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ONSOZ

Kiiresel rekabet ortaminda isletmelerin hayatlarini basari ile idame ettirebilmeleri
ve mevcut-potansiyel rakipleri karsisinda stratejik bir konumlandirma yapabilmeleri igin

giiniimiizde Ar-Ge faaliyetleri biiyiik 6nem tagimaktadir.

Hizla degisen diinyada zengin iilkelerle fakir iilkeler arasindaki farklar giderek
artmaktadir. Bu durumu ortadan kaldirmak icin ise fakir iilkelerin sadece tiiketen degil ayn
zamanda iireten toplumlar haline getirilmesi gerekmektedir. Uretebilen bir toplum
olmanin en Onemli destekleyicisi Ar-Ge faaliyetleridir. Bu anlamda {iretebilmek ve

farklilagsabilmek i¢in Ar-Ge faaliyetlerine yapilan harcamalar arttirmak gerekmektedir.

Ar-Ge faaliyetlerinin yapildiklar iilkeye ve firmaya sagladiklar1 katma deger bir
cok gelismis llke tarafindan cesitli analizlerle ortaya koyulmustur. Dikkate deger
bliylikliikte Ar-Ge harcamasi yapan firmalarin hisse senetlerinin getirilerinin arttiglr ve

risklerinin ytliksek oldugu belirlenmistir.

Bu tez calismasinda, bir¢ok gelismis lilkede varligi kanitlanan Ar-Ge harcamalari
ile hisse senedi getirisi ve risk arasindaki iligkinin Tiirkiye i¢in de gegerli olup olmadig

incelenmistir.

Ayrica, tez hazirlama siiresince kiymetli zamanini ve bilgilerini esirgemeyen hocam
ve danismanim Saym Prof. Dr. Hiiseyin DAGLI’ ya, tez ¢alismama yaptig1 ¢ok degerli
katkilarindan 6tiirii Sayin Prof. Dr. Yakup KUCUKKALE’ ye, maddi ve manevi ydnden

her zaman yanimda olan aileme ve arkadaslarima tesekkiirlerimi sunarim.
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OZET

Son yillarda yapilan Ar-Ge harcamalari ve Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi
getirisi ve risk tizerindeki etkisi finans diinyasinda akademik cevreler i¢in dikkat cekici
konulardan birisi olmustur. Bu ¢alismada, Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB)
imalat sirketlerinden 2004-2008 donemi boyunca diizenli olarak her yil Ar-Ge harcamasi
yapan 62 firma incelenmistir. Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi getirisini ve riski
aciklama derecesinin tespiti i¢in iki model kurulmustur. Kurulan ¢oklu regresyon
modellerinde bagimsiz degisken olarak Ar-Ge harcamalarinin yani1 sira firma biiytkligi ve
defter degeri / piyasa degeri oram kullanilmistir. ABD, Japonya, Isvec ve Ingiltere gibi
gelismis tilkelerde yapilan analizlerin aksine yapilan regresyon analizi sonucunda hisse
senedi getirisi ve risk ile Ar-Ge harcamalar1 arasinda bir iliskinin olmadigi ortaya
koyulmustur. Bu durumun sebebi ise iilkemizde yapilan Ar-Ge harcamalarinin gelismis
tilkelerde yapilan Ar-Ge harcamalariyla karsilastirildiginda hisse senedi getirisini ve riski

etkilemeyecek kadar diisiik tutarli olmasina baglanmistir.

Anahtar Sozciikler: Ar-Ge Harcamalari, Hisse Senedi Getirisi, Risk



ABSTRACT

Recent years R&D expenditures and their effects on stock returns and risk have
become one of the remarkable subjects in financial world. In this study sixty two IMKB
manufacturing firms that make R&D expenditures regularly between the years of 2004 —
2008 have been investigated. To determine the effects of R&D expenditures on stock
returns and risk two models have been established. In the established multiple regression
models, as independent variables R&D expenditures and also firm size and book to market
ratio have been used. On the contrary to conducted studies in developed countries such as
USA, Japan, Sweden and United Kingdom, this study theorizes that there is no relation
between R&D expenditures with stock returns and risk. When comparing with developed
countries, in Turkey the reason for this situation is inadequate R&D expenditures to affect

stock returns and risk.

Key Words: R&D Expenditures, Stock Returns, Risk
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Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi
Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Aragtirma Kurumu
Tam Zaman Esdeger

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferanst (United Nations

Conference On Trade And Development)

Diinya Fikri Miilkiyet Orgiitii (World International Property Organization)
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GIRIS

Teknoloji glinlimiiz ekonomisinde anahtar rol oynamaktadir. Artik ekonomik deger
ve zenginligin kaynagi maddi varliklarin tiretiminde degil soyut fikirlerin yaratilmasinda
yatmaktadir (Goldfinger 1997). Son yillarda teknolojik gelisimin 6nemli bir bileseni olan,
arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin firmalarin rekabeti ve biiyiimesi istlindeki pozitif
katkis1 cok daha agik hale gelmis ve dikkatleri iizerine toplamistir. Is diinyasinin biiyiik bir
boliimiinde son zamanlardaki olgu sudur ki, firmalar arastirma ve gelistirme maliyetlerini
arttirdiklar1 zaman, 6zellikle bilisim teknolojileri, biyokimya ve kimya gibi sektorlerde ki
bu sektdrlerin isinin yapist geregi arastirma ve gelistirme maliyetleri oldukc¢a onemlidir,

yiiksek risk tasirlar ve daha yiiksek gelir elde ederler.

Bu ¢alismanin amaci, gelismis {ilkelerin bircogunda yapilan fakat {ilkemiz i¢in ilk
olarak yapilmasi bakimindan 6zgilinliglinii koruyan Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi
getirilerinin ve risk arasinda bir iligki olup olmadigini aragtirmaktir. Ar-Ge giderleri ytiksek
olan bir firma, yatirimcilara bu giderlerin gelecekte firma degerine arti yonde bir katki
yapacagi diisindiirmektedir. Gelecekte saglanacak fayday:r dikkate alan yatirimer hisse
senedine daha fazla 6deme fikrine olumlu bakmaktadir (Chembers, Jennings ve digerleri
(2002). Yani yatirnmcilar Ar-Ge harcamasi yapan firmalara karsi gelecek i¢in iyimser
yonde beklenti tasimakta ve buda Ar-Ge gideri yapan firmalarin yiiksek getiriye sahip
olacaklar1 yéniindeki goriisii desteklemektedir (K. C. Chan ve digerleri 1999). ABD, Isvec,
Japonya ve Ingiltere gibi gelismis iilkelerde Ar-Ge giderleri ile hisse senedi getirileri ve
risk arasinda dogrusal yonlii bir ilsiki oldugu yapilan amprik c¢alismalarla ortaya
koyulmustur. Bu calismada ise gelismis iilkelerdeki bu durumun Tiirkiye i¢inde gecerli

olup olmadig1 incelenmistir.

Cesitli analizlerle Ar-Ge harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasindaki iligki
ortaya konulduktan sonra Y.K.Ho ve digerleri (2004), B.Xing ve digerleri (2007) gibi
arastirmacilar risk ile Ar-Ge harcamalar1 arasindaki iligkiyi inceleyen ¢esitli calismalar
yapmiglardir ve bu c¢alismalar sonucunda Ar-Ge harcamalarn arttikca riskinde arttig

sonucuna  ulagmiglardir.  Ar-Ge  harcamalarinin, yatirnmcilar  i¢in  firmanin



degerlendirilmesini zorlastirmasi ve bu giderlerin uzun dénemde cevap vermesi (gelire
dontigmesi) Ozelliklerinden kaynaklanan problemler Ar-Ge harcamalar1 ve risk arasinda
dogrusal bir iliskinin olabilecegi konusundaki fikrimizi desteklemektedir (Ariel Pakes
1995). Ar-Ge harcamalari yiiksek olan firmalarin piyasa degerleri biiyiik oranda gelecekte
yaratacaklar1 yatirnm firsatlarinca belirlenir ve firmalarin hisse senedi fiyatindaki
degisimler gelecekteki belirsiz nakit akislarinin degerinin bugiine indirgenmesini saglayan
yatirimcilarin beklentilerini yansitir. Bu durumda Ar-Ge harcamalar belirsizlik tasidigi

i¢in risk tasir diyebiliriz (B.Xing ve digerleri 2007).

Bu calisma, 2004-2008 yillarin1 esas alarak bes yillik bir donem {izerinden Ar-Ge
giderleri ile hisse senedi getirisi ve risk ile arasinda bir iliski olup olmadigini ortaya
koymaya c¢alismistir. Sektor farkliligiyla nedeniyle ortaya ¢ikabilecek problemleri
engellemek amaciyla bu ¢alismada sadece imalat firmalar1 esas alinmigtir. Caligmanin esas
aldig1 bes yillik donemde tiim firmalarin diizenli olarak her yil Ar-Ge gideri yapmis
olmalarina dikkat edilmistir. IMKB’ de islem goren tiim firmalar incelenmis sonug olarak
IMKB’ de islem goren altmis iki imalat firmasi ¢alismaya dahil edilmistir. Hisse senedi
getirisi ve riskin bagimli degiskenler oldugu iki farkli model kurulmus ve Ar-Ge
harcamalari ile aralarinda iliski olup olmadig1 korelasyon ve regresyon analizi ile ayr1 ayri

incelenmistir.

Bu calisma dort boliimden olusmaktadir. ik boliimde Ar-Ge faaliyetlerinin genel
tanimi, Ar-Ge faaliyetlerinin amagclari, Ar-Ge harcamalarinin neler oldugu, Ar-Ge
harcamalar1 ile hisse senedi getirisi arasindaki iliski ve Ar-Ge harcamalar ile risk

arasindaki iliski teorik olarak incelenmistir.

Ikinci béliimde ise Ar-Ge harcamalarmin diinyadaki ve Tiirkiye’deki durumu
incelenmistir. ilk olarak diinyadaki ve OECD iilkelerindeki durumu incelenen Ar-Ge
harcamalarinin daha sonra Tiirkiye’deki durumu incelenmis ve sonug olarak bazi Tiirkiye

ve AB-27 ve AB-15 karsilagtirilmasi verilmistir.

Uciincii boliimde ise, Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi getirisi ve risk arasindaki

iligkiyle ilgili olarak yapilan literatiir caligmalar1 y1l siralamasina gore degerlendirilmistir.

Son olarak dordiincii boliimde, Ar-Ge harcamalar ile hisse senedi getirisi ve risk

arasinda bir iliski olup olmadigmi inceleyen amprik bir ¢alisma yapilmistir. ilk olarak



uygulamanin amaci ve kapsami iizerinde durulan boliimde daha sonra hisse senedi getirisi

ve riskin bagimli degiskenler oldugu iki model kurulmus ve regresyon analizi yapilmistir



BiRINCI BOLUM
1. ARASTIRMA VE GELISTIRME HARCAMALARI

Arastirma ve Gelistirme faaliyetlerine yapilan tiim harcamalar, Ar-Ge harcamalari
konusunu olusturmaktadirlar. Bu sebeple bu boliimde bu ¢alismanin temelini olusturan Ar-

Ge harcamalari konusu teorik ¢cercevede Ar-Ge faaliyetleri ile birlikte ele alinmstir.
1.1. Arastirma ve Gelistirme Faaliyetlerinin Tanim

Baglangic  noktasi  insanlarin  entelektiiel meraklariyla ve  toplumsal
gereksinimleriyle yakindan ilgili olan, sonuclarindan iiretim siirecinde artan bir sekilde
yararlanilan Ar-Ge faaliyetleri, bilimsel ve teknik bilgi birikimini artirmak amaciyla
sistematik bir temele dayali olarak yiiriitiilen yaratici ¢caba ve bilgi birikiminin yeni

uygulamalar da kullanimi1 seklinde tanimlanmaktadir.

