak anlamsiz, yani sifira esit
cikmistir. Ancak Model 6’ya gelindiginde Model 4 ve 5’ten farkli bulgular elde edilmistir.
Cunkii B; katsayisi istatistiksel olarak %1 seviyesinde sifirdan farkli ve iistelik negatiftir.
Demek ki, satig hasilatindaki artisin biiyiikliik 6l¢iitii olarak kullanildigi Model 6’da kiigiik
isletmeler, biiylik isletmelerden daha hizli biiylimektedir.

e 2008 Yilina iliskin Regresyon Sonuclari

Tablo 7, Gibrat yasasini 2008 yili igin test etmek amaciyla tahmin edilen 6
alternatif regresyon denkleminin sonuglarini gostermektedir. Model 1°de bagimli degisken
calisan sayisinin logaritmik oldugu regresyon sonuglarini gostermektedir. 2. siitun’da
denklemin aciklayicilik giicii oldukg¢a yiiksek ve bir biitiin olarak denklem istatistiksel
olarak anlamhidir. Degisken katsayis1 1.024 olarak tahmin edilmistir. Bu katsayi
istatistiksel olarak sifirdan farkli ve Hipotezin gecerliligini destekleyecek sekilde 1’e esit
cikmistir. Buna gore, 6rnegimizi olusturan firmalarin 2007 yilindaki calisan sayisindaki

%1°lik bir artis 2008 y1linin ¢alisan sayisin1 %1 arttirmistir.
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Tablo 7:

Firma Biiyiikliigii Icin 2008 Yih Regresyon Sonuclari

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6
Bo -0.171 —0.757" —0.104 -0.171 —0.757" —0.103
[0.122] [0.367] [0.363] [0.121] [0.367] [0.363]
B1 1.024™ 1.045™ 1.007* 0.024™" 0.044™" 0.007
[0.019] [0.019] [0.019] [0.019] [0.019] [0.019]
N 152 152 152 152 152 152
R? 0.950 0.950 0.947 0.011 0.034 0.001
R? 0.950 0.950 0.947 0.004 0.028 —0.005
F 2874 2859 2670 1.630 5.261™ 0.130
[0.000] [0.000] [0.000] [0.204] [0.023] [0.717]

o lgili katsayinin 0.01 seviyesinde anlamli oldugunu, ™ Tlgili katsaymimn 0.05 seviyesinde anlamli
oldugunu, : Ilgili katsayinin 0.10 seviyesinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Bagimli degiskenin, calisan sayisi yerine toplam aktiflerin alindigi Model 2’deki
regresyon denkleminin sonuglar1 siitun 3’te rapor edilmistir. Elde edilen sonuglar
degerlendirildiginde denklemin agiklayicilik giicii olduk¢a yiliksek ve f; katsayisi
istatistiksel olarak 1’den biiyiikk tahmin edilmistir. Buna gore, Gibrat yasasi, Tirkiye
oreginde gegerli degildir ve biliylik isletmeler, kiiciik isletmelerden daha hizlh

bliytimektedir.

Model 3’te biiyiikliik 6lciitii olarak Model 1 ve Model 2’den farkli olarak satig
hasilat1 kullanilmistir. Bu sonuglar siitun 4’te yer almistir. Bu denkleme gore, f; katsayist
1.007 olarak tahmin edilmistir. Bu katsay: istatistiksel olarak sifirdan farkli olmasinin
yaninda ayrica 1’den farksiz ¢ikmistir. Bu sonuglara gore, Tiirkiye 6rneginde Gibrat yasasi

gecerlidir.

Model 4,5 ve 6’da kullanilan denklemlerde bagimli degisken, biiylime orani
seklinde ifade edilen regresyon denklemlerini temsil etmektedir. Model 4’te bagiml
degisken olarak c¢alisan sayisindaki artis ele alinmistir. [5; katsayisi istatistiksel olarak
sifirdan farkli ve pozitif tahmin edilmistir. Buna gore Tiirkiye 6rneginde, Gibrat yasasi
gecerli degildir ve biiyiik isletmeler, kiigiik isletmelerden daha hizli biiylimektedir. Model
5’te bagimli degisken ¢alisan sayisindaki artis yerine satis hasilatindaki artis kullanilmastir.