Diger bir ifade ile Ar-Ge faaliyetlerini, temel amaci tiretimin gelistirilmesi,
maliyetlerin azaltilmas: ve Ozellikle yeni {tirlinler gelistirilmesi i¢in yapilan bilimsel ve
teknolojik faaliyet olarak nitelemek olanaklidir (Tuncer, 2008). Dar anlamda arastirma ve
gelistirme ise, isletmelerde yeni mamul ve {iretim siireclerinin ortaya ¢ikmasina yonelik

sistemli ve yaratici ¢aligmalar toplulugu olarak tanimlanabilmektedir.

Aragtirma yeni bir liriin, hizmet, liretim tekniginin ya da var olan bir {iriin ya da
yontemin gelistirilmesi amaciyla yapilir. Gelistirme ise arastirmanin buldugu yeni bilgiyi;
yeni bir Uriin, hizmet, lretim tekniginin ya da var olan bir {iriin ya da ydntemin
tyilestirilmesi saglamak amaciyla plana doniistiiriip buna bir sekil verir (Dukes ve digerleri,
1980). Yani arastirma ve gelistirme, firmalarda yeni {iriin ve iiretim siireglerinin bulunmasi
ve bunlarin sistemli ve yaratict bir sekilde ortaya konulmasidir. Ar-Ge faliyetlerini ilgili
benzer etkinliklerden ayiran temel Olclit, Ar-Ge faaliyetlerinde dikkate deger Olgiide

yenilik bulunmasidir (Sahin, 2005: 98; Ertiirk, 2000: 409).



Isletmelerin en dnemli destekleyici fonksiyonlarindan birini olusturan Ar-Ge faaliyetleri
isletmenin canliligini siirdiirmesi bakimindan 6nemli bir fonksiyondur. Bu fonksiyon,
isletmenin Gteki biitlin fonksiyonlarinda rol oynamakta, sonugta isletmeyi degisen
kosullara kars1t ayarlayan, sorunlarina ¢oziim bulan, canliligmni siirdiirlip biiylime ve

gelismesini saglayan destekleyici bir 6zellik gostermektedir.

Isletmeler varliklarim siirdiirebilmek ve rekabet giiciinii arttirabilmek igin siirekli ve
diizenli arastirma-gelistirme eylemlerine girismektedirler. Bu eylemler, iiretim, pazarlama,
orgiitsel yapilanmada kullanilan sistem, yontem veya hizmetlerin iyilestirilmesini

amaglayip personel ve sosyal icerikli konularda olabilmektedir.

OECD’ye gore Ar-Ge faaliyeti; bilim ve teknolojinin gelismesini saglayacak yeni
bilgileri elde etmek veya mevcut bilgilerle yeni malzeme, {iriin ve araglar iiretmek, yazilim
tiretimi dahil olmak tizere yeni sistem, siire¢ ve hizmetler olusturmak veya mevcut olanlari

gelistirmek amaci ile yapilan diizenli ¢calismalar olarak tanimlanmaktadir.

5746 sayili Ar-Ge faaliyetlerinin desteklenmesi hakkindaki kanun ile gerek Ar-Ge

kavrami gerekse Ar-Ge ile iligkili diger kavramlar tanimlanmastir:

5746 sayili kanunun ikinci maddesinde Ar-Ge faaliyeti “kiiltiir, insan ve toplumun
bilgisinden olusan bilgi dagarciginin artirilmasi ve bunun yeni siire¢ sistem ve uygulamalar
tasarlamak {izere kullanilmasi icin sistematik bir temelde yiiriitiilen yaratic1 galigmalari,
cevre uyumlu {irlin tasarimi veya yazilim faaliyetleri ile alaninda bilimsel ve teknolojik
gelisme saglayan, bilimsel ve teknolojik bir belirsizlie odaklanan, ciktilar1 6zgiin,
deneysel, bilimsel ve teknik icerik tagiyan faaliyetler” olarak ifade edilmistir (Teknoloji

Gelistirme Bolgeleri Kanunu, 2001: madde 22).

Ar-Ge kavraminin iginde bir¢ok teknik kavrami barindirmasi ve bunlarla bir biitiin
olusturmasi nedeniyle Ar-Ge faaliyetleri ile yakindan alakali olan bazi kavramlarin

aciklanmasi konunun daha iyi anlasilmasi agisindan yararl olacagi kanaatindeyiz.



1.2.  Ar-Ge Faaliyetleri ile lgili Kavramlar
1.2.1. Teknoloji

Giliniimlizde Ar-Ge faaliyetleri ve teknoloji birbirinden ayri diisiiniilemez iki
kavram olmustur. Hatta Ar-Ge faaliyetleri bir {ilkenin bilim ve teknoloji konusundaki
gelismisligini gosteren en Onemli Ol¢iit haline gelmistir. Bu yiizden teknoloji iiretimi

dogrudan Ar-Ge faaliyetleri ile ilgili bir durumdur.

Teknoloji bilimsel bilgi birikiminin endiistriyel tiretime yoneltilmis boliimii ya da
bilimin endiistriyel alanlardaki uygulanisi olarak tanimlanabilir. Baska bir ifadeyle
teknoloji, sistematik tliretim bilgisini, liretim i¢in kullanilan tiim ara¢ ve gerecler ile o

{iretimi gergeklestiren insan giiciinii kapsayan dinamik bir olgudur (Ozeng, 1998).

Genis anlamda teknoloji, arastirma, gelistirme, iiretim, pazarlama, satis ve satis
sonrast hizmeti kapsayan bir sanayi siirecinin, etkin ve verimli bir bigimde
gerceklestirilmesi icin kullanilabilecek bilgi ve becerilerin tiimiidiir. Teknik tiretme ve bu

teknigin uygulanmasi ile ilgili gerekli alet, makine ve malzemeyi gelistirme bilgisidir.

Bugiin i¢inde yasadigimiz bilgi toplumunun belirleyicisi, liretim sistemlerinin ve is
stirecinin dayandig1 teknoloji tabanindaki koklii degisimdir. Teknoloji tabanindaki

degisimle birlikte iiretim yapisinin bilim ve teknoloji icerigi de artis gostermektedir.
1.2.2. inovasyon

Ar-Ge faaliyetlerinin yapisinda bir 6zgiinliik ve yaraticilik barindirmasi nedeniyle
Ar-Ge faaliyetleri ve inovasyon arasinda da Onemli bir iligki oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Inovasyon, yeni veya iyilestirilmis iiriin, hizmet veya iiretim ydntemi
gelistirmek ve bunu ticari gelir elde edecek hale getirmek i¢in yliriitiilen tiim siiregleri
kapsar. Yeni veya iyilestirilmis {irlin, hizmet veya {iretim yontemi gelistirme, yeni
diisincelerden dogar. Yeni bir fikrin bulunup daha sonra pazarlanabilir hale veya bir mal
/hizmet iiretiminde kullanilan yeni veya gelistirilmis bir yontem haline doniistiiriilmesi
siirecine ise Innovasyon denilmektedir. Bu agidan teknolojik yenilik yapma siireci, bir
dizi bilimsel, teknolojik, mali ve ticari etkinligi gosterir. Sekil renk ve dekorasyondaki

degisikler gibi biitiinliyle gorsel ve estetik degisiklikler ile iiriinlin yapi, nitelik ve



performansini teknik agidan degistirmeyen, kiiclik tasarim ve goriiniim farklarindan ibaret

basit degisiklikler yenilik sayilmaz (Hanc1:2009).
1.2.3. Yazihm

Ar-Ge faaliyetleri ile birlikte en ¢ok kullanilan terimlerden bir digeri de yazilimdir.
Yazilim bilisim teknolojilerinin en énemli pargalarindan birini olusturmaktadir. Yazilim,
degisik ve cesitli gorevler yapma amaglh tasarlanmis elektronik araglarin, birbirleriyle
haberlesebilmesini ve uyumunu saglayarak, gorevlerini ya da kullanilabilirliklerini

gelistirmeye yarayan makine komutlaridir.

Yazilim bir bilgisayar, iletisim cihazi ve bilgi teknolojilerine dayali diger bir
cihazin ¢alismasim1 ve kendisine verilen verilerle ilgili gereken islemleri yapmasini
saglayan, komutlar dizisinin veya programlarin ve bunlarin kod listesinin, isletim ve

kullanim kilavuzlarmi da igeren bilgi ve belgelerin tiimiinii ifade eder (TBGK, 2001:

madde 22).

Son yillarda hayatimizin her kosesinde kullanilan bilgisayarlarda, bilgisayarla idare
edilen tim alanlarda ve savunma sanayisinde (ucak sanayi) kullanilan yazilimlar
teknolojinin ve Ar-Ge faaliyetlerinin esas aldigi en Onemli konulardan birini

olusturmaktadir.
1.2.4. Patent

Ulkelerin bilim ve teknoloji konusundaki gelismislik dlgiitlerinden birini olusturan
patentler, Ar-Ge faaliyetlerinin sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadirlar. Bir iilkede yapilan
patent bagvurular1 ve sonucunda alinan patentlerin sayis1 ne kadar ¢oksa o iilkenin Ar-Ge
faaliyetlerine o kadar ¢cok 6nem verdigi, bilim ve teknolojisinin o dl¢iide gelismis oldugu

kabul edilmektedir.

Patent, sanayinin her hangi bir alaninda uygulanabilen yeni buluglara verilen belge
olarak kisaca tanimlanabilir. Patent, bulus konusu {iriinii belirli bir siire liretme, kullanma,
satma veya ithal etme hakki veren belgeye denilmektedir. Genelde uygulamali arastirma
sirasinda ondan bir ekonomik kazang bekleyen kisi ya da kurumlarca finanse edilen bulus
ya da bilgiler patent konusu olabilmektedir. Patent sistemi, icat asamasinda oldugu gibi

icad1 gelistirene ve onu ekonomik bir mal haline getiren imalat¢iya monopol hakki verir.


http://tr.wikipedia.org/wiki/Elektronik
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ara%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/Makina

Sanayide uygulanabilir her c¢esit yeni bulus patent korumasina girmektedir.
Ornegin, makineler, araglar, aygitlar, kimyasal bilesikler ve islemler ile her tiirlii {iretim
usulleri patent korumasinin kapsamindadir. Patent sistemi arastirma ve buluslar1 tesvik
suretiyle teknolojik gelismeye yardim etmektedir. Ayni zamanda patent bulus sahibine
ekonomik haklar saglayarak toplumun bulusundan yararlanmasina da araci olmaktadir

(Saygil1, 2003’ten aktaran: Avci, 2007: 120).
1.2.5. Ar-Ge Projesi

Amaci, kapsamu, siiresi, sartlar1 ve projeyi finanse edecek olanlarin (gercek ya da
tiizel kisi) odeyecekleri tutarlarin 6nceden belli oldugu ve sonucunda yeni bir iiretim
yontemi ya da iirlinlin ortaya ¢ikarildigi projelerdir. Ar-Ge projelerinde amag, firmalarin
sahip oldugu teknoloji gelistirme potansiyelinden azami faydayi saglamalarina olanak
vererek gelistirdikleri teknolojiler ile kiiresel pazarlarda rekabet eden yiiksek teknolojili

isletmeler haline gelmelerini saglamaktir.

Ar-Ge projesi neticesinde elde edilen iiriinlin pazarlanabilir asamaya geldigi andan
itibaren Ar-Ge projesi bitmis sayilir. Tamamlanan bir proje sonucunda elde edilen iiriiniin
gelistirilmesi amaciyla yapilacak caligmalar, yeni Ar-Ge projesi olarak degerlendirilir.
Nihai {iriiniin olusturulmasi agamasinda elde edilen {irtinlerin kullanilabilirligini 6lgmek ve
gerektiginde degisiklik yapilmak iizere isletme i¢inde veya disinda test edilmesi amaciyla
yapilan harcamalar Ar-Ge projesi kapsamindadir. Ticari liretim planlamasi ve seri liretime
iliskin harcamalarla, iiriiniin tanitilmas1 amaciyla tiretilip dagitilan numuneler i¢in yapilan
harcamalar Ar-Ge projesi kapsami1 digindadir. Sekil ve estetige yonelik degisiklikler Ar-Ge
faaliyeti kapsami1 digindadir (Akbulut, 2006: 4).

1.2.6. Ar-Ge Faaliyetlerinin Finansmani

Ar-Ge projesi kapsaminda, yerli, yabanci ve uluslararasi kuruluslardan saglanan
krediler ve fonlar ile devlet ve 6zel sektor tarafindan saglanan desteklerin olusturdugu
kaynaklarin toplamidir. Ulkemizde Ar-Ge projelerine destek veren kurumlar TUBITAK,
KOSGEB, DTM, Sanayi Bakanligi ve TTGV’ dir. Bu destekler karsiliksiz hibe destekleri
ve kredi destekleri olarak ikiye ayrilabilir. Bu desteklerin destek oranlari, uygulamalar1 ve

basvuru agamalari farkliliklar gostermektedir (Cengiz, 2010: 124).



1.3.  Ar-Ge Faaliyetlerinin Onemi

Giliniimilizde isletmelerin iiretim, pazarlama, finansman ve muhasebe gibi temel
islevleri arasina Ar-Ge faaliyetleri de dahil olmustur. Teknik ve ekonomik yonden hizla
degisen, dinamik bir c¢evre igerisinde faaliyet goOsteren isletmelerin varliklarini
stirdlirebilmeleri ve amaglarini gerceklestirebilmeleri, kendilerinin de devamli bir degisme
icerisinde bulunmalarin1 gerektirir. Bu baglamda isletmeler, biitiin yeniliklerin kaynagi
haline gelmis planli ve sistematik Ar-Ge faaliyetlerinde bulunmak yoluyla degisim
faaliyetlerini yiiriitebilirler. Tim modern iiretim etkinliklerinin arkasinda Ar-Ge faaliyetleri
bulunmaktadir. Isletmelerin mevcut sorunlara ¢dziim yollar1 bulmalarinin gerekliligi
yaninda, yeni ilretim yontemleri ve mamuller bulmak, mevcut mamul ve {iretim
yontemlerini gelistirmek ve biiylimek ihtiyaci i¢inde olduklar1 dikkate alinirsa, isletme
acisindan Ar-Ge fonksiyonunun Onemi daha kolay anlasilabilmektedir (Zerenler ve

digerleri, 2007: 657).

En ucuz teknoloji iretilen teknolojidir goriisii teknoloji transferinin ekonomik
yiikiine katlanmamak adina dogru bir varsayimdir. Diger bir degisle teknoloji transferi,
teknolojik olarak geri kalmanin cezasi olarak yorumlanabilir. Teknoloji iiretimini
gerceklestirmek ise dogrudan dogruya Ar-Ge faaliyetleri ile ilgili bir durumdur. Yapilan
arastirmalar bilimin ve teknolojinin temelini olusturmaktadir. Tiketicilerin istek ve
ithtiyaclarim1  karsilayabilmek i¢in yeni teknolojilerin gelistirilmesi ve uygulanmasi,
teknoloji ile yakindan ilgili faaliyetler olan arastirma ve gelistirmenin listlenmis oldugu bir
gorevdir. Teknolojik bilgi, Ar-Ge faaliyetleri ¢aligmalarinin bir sonucu olarak ortaya
cikmakta, tim ekonomiye yayilmakta ve paylasilmakta ve bunun sonucunda da ekonomik

bliylime gerceklesmektedir (Erken, 2000°den aktaran: Zerenler ve digerleri, 2007: 657).

Ar-Ge faaliyetleri, giintimiiziin sert ve acimasiz rekabet ortami iginde isletmelerin

adeta bir varolus miicadelesidir (Avci, 2004°den aktaran: Zerenler ve digerleri, 2007: 657).
14. Ar-Ge Faaliyetlerinin Amaci

Gegmiste yapilan arastirmalar, Ar-Ge gideri yapan firmalarin bu giderleri yapmada
iriin gelistirme ve yenilik olarak iki amaclar1 oldugunu belirlemislerdir (Mowery,
1983°den aktaran: Xing ve Yue, 2007). Basarili Ar-Ge faaliyetleri sonucunda ortaya

cikarilan yeni fikirler, NBD’ i pozitif olan yatirim firsatlari sunmaktadir. Hisse senedinin



piyasa degerini belirleyen iki unsur, firmanin mevcut degeri ve firmalarin biiylime
firsatlaridir. NBD’ 1 pozitif olan yatirim projelerinin daha fazla avantaj saglamasi
nedeniyle yiiksek Ar-Ge yogunluguna sahip endiistrilerde firmalarin daha yiiksek piyasa
degerine sahip olacagi goriilecektir. Defter degerinin firmalarin yalnizca gegmis bilgilerini
yansitmasi nedeniyle, Ar-Ge yogun firmalarin daha fazla piyasa degeri/defter degerine

sahip olmasi1 beklenmektedir (Xing ve Yue, 2007).

Ar-Ge fonksiyonunun temel amaci siirekli degisen bir ¢evrede faaliyette bulunan
isletmelerin, bu degisimlere ayak uydurmalarmni saglamak, gelisme ve biiylimelerine
yardim etmek ve bunun sonucunda canliliklarinin siirekliligini saglamaktir. Bu temel

amaca bagli olarak Ar-Ge fonksiyonunun diger bazi1 amaglar1 da agagidaki gibi siralanabilir

(Zerenler, 2007):
* Yeni lirlin ve siiregleri gelistirmek,
* Mevcut {iriin ve malzemeler i¢in yeni kullanim alanlar1 bulmak,
* Yeni liretim teknikleri bulmak veya mevcut tiretim tekniklerini gelistirmek,
* Rakip isletmelerin gelismelerine ayak uydurarak rekabet giiciinii korumak,
« Isletmede verimliligi artirmak,
« Uretim maliyetlerinin diisiiriilmesini saglamak,

* Yonetime dogru ve gerekli bilgilerin zamaninda ulagsmasini saglayacak yonetim

bilisim sisteminin kurulmasini saglamaktir.
15. Ar-Ge Teriminin Kapsadig1 Faaliyetler

ABD Ulusal Bilim Kurumu Ar-Ge teriminin kapsadigi faaliyetleri Temel arastirma,

Uygulamali arastirma ve Gelistirme olmak iizere li¢ kisma ayirmistir (Xing ve Yue, 2007).
15.1. Temel Arastirma

Yeni bilgi ve anlayisin elde edilmesi amaciyla girisilen calismalar olarak
adlandirilan temel arastirma, sadece konunun anlasilmasini kapsar, uygulanmasini

icermeyen arastirma tiiriidiir. Bu arastirma tiirii insanlarin entelektiiel meraklariyla ve
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toplumsal gereksinimleriyle yakindan ilgilidir. Ayrica belirli bir ticari amaci
bulunmamakla beraber endiistrinin bugiinkii ve gelecekteki faaliyet alanlar1 agisindan
yararli bilgiler ortaya ¢ikarilmasinmi saglamaktadir. Temel arastirmada incelenen konunun
anlasilmas1 ve tam bilginin elde edilmesi amaglanir. Arastirmaci, bilginin uygulanabilirligi
veya uygulamadaki degeri ile ilgilenmez. Temel arastirma ile yeni hipotezler ve kuramlar
ortaya koyulur ve varliklarin degeri, yapilart ve i¢sel baglantilar1 ¢oziimlenir. Elde ettigi
bulgular1 genel yasalar bi¢ciminde diizenlemeye calisan temel arastirmanin sonuglari,

genellikle, tartisma kabul etmeyen gerceklerdir (Wasti, 1999: 204).
1.5.2. Uygulamah Arastirma

Uygulamali arastirma, temel arastirma sonucunda elde edilen bilginin ticari
amaglara hizmet edebilmesini saglayan arastirma tiiriidiir. Ozellikle belirli uygulamalara ve
ticari amaglara yonelik olarak mamuller ve iiretim siiregleri lizerinde yapilan ve yeni
bilgilerin elde edilmesine yol agan caligmalardir (Eseryel, 1999). Uygulamali arastirma,
temel arastirma sonuglarindan yararlanma olanaklarini belirlemek veya belirli amaglara

ulagabilmenin yeni yol ve yontemlerini saptamak amaciyla ytriitiil{ir.

Uygulamali aragtirma, temel arastirma’dan farkli olarak, spesifik bir pratik
uygulamaya veya amaca yoneliktir. Bu c¢abalar, bilinen bilginin g6z Oniinde
bulundurulmasint ve bunlarin sorunlarin ¢6ziimii amaciyla genisletilmesini  ve
derinlestirilmesini igerir. Endiistride, uygulamali arastirma; sadece yeni bilgiyi kesfetmek
amagl yapilan iriinler, yontemler ve hizmetler ile ilgili 6zel ticari amach esyalarin

aragtirilmalar: kapsar.
1.5.3. Gelistirme

Gelistirme, yeni sistemlerin veya metotlarin liretilmesini saglamak amaciyla uygun
maddelerin, araglarin, prototiplerin veya yontem gelisimini ve dizaynini olusturmak
amaciyla yapilan aragtirmalardan kazanilan bilgi ve birikimin sistematik kullanimidir.
Aragtirma bilgiyi yaratirken gelistirme prototipleri tasarlar, iiretir ve bunlarin
uygulanabilirligini test eder (Encyclopedia of Small Business, by the Gale Group, Inc’den
aktaran: Xing ve Yue, 2007).
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Ismi deneysel gelistirme olarak da gegen gelistirme, yeni veya onemli 6lciide,
iyilestirilmis malzeme, arag, mamul, iretim siiregleri, sistemler veya hizmetler ortaya
koyabilmek amaciyla bilimsel bilginin kullanimidir. isletmelerde, uygulamali arastirma ile
gelistirme calismalar1 bir arada yiriitiiliir. Gelistirme, arastirmalardan veya uygulamadaki
deneyimlerden saglanan bilgilere dayali olarak yiiriitiilen sistematik c¢aligsmalardir

(Eseryel, 1999: 56).

1.6. Ar-Ge Faaliyeti Yapmanin Nedenleri

Glinlimiizde isletmelerin Ar-Ge calismalarina biliylik 6nem vermelerinin gesitli
nedenleri vardir. Bunlar, pazarla ilgili nedenler, orgiitsel nedenler, sosyal nedenler ve

personelle ilgili nedenler olarak siralanabilir.