Buna gore, Model 4’e benzer sonug elde edilmistir ve Tiirkiye 6rneginde Gibrat yasasi
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gecerli degildir. Model 6’ya gelindiginde Model 4 ve 5’ten farkli olarak Gibrat yasasini
teyit edecek sekilde [; katsayisi sifirdan farksiz ¢ikmustir.

e 2009 Yilina iliskin Regresyon Sonuclari

Tablo 8, Gibrat yasasini 2009 yili igin test etmek amaciyla tahmin edilen alternatif
6 regresyon denkleminin sonuglarin1 vermektedir. Model 1°de bagimli degisken, ¢alisan
sayist olarak alinmistir. Tablo’da goriildiigii tlizere Model 1°’de degisken katsayisi
istatistiksel olarak sifirdan farkli ve hipotezin gecerliligi dogrultusunda 1’e esit ¢ikmustir.

Ayrica denklemin agiklayicilik giicii tablo’da rapor edilen diger Modellere kiyasla olduk¢a

yiiksektir.
Tablo 8. Firma Biiyiikliigii icin 2009 Yili Regresyon Sonuclar
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6

Bo —-0.173 3.442™" 2.166™ —-0.173 3.442™* 2.166™

[0.187] [1.031] [0.997] [0.187] [1.031] [0.997]
B4 1.017* 0.808™* 0.866"" 0.017 —-0.191™ —0.134"

[0.029] [0.055] [0.053] [0.029] [0.055] [0.053]
N 152 152 152 152 152 152
R? 0.888 0.593 0.638 0.002 0.075 0.041
R? 0.887 0.590 0.636 —0.004 0.069 0.034
F 1190** 218" 263 0.367 127 6.336™

[0.000] [0.000] [0.000] [0.545] [0.000] [0.013]

"+ llgili katsaymm 0.01 seviyesinde anlamli oldugunu, =

: Tlgili katsayinmn 0.05 seviyesinde anlamli

oldugunu, " : Tlgili katsayimin 0.10 seviyesinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Stitun 3’te bagimli degisken toplam aktiflerin logaritmik oldugu regresyon
sonuclarint gostermektedir. [; katsayisi istatistiksel olarak 1’den farkli ¢ikmistir. Elde
edilen sonuca gore Tiirkiye 6rneginde Gibrat yasasi gecerli degildir. Model 3’te biiyiikliik
oOl¢iitli olarak satis hasilatinin ele alindig1 denklemde f3; katsayis1t Model 2 nin sonucuna
benzer bir sekilde 1°den farkli c¢ikmistir. Dolayisiyla Gibrat yasasi bu model igin
reddedilmektedir.

62



Model 4,5 ve 6’da sirasiyla calisan sayisi, toplam aktifler ve satis hasilatt bagimli
degisken olarak biiyiime oram1 seklinde ifade edilen regresyon denklemleri
gosterilmektedir. Model 4’te calisan sayisindaki artis biiyiikliik 6l¢iitii olarak ele alinmustir.
Denklemin sonucuna goére f; katsayisi istatistiksel olarak sifir ¢ikmistir. Bu sonuca gore
Gibrat yasas1 Tiirkiye orneginde gecerli oldugu soylenir. Model 5 ve 6’da benzer bulgular
elde edilmistir. 5, katsayisi istatistiksel olarak sifir’dan farkli ve iistelik negatif ¢ikmustir.
Yani toplam aktiflerdeki artisin ve satis hasilatindaki artisin biiyiikliik Olgiitii olarak
kullanildigt Model 5 ve 6’da kiigiikk isletmeler, biiyilk isletmelerden daha hizl
biliylimektedir.

e 2010 Yilna iliskin Regresyon Sonuclari

Tablo 9, Gibrat yasasini 2010 yili i¢in test etmek amaciyla tahmin edilen alternatif
6 regresyon denkleminin sonuglarini vermektedir. Model 1’in bagimli degisken olarak
calisan sayisinin alindigi regresyon denkleminin sonuglart siitun 1°de rapor edilmistir.
Degisken katsayis1 1.002 olarak tahmin edilmistir. Bu katsayi istatistiksel olarak hipotezin
gecerliligini kabul edecek sekilde 1°den farksiz ¢ikmistir. Bu baglamda, isletme biiyiikligi

ile isletme biiyiimesi arasinda bir iligki yoktur.