1.6.1. Pazarla ilgili Nedenler

Pazarla ilgili olarak yapilan Ar-Ge faaliyetleri temel olarak pazar gereksinimlerini

karsilamak amaciyla ortaya ¢ikmaktadir (Demirci ve digerleri, 2007: s.3):

* Pazarda onde olma ve bunu korumak amaciyla,
* Rakip igletmelerin teknik ilerlemelerine kars1 koyabilmek amaciyla,

* Beklenen veya beklenmeyen iirlin degisikliklerine karsi bir glivence saglamak

amaciyla,
* Pazarda bir bilginin tek uygulayicisi olmak amaciyla yapilabilir.

1.6.2. Orgiitsel Nedenler

Orgiitle ilgili olarak yapilan Ar-Ge faaliyetleri, firmanin endiistride yenilik¢i olarak
isim yapabilmesi ve bunu siirdiirebilmesinin yani sira aralarinda se¢im yapabilecek

alternatif mamullere sahip olabilmesini saglamay1 amaglar (Demirci ve digerleri, 2007: 3).
* Endiistride yenilik¢i olarak isim yapmak ve bunu siirdiirebilmek,
* Aralarinda se¢im yapabilecek c¢esitli tirlinlere sahip olmak,

* Karlilikta yiikselme umudu vermek,
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* [sletmede moral motivasyonu arttirmak,
* Daha ¢ok yeniligin yapilabilecegi bir organizasyon ortami saglayabilmektir.
1.6.3. Sosyal Nedenler

Ar-Ge faaliyetleri yapmanin bir diger sebebini sosyal nedenler olusturmaktadir. Ar-
Ge faaliyetleri yapmanin sosyal nedenleri degisiklik bekleyen tiiketicileri tatmin etmek,
kamu organlarina ve kamuoyuna karsi firmanin toplumsal yararliligini kanitlamaktir

(Demirci ve digerleri, 2007: 3).
* Degisiklik bekleyen tiiketicileri tatmin etmek,

* Kamu organlar1 karsisinda igletmenin toplumsal yararliligini ispatlamak ve biiyiik

isletmeler hakkinda kamuoyunda olumlu bir imaj yaratabilmektir
1.6.4. Personelle ilgili Nedenler

Personelle ilgili nedenler, Ar-Ge faaliyetlerini yapmanin diger bir nedenini
olusturmaktadir. Yetenekli ve istekli arastiricilar1 ¢ekebilmek, bunlar1 isletmede
tutabilmek, c¢alisanlara calisma zevki ve anlami kazandirmak gibi sebeplerle Ar-Ge

faaliyetleri yapilmaktadir (Eseryel, 1999: 56).
* Yetenekli ve istekli aragtirmacilari isletmeye ¢cekebilmek,
* Sorun ¢dziimlerine personelin de katkisini saglayabilmek,
* Personelin giidiilerini ve drgiitlenme c¢abalarini arttirmak,
* Jsletmede calisanlar1 motive etmek olabilir.
1.7.  Ar-Ge Faaliyetinde Bulunan Isletmelerin izleyecegi Stratejiler

Isletmelerin kiiresel rekabet ortaminda faaliyetlerini basari ile siirdiirebilmeleri ve
mevcut-potansiyel rakipleri karsisinda stratejik bir konumlandirma yapabilmeleri icin takip
etmeleri gereken bazi stratejiler vardir (Zerenler ve digerleri, 2007: 657). Ar-Ge faaliyeti
yapan isletmelerin izlemesi gereken strateji, devamli yenilik yaparak siirekli, diizenli ve
kararli biiylimeyi saglamak olmalidir. Bu sebeple isletmelerin strateji belirlemelerinde,

isletmenin cevresindeki gelismelerin onceden tahmin edilmesine, igletme olanaklarinin
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analizine ve isletme stratejisine iliskin bilgilere gereksinim duyulmaktadir. Cevresel
gelisme tahminlerinin yapilmasi, isletmeye, gelecekte ortaya ¢ikabilecek olanaklarin ve
tehlikelerin ~ belirlenmesi, beklenmedik  teknolojik ve ekonomik siirprizlerle
karsilagilmamasi ve yeni is alanlarinin ve rekabet¢i gelismelerin 6nceden taninmasi gibi
yararlar saglamaktadir. Ayrica rakip isletmelerin ¢evresel degisime nasil tepki
gostereceklerinin bilinmesi de biiyiik 6nem tasimaktadir. Rakip isletmelerin c¢evresel
gelisime verecekleri tepkinin onceden tam olarak bilinmesi pek miimkiin degildir. Ancak,
rakip isletmelerin giiclii ve zayif yonlerinin taninmasi ile rakip isletmelerin g¢evresel
gelisime verecekleri tepki kismen tahmin edilebilir. Isletmelerin sahip oldugu olanaklarin
analizi de izlenecek yenilik stratejisinin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynar. Isletme
stratejisi, isletmenin gelisen teknolojiler ve degisen pazar kosullari nedeniyle kendi
mamullerine yonelebilecek tehlikeleri 6nceden gorebilme yetenegini kapsamaktadir. Bu
strateji, rakip firmalarin yeni teknoloji ile Ttrettikleri mamulleri tanima ve kendi
mamullerine yonelebilecek tehlikeleri onceden gorebilme yetenegini gelistirmektedir.
Boylece isletmede, mamullerin pazardaki yasam seyrinin giivenilir bir bi¢imde
degerlendirilebilmesine iliskin karar alinmasini kolaylastirmaktadir. Isletmenin yenilik

stratejisinin belirlenmesinde iki 6nemli etken daha bulunmaktadir. Bunlar:

1. Ust yoneticilerin risk almaya karsi tutumlari, yenilik girisiminden beklentileri ve

isletmenin yenilik¢i olarak taninma diizeyi ile

2. Isletmenin mamul gelistirme amaciyla gereksinim duydugu finansal kaynaklart

saglayabilme yetenegidir.

Bir isletmenin amacina ulasabilmesi i¢in uygulayabilecegi cok sayida alternatif
strateji mevcuttur. Hizla degisen bilim ve teknoloji diinyasinda, biiyiiyen kiiresel pazarlar
icinde yer alabilmek icin yenilik yaparak siirekli biiylimek ve karliik amacin
gerceklestirmek  isletmelerin  temel amacglarim1  olusturmaktadir. Bu  amagclar
gerceklestirirken de temel ve uygulamali arastirma ile gelistirme on plana ¢ikmaktadir.
Uzun vadeli amaglarin gerceklestirilmesinde Ar-Ge faaliyetlerinin payr ¢ok biiyiiktiir.
Isletmeler uygulayacaklar1 Ar-Ge stratejisini belirlemede segici ve dikkatli davranmaya
O0zen gostermektedirler. Bazi isletmeler bu stratejilerden birini, bazilar1 da bir kacini
secmektedirler. Isletmeler gereken SWOT analizi ¢alismalarin1 yaptiktan sonra kendileri

icin en etkili stratejiyi kolayca belirleyebileceklerdir. Arastirma gelistirme stratejileri ve bu
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stratejileri uygulayan isletmelerin 6zellikleri su sekilde aciklanabilmektedir (Sabuncuoglu

ve Tokol, 2001: 336).
1.7.1. Saldirgan Strateji

Saldirgan stratejiyi uygulayan isletmeler yeni bir iirlinli veya yeni bir iiretim
stirecini rakip isletmelerden daha once gelistirip, pazara sunarak teknik alanda pazar
liderligini ele gecirmeyi amaglarlar. Bu strateji, isletmenin bilim ve teknik diinyasiyla 6zel
bir iliski igerisinde bulunmasini, bagimsiz ve giiclii bir arastirma-gelistirme departmanina
sahip olmasini ve yeni teknik imkan ve iistiinliiklerden hizla yararlanma kabiliyeti olmasini

gerektirmektedir.

Belirli ve tek bir teknolojik bulustan yararlanmak amaciyla kurulan kiigiik
isletmeler disinda tiim saldirgan strateji izleyen isletmeler yogun bir sekilde isletme i¢inde
Ar-Ge galismalar1 yapmaktadirlar (Tekin ve Omiirbek, 2004: 103). Ancak saldirgan strateji
izleyen isletmelerin sadece cok giiclii teknik imkanlara ve Ar-Ge departmanina sahip
olmasi yetmez. Ayn1 zamanda bu yapidaki isletmelerde enformasyonun ¢ok giiclii olmasi,
insan kaynaklarinin ve {ist diizey yoOnetimin yeniliklere ve risk almaya agik olmalari,
isletme ici iligkilerin ve iletisimin iyi diizeyde olmasi, orgiitsel yapinin esnek ve 6grenen

bir nitelik tasimasi ¢ok énemlidir (Sarthan, 1998: 61).
1.7.2. Savunma Stratejisi

Bu stratejiyi izleyen bir isletme icin bir teknolojik yenilik yapma yerine mevcut bir
teknolojiyi daha ileriye gotiirme ve ondan tam anlamiyla yararlanma stratejisi daha fazla
onem tagimaktadir. Savunmaya yonelik stratejinin uygulanmasinda en az saldirgan strateji
kadar yogun bir arastirma gelistirme ¢alismas1 yapilmaktadir. Iki strateji arasindaki fark
arastirma gelistirmenin niteligi ve zamanlamasindan kaynaklanmaktadir. Bu stratejiyi
uygulayan isletme, diinya teknoloji ve pazarlarinda ilk olma amacimi tagimamakta fakat
rekabet avantajimi  kaybetmemek icin de teknik gelismenin gerisinde kalmak
istememektedirler. Bu tip isletmeler yiiksek risk almaktan ka¢inmakta bunun yaninda ilk
olan isletmelerin yaptiklari hatalardan yararlanmay: da ihmal etmemektedirler (Demirci ve

digerleri, 2007: 3).
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Savunma stratejisini uygulayan isletmeler pazarlama cabalarina en fazla onemi
veren igletmelerdir. Bu isletmelerin arastirma gelistirme departmanlariyla pazarlama
departmani siirekli iletisim halindedir. Bir departmanin girdisi baska bir departmanin
¢iktis1 konumundadir. Bu isletmeler 6ncii isletmenin yarattig1 pazar firsatlarindan ve bunu
gerceklestirirken yaptiklart hatalardan yararlanarak teknik ve tasarim agisindan daha ileri
ve ayr1 bir patente konu olabilecek bir iirlinii gelistirmeyi tercih ederler. Patent (lisans)
alma durumlar1 s6z konusu oldugunda bu durumu daha ileri bir yenilik i¢in sigrama tahtasi
olarak kullanirlar. Ulkemizde arastirma gelistirmeye dnem veren biiyiik firmalarin biiyiik

kism1 bu stratejiyi uygulamaktadir (Demirci ve digerleri, 2007: 4).
1.7.3. Taklit Stratejisi

Taklit stratejisini uygulayan isletmeler, yeniligi ilk gergeklestiren oncii isletmeye
gore bulundugu cografi yer dolayisiyla daha diisiik isgilicii, malzeme, enerji, yatirim
maliyetlerine sahiptirler. Bu avantajlarin yaninda giimriik ve vergi indirimlerinden de
yararlanmaktadirlar. Taklit¢i isletmeler disiik isgiicli, malzeme, enerji ve yatirim
maliyetleriyle calismay1 tercih eden Ar-Ge faaliyetlerine fazla kaynak ayirmayan
isletmelerdir. Bu stratejiyi uygulayacak isletmelerin etkin bir ydnetime sahip olmalari
gerekmektedir. Ayrica bu isletmelerin iiretim miihendisligi ve tasarim acisindan da giiglii
olmalar1 sarttir. Bu isletmelerin basarisi diisiik tiretim maliyetlerini stirdiirebilme ve teknik
ve bilimsel bilgi alma ve haberlesme yetenegine baglidir. Bu isletmelerin teknik casusluga
ihtiyaglar1 vardir. Bunun iginde ¢ok gii¢lii haberlesme aglari kurmaktadirlar. Bu stratejiyi
uygulayan isletmelerin ¢ok biiylik bir kismi1 Giliney Dogu Asya ‘dadir. Buralarda kurulmus
isletmelerin ¢ok biiylik kismi teknolojiyi liretmektense bu teknolojiyi taklit etmeyi tercih
etmektedirler. Isgiiciiniin ve hammaddenin ucuzlugu bu isletmelere dncii isletmelere gore
diisiik maliyet avantaji saglamaktadir. Bu isletmelerin en ¢ok iiretmeyi tercih ettikleri
tirtinler %72' lik oranla elektronik esyalar ve oyuncaklardir (DPT, Sekizinci Kalkinma

Raporu Ozel ihtisas Kalkinma Planz).
1.7.4. Bagmh Strateji

Bu stratejide isletme, diger gii¢lii bir isletmenin uydusu veya alt kurulusu
konumundadir. Miisterilerden bir talep gelirse pazara sunduklari iriiniin temel
Ozelliklerinde ve hizmette bir degisiklik yaparlar. Aksi halde iiriinlerinde herhangi bir

teknik degisim girisiminde bulunmaz (Porter ve digerleri, 2000: 31). Bagimli isletmeler
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genellikle {iriin tasariminda ve Ar-Ge c¢aligmalarinda tamamen biiyiik isletmeye bagli olan
sermaye yogun isletmelerdir. AB {ilkelerinde yer alan biiylik isletmelerin ¢cogunun bagimli
isletmeleri mevcuttur. Ozellikle ileri teknoloji gerektiren sektorlerde bu oran daha fazladur.
Yan sanayi olarak nitelendirilen ftriinlerin hepsi bu stratejiyle ilgilidir (Demirci ve

digerleri, 2007: 4).
1.7.5. Geleneksel Strateji

Bagiml isletme ile geleneksel strateji uygulayan isletme arasindaki temel fark
iriiniin niteligidir. Bagimli isletmenin iirlinlinde giriskenligin ve iirlin spesifikasyonlarinin
yurt disindan gelmesi kosuluyla 6nemli degisimler ortaya cikabilmektedir. Geleneksel
stratejiyi uygulayan isletmelerde ise pazarda herhangi bir degisiklik talebi ve rekabet
kosullarinda bu yonde bir uyaricit olmamasi nedeniyle herhangi bir degisiklik yapma geregi
duyulmaz. Bu isletmeler bilimsel ve teknik yeteneklere fazla sahip olmadiklarindan moda
anlaminda bazi tasarim degisiklikleri tizerinde dururlar. Geleneksel stratejiyi uygulayan
isletmeler genellikle yoresel ve monopolcii tarzda isletmelerdir. Burada isler mesleki
beceri ve yetenege dayandirilmaktadir. Bu tip isletmelerin bilimsel girdileri ya ¢ok azdir ya

da hi¢ yoktur, talepleri ise yiiksektir ve yogundur (Tekin ve Omiirbek, 2004: 106-107).
1.7.6. Firsatlar izleme Stratejisi

Firsatlar1 izleyen isletmeler bir anlamda karsisindakinin zayif noktalarimi ve
bosluklarini arayan bir konumdadirlar. Rakip isletmeler, birbirlerinin zayif yonlerini analiz
ederek karsit karsiya gelmeden aymi teknolojiden yararlanarak varliklarmi stirdiirmeye

caligirlar (Demirci ve digerleri, 2007: 4).

Cogu kez bir isletmenin diger bir isletmeyle ayn1 yenilikle dogrudan rekabet etmesi
cok gii¢c olabilmektedir. Bu ylizden, rakip isletmenin zayif yonlerini analiz ederek, bu
isletmeyle ayn1 teknolojik yeniligi kullanip, rakibinin zayif yonlerinde istiinliik saglamak
ve pazar paymi biliylitmek miimkiindiir. Etkin uygulandiginda yiiksek bagar1 imkani olan

bir stratejidir (Zerenler ve digerleri, 2007: 664).
1.7.7. Elde Etme Stratejisi

Isletmenin yeni iiriin elde etmek, yeni {iriinii ortaya ¢ikarabilmek igin teknik bilgiyi,

bu bilgiyi bilen ve kullanabilen insanlar1 veya isletmeleri elde etmesi gerekir. Bilgiyi elde
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etmenin yaygin olarak kullanilan yolu lisans ddeyerek satin almadir. Belli bir {iriin lisans1
ile baska iiriinler iiretilebilir. Isletmeler aras1 birlesmenin temel nedenlerinden biri ayni

alanda birlikte calismak ve kaynaklarin uyusmasidir.

Elde etme stratejisi, belirli bir teknolojik yenilikle ilgili bilginin, is gorenler
tarafindan isletmede uygulanmasi sonucu yeniligin yapilmasidir. Boylece bagka bir
isletmede yapilan Ar-Ge faaliyetleri sonucu iiretilen teknolojik yenilikten olduke¢a diisiik

bir maliyetle yararlanma imkani1 dogmaktadir.
Elde etme stratejisi 3 degisik sekilde uygulanabilmektedir:
- Bilginin lisans yoluyla satin alinmasi.
- O bilgiye sahip insanlarin veya proje grubunun satin alinmasi.
- Ayn1 amaca sahip isletmelerin birlesmesi (Demirci ve digerleri, 2007: 4).
1.8. isletmeler Acisindan Ar-Ge Yapma Kararlar1 Almanin Giigliikleri

Biitiin stratejik kararlar isletmenin gelecegi agisindan Onemli olsa da, Ar-Ge
faaliyetiyle ilgili olarak karar verilmesi, Ar-Ge faaliyetlerinin sonucunun onceden kesin

olarak bilinememesinin dogurdugu belirsizlik yiliziinden oldukca giictiir.

Ar-Ge kararlari, isletmede 6nem tastyan her seyi etkiledigi icin karmasik bir nitelik
kazanir ve stratejik karar niteligi tasirlar. Yoneticiler, pazarlama, hizmet, destek, liretim ve
finans tizerindeki etkileri diisiinerek Ar-Ge faaliyetleri ile ilgili se¢imlerini 6zenle yapmak
zorundadirlar (Matheson ve Matheson, 1999: 19-20). Ar-Ge faaliyetleri basarisiz olmus
yOneticiler, organizasyonel parcalanmalara, sikayetlere, sorunlara ve is¢i devrine sebebiyet
verebilir. Bu yiizden yoneticiler Ar-Ge yonetimi konusunda literatiir okuyarak, basarili
yoneticileri inceleyerek ve etkili yonetim konusunda egitim alarak, basarili kararlara imza

atabilirler (Clarke, 1993: 9).
1.9. Ar-Ge Faaliyetleri ve Ekonomik Biiyiime iliskisi

Teorik olarak teknoloji ile iiretim arasinda sik1 bir iliski vardir. Uretimde verimin
artmast ve maliyetin diismesi, teknolojik yeniliklerin uygulanmaya baslamasi ile

miimkiindiir. Makro ekonomik agidan, yeni biiylime teorilerinde iiretim fonksiyonunun
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icsel bir faktorii olarak ele alinan teknoloji olgusu, ekonomik biiyiimenin temel dinamigi
olarak kabul edilmektedir (Karahan, 2005, 73). Schumpeter, teknolojik yeniliklerin tiretim
artisinda ve ekonomik biiylimede oynadigi roliin 6nemine deginmistir. Diger taraftan,
endojen biiylime modeli’, teknolojik yenilige daha anlamli bir ifade katmistir. Teknolojik
yeniligi, daha hizli ekonomik biiylimenin ana giicii olarak kabul etmistir. Bir¢ok ekonomik
bliylime modelinde (Romer, 1986, 1990, 1994; Lucas, 1988; Dosi, 1988; Grossman ve
Helpman, 1990, 1991,1994; Barro ve Sala-i Martin, 1995; Aghion and Howitt, 1988)
teknolojik gelismenin 6neminden bahsedilmistir (Simsek ve Behdioglu 2006: 124).

Teknoloji, iiretim siirecinde girdilerin ¢iktiya doniisme yontemidir. Teknoloji ile
yeni iriinlerin gelistirilmesi ekonomik biliylimenin ardinda yatan en 6nemli faktorlerden
birisidir. Yaratici fikirler ise iiretim teknolojisini gelistirir. Belirli bir miktar girdi ile daha
fazla ya da daha iyi ¢ikt1 liretme olanagi saglar. Yeni bir yaratici fikir, teknolojide artisa

yol agmaktadir (Jones, 2003: 73).

Yaratic1 fikirlerin en 6nemli Olgiileri ise Ar-Ge calismalar1 ve piyasaya siiriilen
patent sayilaridir. Bagka bir ifade ile tiretim fonksiyonu i¢in yaratict fikirler ve Ar-Ge
caligmalar1 6nemli bir girdidir. Ciinkii, Ar-Ge faaliyetleri, teknolojik yenilik oranini
artiracaktir Bu anlamda, gelismis iilkelere, 6zellikle ABD ekonomisine bakildiginda, bu
iilkelerin Ar-Ge faaliyetlerine ayirdiklart kaynaklarin miktariin her gecen giin arttigi

gorilmektedir (Simsek ve Behdioglu, 2006: 124).

Coe ve Helpman (1995), ekonomideki yenilik faaliyetlerinin ekonomik biiylime
tizerindeki etkisi ile ilgili uygulamali bir model ¢alismasi yapmislardir. S6z konusu
calismada, yurticindeki Ar-Ge faaliyetlerinin ve teknolojik bilgi birikiminin toplam faktor
verimliligini artirdig1 sonucuna ulasilmistir. Ornegin, OECD iilkelerinde, hem yurtigi Ar-
Ge faaliyetlerinin hem de uluslar aras1 Ar-Ge faaliyetlerinin toplam faktor verimliligi

tizerinde etkili oldugu belirtilmektedir (Simsek, ve Behdioglu, 2006: 125).

Ar-Ge ve ekonomik biiylime arasinda ¢ok yakin bir iliski oldugu, UNCTAD’ 1n
2005 Yatinm Raporu’nda da vurgulanmis ve hem 6zel hem de kamu sektoriiniin Ar-Ge

faaliyetlerinin ekonomik biiylime tizerindeki etkisinin giicli oldugu belirtilmistir

! Endojen biiyiime modeli: ekonomik biiyiime oranmnin teknolojik ilerleme ve yayilmaya dayandigim ve
bunlarin da kurumlara, tesviklere ve hiikiimetin roliine bagli oldugunu ileri suren i¢sel biiylime modelidir.
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(UNCTAD, 2005: 103). Ayn1 rapora gore, Ar-Ge, yenilik faaliyetinin ¢ok 6nemli bir
unsuru olup, daha fazla gelismislik saglayacaktir (UNCTAD, 2005: 103).

1.10. Ar-Ge Harcamalari

Ar-Ge faaliyetlerine yapilan tiim harcamalar, Ar-Ge harcamalar1 konusunu
olusturmaktadirlar. Bu durumda Ar-Ge harcamalarinin niteliklerine ve kapsamina

deginmeden 6nce Ar-Ge faaliyetlerinin neler oldugunun agiklanmasi yarali olacaktir.