Tablo 9: Firma Biiyiikliigii i¢cin 2010 Yili Regresyon Sonuglari

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6
Bo —0.042 —0.051 —-0.877" —0.043 —0.051 —0.877"
[0.211] [0.219] [0.496] [0.211] [0.219] [0.497]
B1 1.002" —0.051 1.051" 0.002 0.007 0.051"
[0.033] [0.219] [0.027] [0.033] [0.011] [0.027]
N 152 152 152 152 152 152
R? 0.857 0.980 0.909 0.000 0.002 0.023
R? 0.856 0.980 0.909 —0.006 —0.003 0.017
F 901" 74027 1511 0.004 0.420 3.625"
[0.000] [0.000] [0.000] [0.948] [0.518] [0.059]

L Tgili katsaymnin 0.01 seviyesinde anlaml oldugunu, . llgili katsaymin 0.05 seviyesinde anlamli
oldugunu, : Ilgili katsayinin 0.10 seviyesinde anlamli oldugunu gostermektedir.
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Model 2’de bagimli degisken ¢alisan sayisi yerine toplam aktiflerin alinarak
hipotezin gegerliligi sinanmistir. Buna gére f; katsayisi istatistiksel olarak anlamsiz ve
ayrica negatif ¢ikmigtir. Model 3’te biyiiklik Ol¢iitii olarak satis hasilati Kullanildigi
denklem sonuglari siitun 4’te yer almistir. Tabloda goriildiigi gibi B, katsayist istatistiksel
olarak %] seviyesinde anlamlidir. Buna gore Gibrat yasasi Tiirkiye 6rneginde gecerlidir.

Isletme biiyiikliigii ile isletme biiyiimesi arasinda bir iliski yoktur.

Model 4, 5 ve 6, bagimli degisken olarak biiyime orani seklinde ifade edilen
regresyon denklemlerini sunmaktadir. Model 4’te biyiiklik Olgiitii olarak ¢alisan
sayisindaki artisin alindigi regresyon denkleminin sonuglart siitun 5’te yer almistir. Bu
regresyon denklemine gore, degisken katsayisi istatistiksel olarak sifir’a esit ¢ikmistir. Bu

sonuca gore Tiirkiye 6rneginde Gibrat yasast gegerlidir.

Model 5’te de Model 4’e¢ benzer bulgular elde edilmistir. Ciinkii [; katsayisi
istatistiksel olarak anlamsiz, sifira esit cikmistir. Yani toplam aktiflerdeki artisin biiyiikliik
Olciitii olarak kullanildigt Model 5°te firma biiytikliigii ile firma biiyiime orani arasinda bir
iligki yoktur. Model 6’ya gelince degisken katsayis1 sadece %10 seviyesinde anlamli
bulunmustur. Bu sonuca gore Tiirkiye Orneginde Gibrat yasasi zayif da olsa kabul

edilmektedir.

Sonug olarak, bu ¢alismada firma biyiikligii olarak 3 farkli olgiit ve 2 farkli
spesifikasyon kullanilarak Gibrat yasasinin gecerliligini test etmek amaciyla toplam 24
regresyon denklemi tahmin edilmistir. Tahmin edilen toplam 24 regresyon denkleminin
%58’ inde Gibrat yasasinin gegerliligi yoniinde sonuca varilmistir. Asagidaki tablo 10°da

yillara ve degisken ol¢iitlerine gore elde edilen sonuglar yer almaktadir.
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Tablo 10: Gibrat Yasasimin Gegerliligine Iliskin Yillara ve Degisken
Olciitlerine Gore Elde Edilen Sonuclar

Bagimh degiskenler 2007 2008 2009 2010
Caligan sayis1 Kabul Kabul Kabul Kabul
Toplam aktifler Kabul Red Red Red

Satig hasilati Red Kabul Red Kabul
Calisan sayisindaki artig Kabul Red Kabul Kabul
Toplam aktiflerdeki artig Kabul Red Red Kabul
Satig hasilatindaki artig Red Kabul Red Kabul