Ar-Ge yonetmeligi ve 1 seri nolu KVGT’ de “10.2.2 Ar-Ge Faaliyetleri” baslig
altinda Ar-Ge faaliyetlerinin neler oldugu ve hangi faaliyetlere yapilan harcamalarin Ar-Ge
harcamasi oldugu belirtilmistir. Buna gore Ar-Ge faaliyeti olarak kabul edilen faaliyetler

sOyledir:

[k olarak, “Bilimsel ve teknolojik alanlardaki belirsizlikleri gidermek ve bunlari
aydinlatmak amaciyla, bilim ve teknolojinin gelismesini saglayacak yeni teknik bilgilerin
elde edilmesi”; ikinci olarak, “yeni yoOntemlerle yeni iirlinler, madde ve malzemeler,
araclar, gerecler, islemler, sistemler gelistirilmesi, tasarim ve ¢izim caligmalar1 ile yeni
teknikler ve prototipler iiretilmesi”; liglincli olarak, “yeni ve 0zgilin tasarima dayanan
yazilim faaliyetleri” ; dordiindii olarak, “ bir iirlinlin maliyetini diisiiriicii, kalite, standart
ve performansin yiikseltici yeni tekniklerin/teknolojilerin arastirilmasi” ve son olarak yeni

iiretim yontem, siire¢ ve islemlerinin arastirilmasi seklinde siralanmastir.

Ar-Ge harcamalarinin niteligi ve kapsami tilkemizde Ar-Ge yonetmeliginin m.7 ve
1 seri nolu KVGT' in 10.2.5. Ar-Ge harcamalar1 baslikli béliimde belirtilmistir. Bu
yonetmelige gore Ar-Ge harcamalari, Ar-Ge faaliyeti ve projelerin yiiriitilmesi igin
yapilan ilk Madde ve Malzeme Giderleri, Personel Giderleri, Genel Giderler, Disaridan
Saglanan Fayda ve Hizmetler, Amortisman ve Tiikenme Paylar1 ve Finansman Giderlerinin

tiimiinii kapsayan giderlerden olusan harcamalar toplamidir.

Bir giderin Ar-Ge harcamasi sayilabilmesi i¢in, yapilan harcamalarin Ar-Ge
projesi kapsaminda olmas1 gerekmektedir. Ar-Ge kapsaminda kullanilan sabit varliklarin;
bina, makine-tesis ve cihazlar, tasitlar, doseme ve demirbaglar gibi maddi ve maddi
olmayan duran varliklarin amortisman ve itfa paylar1 bu sabit kiymetlerin sadece Ar-Ge

faaliyetleri kapsaminda kullanilmas: sartryla Ar-Ge harcamalarina dahil edilebileceklerdir.
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Eger yukarida belirtilen sabit kiymetler Ar-Ge faaliyetleri disinda diger faaliyetler i¢in de
kullaniliyorlarsa, bu sabit kiymetlere ait amortisman ve itfa paylar1 Ar-Ge harcamasi

kapsaminda degerlendirilmeyecektir (5520 sayili KVK, 2006: 1/a fikrasi).
1.10.1. Ar-Ge Harcamalari ve Hisse Senedi Getirisi

Dagli (2009), bir yatirrmin getirisinin, donemsel olarak yatirimcisina sagladig: faiz
ve kar pay1 gibi nakit 6demeleri ve sermaye kazanci olarak adlandirilan pazar degerindeki

artistan (ya da yatirimin degeri diiserse, sermaye kaybindan) olustugunu ifade etmistir.

Yillardir yapilan ¢aligmalar, 6rnegin Chan ve digerleri (2001), Lev ve Sougiannis
(1996), Al-Horani (2003), Xu ve Zhang(2004), Li (2006), yiikksek Ar-Ge harcamalarina
sahip olan firmalarin yiiksek hisse senedi getirilerine de sahip olduklarini ortaya
koymuslardir. Bu c¢alismalar, firmalarin gelirleri, biiyiime firsatlar1 ve hisse senedi
getirilerindeki artiglarin Ar-Ge harcamalari ile pozitif iliskili oldugunu gostermislerdir. Ar-
Ge giderlerinin iiriin ve ydntem gelistirme ve mevcut olan {riin ve yoOntemleri
iyilestirilmesi konusunda sagladigi yararlar rekabet giiciinii, satiglart ve gercek kari
arttiracaktir. Schumpeter (1942) innovasyonlarin zenginligin temel kaynagi oldugunu
sOylemistir. Bu ylizden Ar-Ge giderleri yiiksek olan firmalarin daha fazla biiylime
potansiyeline sahip olduklarini da séyleyebiliriz (Titman ve Wessels, 1988). Belirli bir
miktarda Ar-Ge harcmasi yapan ve bu sebeple biiyiime potansiyeline sahip olan firmalarin
1yi bir piyasa pozisyonuna da sahip olacaklarini sdylemek miimkiindiir. Yani bir sirketin
Ar-Ge giderleri ne kadar fazla olursa bu sirketin hisse senetlerinin getirileri de o kadar

fazla olacaktir.

Ar-Ge giderleri ile hisse senedi getirileri arasindaki iligskiyi ortaya koymak i¢in
cesitli llkelerde yapilan calismalarda 6rnegin Chambers, Jennings ve digerleri (2002),
Baily (1972), Dongmei Li (2008) ve Chu (2007) Ar-Ge giderleri ile getiri arasinda pozitif
bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir. Ar-Ge giderleri yliksek olan bir firma,
yatinmcilara bu giderlerin gelecekte firma degerine artt yonde bir katki yapacagim
diisiindiiriir. Gelecekte saglanacak faydayi dikkate alan yatirimei hisse senedine daha fazla
o6demeye razi olur (Chembers, Jennings ve digerleri (2002). Yani yatirimcilar Ar-Ge gideri
yapan firmalara kars1 gelecek i¢in iyimser yonde beklenti tasirlar buda Ar-Ge harcamasi
yapan firmalarin yliksek getiriye sahip olacaklar1 yoniinde bir fikre sahip olunmasin

saglamaktadir. (K. C. Chan ve digerleri 1999). Ancak Ar-Ge harcamalar ile hisse senedi
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getirisi arasinda yapilan tiim bu calismalar ABD, Ingiltere, Japonya ve Isveg gibi gelismis
tilkeler tizerinde yapilmistir. Gelismekte olan iilkeler i¢in yukaridaki hipotezin gegerli olup
olmadig1 konusunda yapilmis bir ¢alismaya literatiirde rastlanmamistir. Gelismekte olan
bir iilke olarak Tirkiye lizerinde yapacagimiz bu calisma iilkemizde de ilk kez yapilmasi

bakimindan orijinalligini korumaktadir.

1.10.2. Ar-Ge Harcamalarn ve Risk

Bir yatirimin getirisini, riskini dikkate almadan degerlendirmek anlamsizdir. Ciinkii
yatirnm kararlar1 alinirken risk ile getiri arasinda bir denge kurulur. Cilinkii yatirimcilar
getirilerinin miimkiin oldugunca biiyiik olmasini isterler. Ancak riske girmeden bu istegin
gerceklesmesi miimkiin degildir (Dagli, 2009:300). Bu durumda Ar-Ge harcamasi yapan

bir firmanin hisse senetlerini risk acisindan da degerlendirilmesi yerinde olacaktir.

Cesitli analizlerle ortaya konulan Ar-Ge harcamalar1 ile hisse senedi getirisi
arasindaki iligski daha sonra akillara su soruyu getirmistir; yliksek getiri yiiksek risk demek
degil midir? Eger yiliksek getiri yliksek riskle alakali bir durum ise bir sirketin Ar-Ge
giderleri ile risk arasinda bir iliski yok mudur? iste bu sorudan hareketle Y.K.Ho ve
digerleri (2004), B.Xing ve digerleri (2007) gibi arastirmacilar risk ile Ar-Ge arasindaki
iliskiyi inceleyen ¢esitli ¢calismalar yapmislardir ve bu ¢aligmalar sonucunda Ar- giderleri
arttik¢a riskinde arttig1 sonucuna ulagmiglardir.

Ar-Ge giderlerinin, yatirnmcilar i¢in firmanin degerlendirilmesini zorlastirmas: ve
bu giderlerin uzun dénemde cevap vermesi (gelire doniismesi) 6zelliklerinden kaynaklanan
problemler Ar-Ge harcamalari ve risk arasinda dogrusal bir iligkinin olabilecegi konusunda
bir yargiya sahip olunmasini saglar (Ariel Pakes 1995). Ar-Ge yogun firmalarin piyasa
degerleri biiyiik oranda gelecekte yaratacaklari yatirim firsatlarinca belirlenir ve firmalarin
hisse senedi fiyatindaki degisimler gelecekteki belirsiz nakit akislarinin degerinin bugiine
indirgenmesini saglayan yatirimcilarin beklentilerini yansitir. Bu durumda Ar-Ge

yatirimlari belirsizlik tagidigi icin risk tasir diyebiliriz (B.Xing ve digerleri 2007).
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IKINCi BOLUM

2. DUNYA’DA, OECD ULKELERINDE VE TURKIYE’DE AR-GE
FAALIYETLERININ DURUMU

Bu boliimde, diinyadaki ve OECD iilkelerindeki Ar-Ge faaliyetlerinin durumu
incelenmistir. Diinyadaki Ar-Ge faaliyetleri degerlendirildikten sonra calismanin
tamamlayicist olarak Tirkiye’de Ar-Ge faaliyetlerinin durumu incelenmistir. Daha
sonrasinda ise AB-15 ve AB-27 iilkelerinde yapilan Ar-Ge faaliyetleri ve Tiirkiye’de
yapilan Ar-Ge faaliyetleri karsilagtirilmistr.

2.1.  Diinya’da ve OECD Ulkelerinde Ar-Ge Faaliyetlerinin Durumu

Diinya’da Ar-Ge yatirimlart her gegen giin artmaktadir, ancak yasanan kiiresel
ekonomik krizin bu durumu etkileyecegi asikardir. Kriz donemlerinde nakit akislar1 ve
yatirim fonlar1 azaldigindan bu durumun Ar-Ge harcamalarini etkilememesi kaginilmazdir.
Diinya genelinde ve 6zellikle OECD iilkelerinde Ar-Ge harcamalarina nispeten daha fazla
fon saglayan Ozel sektoriin konjonktiirdeki dalgalanmalardan etkilenmesi Ar-Ge
harcamalarinin  da bu durumdan etkilenecegini gOsteren bir isaret olarak
yorumlanabilmektedir. OECD Science, Technology and Industry Scoreboard 2009’da
sadece 2007 yilina kadarki veriler mevcut oldugundan krizin Ar-Ge harcamalarini ne
oranda etkiledigi tam olarak saptanamamakla beraber krizin mutlak suretle Ar-Ge

giderlerini diisiiriicii yonde etkileyecegi tizerinde durulmustur (OECD, 2009).

OECD tarafindan son olarak 2009 yilinda yayinlanan OECD Science, Technology
and Industry Scoreboard raporunun olusturulmasinda 2007 yilina kadar olan veriler
kullanildigindan ¢alismada Ar-Ge faaliyetleri ile ilgili olarak 2007 yilinin sonuna kadar

olan durumdan s6z edilmistir.



2.1.1. Diinya’da ve OECD Ulkelerinde Yapilan Ar-Ge Harcamalarinin
GSYIH’ye Oram

Ar-Ge faaliyetleri tiim diinyada, biiylimenin, verimliligin ve rekabet avantajinin
Oonemli bir dinamosu olarak hiz kazanmaktadir (Ercan, 2008). Ar-Ge gostergelerinden en
onemlisi toplam Ar-Ge harcamalarinin GSYIH igerisindeki payidir (Avel, 2007:157). Bu
yiizden ilk olarak diinya’da yapilan Ar-Ge harcamalarimin GSYIH’ ye orani incelenmistir.
Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii’niin (OECD) rakamlarina gore 2007 yilinda
OECD bolgesinde gergeklestirilen Ar-Ge harcamalari tutar1 Tablo 1°de gosterildigi gibidir.

Tablo 1: Ar-Ge Harcamalarmin GSYIH’ ye Oran1 ve OECD Ulkeleri Igindeki Dagilimi
(2007 veya Son Mevcut Olan Yil)

Ar-Ge/ Ulkelerin Ar-Ge Harcamalarmin,
Ulke GSYIH OECD Toplam Ar-Ge Harcamalari
orani (%) icindeki Pay1 (%)
Meksika (2005) 0,5 0,7
Slovakya Cumh. 0,5 0,1
Yunanistan 0,6 0,2
Polonya 0,6 0,4
Sili 0,6 0,1
Tiirkiye 0,7 0,8
Giiney Afrika (2005) 0,9 0,4
Macaristan 1,0 0,2
Rusya Federasyonu 1,1 2,6
Italya (2006) 1,1 2,2
Estonya 11 0,0
Portekiz 1,2 0,3
Yeni Zellanda 1,2 0,2
ispanya 1,3 2,0
Irlanda 1,3 0,3
Cin 15 11,5
Slovenya 1,5 0,1
Cek Cumhuriyeti 1,5 0,4
Liiksemburg 1,6 0,1
Norveg 1,6 0,5
Hollanda 1,7 1,2
EU27 1,8 29,7
Birlesik Krallik 1,8 4.4
Belgika 1,9 0,8
Kanada 1,9 2,7
Avustralya (2006) 2,0 1,7
Fransa 2,1 49
OECD 2,3 100
Almanya 2,5 8,1
Danimarka 2,6 0,6
Avusturya 2,6 0,9
ABD 2,7 41,6
Izlanda 2,8 0,0

24



Tablo 1: (Devami)
Ar-Ge/ Ulkelerin Ar-Ge Harcamalarinin,

Ulke GSYiIH  OECD Toplam Ar-Ge Harcamalari
orani (%) icindeki Pay1 (%)
Isvigre (2004) 2,9 0,8
Finlandiya 3,5 0,7
Giliney Kore 3,5 47
Isveg 3,6 1,4
[srail 4,7 1,0

Kaynak: OECD Science, Technology and Industry Scoreboard 2009b

OECD Science, Technology and Industry Scoreboard 2009 raporuna gére, OECD
bolgelerindeki Ar-Ge harcamalar: tutar1 2000 yilinda 607 milyar dolar seviyesindeyken
2005 yilinda 771,5 milyar dolara yiikselmis ve 2007 yilinda ise 886,3 milyar dolar
bulmustur. OECD bélgelerinde 2005 yilinda GSYIH’ nin %2,25’ine karsilik gelen Ar-Ge

harcamalar1 2007 yilinda % 2,29 oranina ulagsmistir.

OECD bolgelerinde Ar-Ge harcamalari, 1990-2000°1i yillarin baslarinda yasanan
biliylime hizindaki diistise (yillik artig hizi 1995-2001 arasindaki % 4,6 oraninin asagisina
diigmiistiir.) ragmen 1980’lerden itibaren diizenli olarak biiyiimekte ve 1995°deki % 2,07

oraninin iistiine ¢ikmaktadir.

Tablo 1’ de goriildiigii gibi Ar-Ge giderlerinin GSYIH’daki oran1 2007 yilinda
OECD i¢in % 2,3 ve AB i¢in % 1,8 olarak belirlenmistir. Yine 2007 yilinda OECD’nin
dort iilkesi (Finlandiya, Japonya, G. Kore ve Isveg) Ar-Ge giderlerinin GSYIH’daki orani
bakimindan % 3’ ten daha yiiksek degerler almisladir. Portekiz 2005 yilinda % 0,4 olan
Ar-Ge/GSYIH oranini énemli bir yiikselisle 2007 yilinda % 1,2 ye ¢ikarmistir. Avustralya
da 2005 yilinda % 0,2 olan oranini % 2 ye ¢ikarmay1 basarmistir. Tiirkiye ise 2005 yilinda
% 0,59 olan Ar-Ge/GSYIH oranin1 2007 yilinda ¢ok kiigiik bir yiikselme ile % 0,71 e

¢ikarabilmistir.

OECD’ye dahil olmayan bazi iilkelerde de énemli biiyiikliikte Ar-Ge harcamalari
yapildigin1 gormekteyiz. Ornegin Cin 2000—2005 dénemindeki yillik % 18 biiyiime ile
ABD ve Japonya’dan sonra en yiiksek Ar-Ge yatirimi yapan iilke haline gelmistir ve
Cin’in 2007 yilindaki Ar-Ge harcamalar1 OECD iilkelerinin yaptig1 toplam harcamanin
yaklasik % 11,5 oranindaki degerine karsilik geldigi Tablo 1°de goriilmektedir. Cin’in
2007 yilindaki Ar-Ge /GSYIH oran1 % 1,5 olarak saptanmistir. Aymi yil Israil’in Ar-Ge/
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GSYIH oranmin (% 4,7) OECD iilkelerinin her biri icin hesaplanan degerden daha yiiksek
oldugu goriilmektedir.

Grafik 1: Ar-Ge Harcamalarmin GSYIH Icerisindeki Pay1
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Kaynak: OECD Science, Technology and Industry Scoreboard 2009

2.1.2. Finans Kaynagna Gore Diinya’da ve OECD Ulkelerinde Yapilan

Ar-Ge Harcamalari

OECD genelindeki onemli bir egilim, 6zel sektériin Ar-Ge harcamalarinin
fonlanmasindaki payimnin kamu karsisinda giderek yilikselmesi olarak goriilmektedir. OECD
tilkelerinde son yirmi bes yildir devlete gore 6zel sektoriin Ar-Ge faaliyetlerini destekleme
oran1 hizli bir sekilde artmaktadir. 1993 ve 2003-2004 yillarinda yasanan ekonomik
bliylimeden sonra 6zel sektor bir anda ¢ok hizli sekilde devlet fonlarini geride birakmistir.
OECD iilkelerinin ¢ogunda 6zel sektor Ar-Ge faaliyetlerinin asil finansorii konumundadir.
OECD’de Ar-Ge faaliyetlerinin finansorleri arasinda 6zel sektoriin payr toplamin yaklagik
2/3’1 denk gelmektedir. Ancak is sektoriinlin fonlama konusundaki rolii iilkeler arasinda
degisiklik gdstermektedir. Ornegin Tablo 2’de goriildiigii gibi Japonya ve Liiksemburg da
15 sektoriiniin Ar-Ge fonlar arasindaki payr % 75,00 iken Yunanistan ve Polonya'da bu

oran % 35,00 in altina diismektedir.
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Tablo 2: Finans Kaynagima Gore Diinya’da ve OECD Ulkelerinde Yapilan Ar-Ge
Harcamalar1 (2007 veya Son Mevcut Olan Y1il)

Ozel Diger Yerli ve
Sektor Yaba%lm Kaynaklar Kamu
Rusya Federasyonu 29,5 7,9 62,6
Yunanistan (2005) 31,1 22,1 46,8
Polonya 34,3 7,1 58,6
Slovakya Cum. 35,6 10,5 53,9
Portekiz (2005) 36,3 8,5 55,2
Yeni Zellanda 40,1 17,2 42,7
Italya (2006) 40,4 11,3 48,3
Estonya 41,6 12,7 45,6
Macaristan 439 11,7 44,4
Giiney Afrika (2005) 439 17,9 38,2
Norveg 453 9,9 449
Sili (2004) 45,7 9,8 445
Meksika (2005) 46,5 8,2 453
Ispanya (2006) 47,1 10,4 42,5
Biiyiik Britanya 47,2 23,5 29,3
Avusturya 477 16,7 35,6
TURKIYE 485 4,5 471
Kanada 49,4 19,2 314
izlanda 50,4 10,9 38,8
Hollanda (2003) 51,1 12,7 36,2
Fransa (2006) 52,4 9,1 38,4
Cek Cumbhuriyeti 54,0 49 41,2
AB 27 55,0 10,9 34,1
Auvustralya (2006) 57,2 4,4 38,4
Irlanda (2006) 59,3 10,6 30,1
Danimarka (2005) 59,5 12,9 27,6
Belgika (2005) 59,7 15,7 24,7
Slovenya 60,3 59 33,8
Isvec (2005) 63,9 11,7 24,4
OECD 64,5 7,7 27,8
A.B.D. 66,4 5,8 27,7
Almanya (2006) 68,1 4,2 27,8
Finlandiya 68,2 7,8 24,1
Isvigre (2004) 69,7 7,6 22,7
Cin Halk Cum. 70,4 50 24,6
Gliney Kore 73,7 1,5 24,8
Israil (2005) 75,4 6,8 17,8
Japonya 71,7 6,7 15,6
Liiksemburg (2005) 79,7 3,7 16,6

Kaynak: OECD Science, Technology and Industry Scoreboard 2009c
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Son yillarda 6zel sektor, Ar-Ge faaliyetlerini fonlamasindaki payini arttirarak
Avrupa Birligi bolgesinde % 55,00; ABD’ de % 66,00’ya yiikseltirken; OECD filkelerinde
cok belirgin olmayan bir yiikselme kaydedilmistir. OECD'de 2005 yilinda % 63,00 olan bu
oran 2007 % 64,5’e ylikselmistir. Tiirkiye i¢in ise bu oran % 48,00 civarindadir.

Grafik 2: Finans Kaynagma Gére Diinya’da ve OECD Ulkelerinde Yapilan Ar-Ge

Harcamalari

B Ozel Sektor  ODiger (Diger Ulusal ve Yabanci Kaynaklar) BKamu

Litksemburg (2005)
Japonya

Israil (2005)
Guiney Kore
CmHalk Cum.
Isvicre (2004)
Finlandiya
Almanya (20006)
ABD.

OECD

Isvec (2005)
Slovenya

Belgika (2005)
Danimarka (2005)
Irlanda (2006)
Avustralya(20006)
AB27

Cek Cumhuriyeti
Fransa (20006)
Hollanda{2003)
Izlanda

Kanada
TURKIYE
Avusturya

Biyiik Britanya
Ispanya(2006)
Meksika (2005)
Sil1(2004)
Norveg

Guiney Afrika (2005)
Macaristan
Estonya

Italya (2006)

Yeni Zellanda
Portekiz(2005)
Slovakya Cum.
Polonya
Yunanistan (2005)
RusyaFederasyonu

Kaynak: OECD Science, Technology and Industry Scoreboard 2009¢
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Ar-Ge faaliyetlerinin 6zel sektor tarafindan finanse edilmesi onun ayni zamanda
konjonktiirdeki dalgalanmalardan fazla etkilenecegi anlamina gelmektedir. 1982-2007
yillar1 boyunca OECD iilkelerinde gozlenen dalgalanmalar 6zel sektoriin destekledigi Ar-
Ge' deki dalgalanmalarin toplam Ar-Ge faaliyetlerindeki dalgalanmalardan daha 6nemli bir
biiyiikliige sahip oldugunu ortaya koymustur. Buda sunu gosterir ki son kriz 6zel sektor

destekli Ar-Ge' yi ¢ok daha ciddi sekilde etkileyecektir (OECD, 2009).