Bu calismanin uygulama kisminda yatay kesit regresyon analiz ydntemi
kullanilmistir. IMKB’ye kote edilmis firmalardan, bankalar, finansal kiralama ve faktoring
firmalari, gayrimenkul yatirim ortakliklari, sigorta sirketleri yani mali kuruluslar 6rneklem
disinda tutularak uygulamaya dahil edilmemistir. Dolayisiyla ¢alismamiz bu kisitlar
cergevesinde gerceklestirildigi icin sonuglar sadece bu firmalar icin gecerlidir ve
IMKB’deki tiim firmalar i¢in genellenememektedir. Analizde kullanilan veriler, IMKB’ye
kote edilmis olan 152 isletmeye ait 2007-2010 dénemini kapsayan calisan sayisi, toplam

aktifler, satis hasilati verileridir.

Gibrat yasasiyla ilgili olarak yapilan Literatiir taramasinda sik¢a karsilasilan
sorunlarin basinda analiz i¢in segilecek Orneklemin ne 6l¢iide dogru olup olmadigidir.
Secilecek oOrneklemin belirlenmesi konusunda Mansfield (1962) calismasinda 3 farkli

olasilik ortaya konmustur.

[k olarak, hem dénem boyunca varligini siirdiiren hem de piyasadan ayrilan
isletmeler de 6rnekleme dahil edilerek Gibrat yasasi analiz edilebilir. Ancak bu yaklagimin
bir sorunu kiiciik isletmelerin, piyasadan daha yiiksek bir ¢ikis oranina sahip olmasi riski

karsisinda, biiyiikliik ve biiyiime arasindaki iligki yaniltici olabilir.

Ikinci olarak, drnekleme sadece dénem boyunca varligini siirdiiren isletmeler dahil
edilebilir. Ancak Coad (2007) calismasinda, bu dogrultuda yapilan arastirmalarda
genellikle kiiciik isletmelerin biiyiik isletmelere goére daha yiiksek beklenen biiyiime

oranlarina sahip oldugu goriisiinii savunmustur. Samuels (1965) c¢alismast bu goriisii
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destekler niteliktedir ve calismada kiiclik isletmelerin biiyiik isletmelerden daha hizli
biiyiidiigii tespit edilmistir.

Ucgiincii olarak, Gibrat yasasinin gegerliligi sadece minimum etkin 6lgek smirmi

asan isletmeler i¢in sinanabilir.

Calismamizin analizi sonucu elde edilen bulgular degerlendirildiginde, tahmin
edilen alternatif 6 regresyon denkleminden, 1’ i Gibrat yasasini destekler niteliktedir. Elde
edilen bu sonug, Mansfield (1962), Samuels (1965), Kumar (1985), Evans (1987a), Evans
(1987b), Dunne ve Hughes (1994), Piergiovanni ve digerleri (2002), Reichstein ve Jensen
(2005) caligmalarinin sonuglariyla ¢elismektedir. Diger 5° i ise Gibrat yasasinin kabuliine
veya reddine iliskin net bir sonu¢ vermemektedir ve bu sonu¢ Contini ve Revelli (1989),
Wagner (1992), Shanmugam ve Bhaduri (2002), Esteves (2007) calismalarinin

sonuclariyla ortiismektedir.
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SONUC VE ONERILER

Bu calismanin amaci, isletme biiyiikligii ile isletme biiylimesi arasindaki iliskiyi
Gibrat yasas1 ¢ercevesinde incelemeye yoneliktir. Bu baglamda, konuyla ilgili olarak
literatiir arastirildiginda bu iligkiyi inceleyen bircok c¢alisma bulunmaktadir. Bu
calismalarin temeli olarak kabul edilen Gibrat (1931) calismasinda bir model kurmustur ve
Gibrat (1931)’a gore isletme biiyiikliigii ile isletme biiylimesi arasinda bir iliski yoktur.
Buradan hareketle daha sonra yapilacak olan caligsmalar i¢in bir tartisma konusu ortaya

cikmistir.

Literatiir incelenip, bu konuyla ilgili olarak yapilan ¢aligmalar sonucunda
karsilasilan sorunlar degerlendirildiginde, sorunlarin 3 noktada toplandig1 goriilmiistiir. ilk
sorun, isletme biyiikligl ile isletme biiylimesi arasindaki iligkiyi arastirirken Ol¢iimii
gergeklestirilecek olan orneklem segimidir. Ikinci sorun, konunun hangi ydntem
kullanilarak analiz edilecegidir. Gibrat (1931) calismasinda kullanilan model daha sonra
yapilan bazi c¢aligmalar i¢in 6rnek olmustur ve uygulamalar bu yontem kullanilarak
yapilmistir. Glinlimiize gelindiginde panel ve dinamik panel veri tahmin ve probit
modellere rastlamak miimkiindiir. Uglincii sorun ise isletme biiyiikliik faktorii olarak hangi
Ol¢iitiin kullanilacagr konusuna iligkindir. Gibrat (1931) calismasini 6ncii olarak kabul
eden caligmalarda, biiylikliikk Slgiitii olarak calisan sayisit ve biiyiime olarak da calisan
sayisindaki artis kullanmilmistir. Daha sonra yapilan ¢aligmalar incelendiginde, biiytikliik
Olciitii olarak net aktifler, satislar, 6zsermaye, fiziki varliklar gibi verilerin de yer aldig

gorilmiistiir.

Bu ¢alismada, isletme biiyilikligli ile isletme biiylimesi arasindaki iliski Gibrat
yasasi ¢ergevesinde Slgiilmiistiir. Calismada biiyiikliik 6l¢iitii olarak calisan sayisi, toplam
aktifler ve satig hasilat1 verileri ayr1 ayr1 degerlendirilmistir. IMKB’ye kote edilmis 152
firmadan 2007-2010 yillarina ait verilere, yatay kesit regresyon yontemi uygulanmuistir.

Konumuzla ilgili olarak 3 farkli sonug ortaya ¢ikabilir. Gibrat yasasini destekler nitelikte



isletmelerin biiyiikligii ile bliylime arasinda bir iligki yoktur. Yani isletmeler i¢in biiyiime
stireci tedasiifidir. Bunun disinda kiigiik isletmeler, biiyiik isletmelerden daha hizli biiytir

ya da tam tersi bliyiik isletmeler, kii¢lik isletmelerden daha hizli biiytir.

Isletme biiyiikliigii ile isletme biiyiimesi arasindaki iliskiyi Gibrat yasasi 1s1¢inda
inceleyen bu ¢alismamizin sonucuna gore, yillar itibariyle biiyiikliik dlgiitii olarak ¢alisan
sayis1 dikkate alindiginda hipotezi destekler nitelikte bulgular elde edilmistir. Elde edilen
bulgular, Mansfield (1962), Kumar (1985), Hall (1987), Heshmati (2001), Oliveira ve
Fortunato (2004), Reichstein ve Jensen (2005) calismalarinin bulgulariyla ¢elismektedir.

Biiyiiklik Ol¢iiti olarak, ¢alisan sayisindaki artisin, toplam aktiflerin, toplam
aktiflerdeki artisin ve satis hasilatinin, satis hasilatindaki artisin kullanildigi modellere
iligkin regresyon sonuglar1 degerlendirildiginde ise Gibrat yasasinin gegerliligine iliskin net
bir yorum yapmak miimkiin degildir. Bu baglamda elde edilen bu sonug, Hart ve Oulton
(1996), Contini ve Revelli (1989), Wagner (1992), Esteves (2007), Fotopoulos ve
Giotopoulos (2010), Hayirsever Bastiirk ve Odiil (2008) ¢alismalarindan elde edilen
sonuclarla ortiismektedir. Bu ¢alisma, analizde ele alinan 6rneklem donemi ve kullanilan
orneklem veri seti bakimindan diger ¢alismalara gore farklilik gdstermektedir.
Calismamizin konusuyla ilgili olarak Tiirkiye lizerine az sayida ¢alisma 6rneginin olmasi,
caligmamizin énemini arttirmaktadir. Ayrica litaretiirde yer alan ¢alismalardan farkli olarak
daha giincel bir Orneklem doneminin ele alinmasi da literatiire katki saglayacagi
diistiniilmektedir. Bu ¢alismanin hem akademik anlamda hem de piyasada bulunan isletme
sahiplerine katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Elde edilen sonuglarin genellestirilebilmesi
acisindan, daha genis bir orneklem doneminin ele alinmasi ve kullanilan 6rneklemin

genisletilmesi daha yararli olacaktir.
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