OECD iilkelerinin birgogunda Ar-Ge faaliyetlerinde akademi-is diinyasi isbirligine
verilen 6nem artmakta ve {iniversitelerin Innovasyon ve buluslarina patent alinmasi tesvik
edilmektedir. Is diinyas:, iiniversitelerin Ar-Ge faaliyetlerini finanse ederek bilimsel
gelismelerden daha hizli bir sekilde faydalanma imkanma da kavusmaktadir. Ozellikle
Avrupa’da tiniversiteler ve kamu kuruluslar: tarafindan yapilan Ar-Ge yatirimlarinin %

6,4’1 sirketler tarafindan finanse edilir hale gelmistir (OECD, 2009).

Bilgiye yapilan yatirim bilim ve teknolojide gelisime yol acarken, yeni {iriin, hizmet
ve i yonetme sekillerinin de ortaya ¢ikmasina imkan tanimaktadir. ABD, Avrupa ve
Japonya toplamda % 71,00 ile bilimsel yaymn sayisinda ve % 90,00 ile patent alaninda
bilimsel gelisime oOnciiliik etmektedirler. Ar-Ge faaliyetlerinin heniiz yeterli seviyede
olmadig1 gelismekte olan ekonomilerin ise bilimsel dagarciga katkilar1 yeterli seviyelere

ulagamamaktadir (OECD, 2009).

Sirket bazinda Ar-Ge egilimlerine bakildiginda, daha keskin kiiresel rekabet
icerisinde yer alan biiyiik 6l¢ekli kuruluglarin Ar-Ge ve innovasyona ayirdiklarr pay da
yiiksek seviyede olusmakta oldugu gozlemlenmistir. Hizmet sektorlerinde, daha ¢ok
orgiitlenme ve pazarlama gibi alanlarda gerceklestirilen teknoloji harici Innovasyon
calismalarina agirhk verilmektedir. Innovasyona verilen agirhk sirketlerin  yasam
egrilerinin de dinamiklesmesine yol agmakta ve yeni kurulan sirketler kadar kapanan
sirketlerin oranlarmin da yiikselmesiyle sonuglanmaktadir. Ar-Ge faaliyetlerinin
verimliligine bakildiginda ise, birgok iiretim faaliyetinde gbzlemlenen maliyet diisiislerinin
aksine, bir patenti gelistirmek icin yapilan Ar-Ge yatirimlarinin maliyeti zaman igerisinde

seviyesini korumaktadir (OECD, 2009).

Bilisim ve iletisim teknolojilerindeki ytiksek ilerleme hizi da orglitsel ve teknolojik
inovasyonun gergeklestirilmesine imkan tanimaktadir. Ozellikle is amagl internet

kullaniminin yayginlagsmasi teknoloji kullaniminin 6nemli bir goOstergesi olmaktadir.
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OECD iilkelerinin genelinde, on ve daha fazla g¢alisana sahip isyerlerinin %89 unda

internete erisilirken, bu sirketlerin yarisinin kendi web sitesi bulunmaktadir (OECD, 2009).

Yenilenebilir enerji ve hava kirliligini kontrolii konusundaki patentler c¢evresel
teknolojinin en dinamik gruplarini olusturmaktadir. 1996-2006 boyunca, PCT’ de en hizh
artan patentler bu konuda olmustur (OECD, 2009d).

2000’11 yillarin ortasinda farmasoétik (eczacilik) konusundaki patentlerin % 42,00
sini ABD almistir, Cin ve Hindistan’in bu konudaki patentleri ise % 5,00 civarindadir.
1990’ larin ortalarindan itibaren Ilag sektdriindeki iiretkenlikteki diisiis yasandig1
goriilmektedir (OECD, 2009d).

Bioteknoloji konusundaki patentlerde son yillarda 6zellikle bazi iilkelerde goriilen

azalmanin nedeni genetik konusunda patent almadaki kati kriterler ile iliskilidir.

Nano teknoloji alanindaki yaratici aktiviteler doksanli yillarin sonlarindan itibaren
artmaktadir fakat nano teknolojik patentler toplam patentlerin ortalama olarak %1,00’ini

olusturmaktadir. Singapur nano teknolojide en uzmanlagmis lilke konumundadir.

Bilgi ve iletisim teknolojisi iiriin ve hizmetleri son on yildir uluslar arasi ticaretin en
dinamik pargasini olusturmaktadir. OECD iilkelerinin diinyada yapilan bilgi ve iletisim
ticaretinde sahip oldugu pay 1997 yilinda % 75,00 iken bu yiizde 2007 yilinda % 52.00’ye
diismiistiir. Buna karsin OECD ye dahil olmayan Asya ekonomileri ise bu konuda hizli bir

artis gostermislerdir.

Kiiresellesme cercevesindeki diger bir olgu ise uluslararast Ar-Ge isbirliginin
yayginlagmasidir. Kiiresellesmeyle birlikte lilkeler arasinda teknolojilerin benzesmesi,
farkli sektdrlerde kullanilan teknolojilerin  birbirlerini beslemesi ve Innovasyon
yatirnmlarinin artan maliyet ve riskleri sirketleri boyle bir ‘stratejik teknoloji isbirligine
dogru siiriiklemektedir. Stratejik teknolojik ortakliklari daha c¢ok farkli iilkelerin biiyiik

Olcekli kuruluslar tarafindan olusturulmaktadir.

Ar-Ge faaliyetlerinin yogun ve etkin kullanilmasi ile katma deger kazanan imalat
sektorii, yaptiklar1 Ar-Ge harcamalarinin yogunluklarina gére dort gruba ayrilmaktadirlar:
yiiksek, orta-yiiksek, orta-diisiik, diisiik teknoloji. Bu endiistriler ISIC tarafindan soyle

siiflandirilmiglardir;
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Diisiik — teknoloji:

Gida maddeleri, igcecekler ve tiitiin, tekstil tirlinleri, deri ve ayakkabi, odun ve odun

tirtinleri, kagit ve kagit tiriinleri, basim ve yayim.
Orta-diisiik- teknoloji:

Rafine edilmis petrol iriinleri ve niikkleer yakit, lastik ve plastik iriinleri, diger

metalik olmayan iiriinler, temel metaller ve yar1 islenmis metaller, gemi yapim ve onarimi.

Orta-yiiksek- teknoloji:

llag yapiminda kullamlan kimyasallar, makine ve cihazlarelektrikli alet ve

aparatlar, motorlu tasitlar ve demir yolu araglar1 (OECD, 2009e).
Yiiksek- teknoloji:

Tibbi ilaglar, radyo, televizyon ve iletisim araglari, medikal, ve optik geregler ve

saatler.

Ulkelerin ~ gelismislik diizeyinin bir dier gostergesi olan bu teknoloji
siniflandirmasinda en ¢ok kalkinan ve kazanan {ilkelerin yiliksek teknolojili ve orta-yiiksek

teknolojili liretim yapan iilkeler oldugunu sdylemek miimkiindiir.

1990’ larin baslarindan itibaren Ozellikle 1990’larin ortalarinda ve 2000’lerden
sonra internet patlayinca, OECD bolgesinde yiiksek teknolojili endiistriler ortalama olarak
diger endiistrilere gore Ar-Ge harcamalar1 bakimindan daha giiclii bir biiyime hizina sahip

olmuslardir.

2006 yilinda OECD bdlgesindeki yiiksek teknoloji endiistriler imalat sektoriinde
yapilan toplam Ar-Ge harcamasinin %52 sine sahip olmuslardir. Yiiksek teknolojili
endustriler, Grafik 3’te gosterildigi gibi ABD’ de imalat sektoriinde yapilan toplam Ar-Ge
nin % 67sini, AB’ de % 45 ini Japonya’ da ise % 42sini olusturmustur.
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Grafik 3: Teknoloji Yogunluklarina Gére Imalat Sektériinde Ar-Ge
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Kaynak: Oecd Science, Technology And Industry Scoreboard 2009f

Tablo 3’te ayrintili olarak OECD iilkelerinin imalat sektorlerinde kullandiklari
teknolojilerde Ar-Ge faaliyetlerinden yaralanma oranlart gosterilmistir. Finlandiya’ da
Imalat sektdriindeki Ar-Ge harcamalari yiiksek-teknolojili endiistriye dogru biiyiik bir
sigrama gostermistir. Macaristan, Irlanda ve ABD* de ise imalat sektdriiniin iigte ikisinden
daha yiiksek bir oram yiiksek-teknolojili endiistriler olugturmaktadir. Cek Cumhuriyeti ve

3

Almanya’nin imalat sanayisinin yaklasik %60 ‘i1 orta-ileri teknoloji endiistrileri
olusturmaktadir. Avustralya, Yunanistan ve Norve¢ ‘in imalat sanayisinin %30dan

fazlasini ise, orta- diisiik ve diisiik teknolojili endiistriler olusturmaktadir.
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Tablo 3: Teknoloji Yogunluklarina Gore imalat Sektdriinde Ar-Ge

Ileri Orta-lleri Orta-Diisiik ve
teknoloji teknoloji Diigiik Teknoloji

% % %
Irlanda (2005) 71,9 134 14,7
Macaristan 70,4 21 8,7
Finlandiya (2007) 69,1 17,1 13,8
A.B.D. 67,3 234 9,3
Izlanda (2005) 66,5 18,4 15,2
Biiyiik Britanya 65 249 10,1
Giiney Kore 59,7 31 9,2
Kanada 58,7 15,3 26
Isvec (2007) 52,6 37,8 9,5
OECD 52,6 36 115
Belgika 51,1 29,5 194
Hollanda 50 38,2 11,8
Fransa 48,5 37,7 13,8
italya (2007) 457 43 11,3
A.B. 45,5 42,8 11,7
Avusturya 42,6 39,7 17,7
Japonya 42,3 44,7 13
Yunanistan (2005) 41,6 25,9 32,5
Ispanya 37 36,4 26,6
Almanya 34,3 58,1 7,6
Polonya 32,8 46,4 20,8
Norveg (2007) 21,7 42,2 30,1
Avustralya 27,2 30,5 42,3
Cek Cum (2007) 24,8 63,1 12,1

Kaynak: OECD Science, Technology and Industry Scoreboard 2009
http://dx.doi.org/10.1787/742334876661

OECD iilkelerinin genelindeki 6nemli bir egilim 6zel sektoriin Ar-Ge harcamalari
icindeki payinin kamu ve tiniversiteler karsisinda giderek yiikselmesi olarak goériilmektedir.
Tablo 4’te OECD’nin tamamina bakildiginda 2005 yilinda % 63 olan 6zel sektoriin pay1
2008 yilinda %69,6 ya yiikseldigi goriilmektedir. 2005 yilinda OECD bolgesinin Ar-Ge
harcamalar1 772 milyar dolar iken 2008 yilinda 890 milyar dolara yiikselmistir.
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Tablo 4: Gergeklestiren Sektorler Bazinda Ar-Ge Harcamalar1 Orani
(2008 veya Son Mevcut Olan Yil)

.. Ar-Ge Ar-Ge Harcamas1 Yapanlar %
Ulke Harcamalari
Milyon$  (zel Sektér Universiteler Kamu
Avustralya 15.279,0 58,3 251 13,7
Avusturya 8.619,4 70,6 23,8 53
Belgika 7.197,1 68,9 21,2 8,6
Kanada 25.050,1 54,1 34,9 10,4
Cek Cum. 3.762,5 61,9 16,8 20,9
Danimarka 5.444,0 70,1 26,2 3,2
Finlandiya 6.551,2 72,3 19 8,7
Fransa 42.757,1 63 19,7 16,1
Almanya 71.789,0 70 16,1 13,9
Yunanistan 1.828,4 26,9 50,4 21,4
Macaristan 1.822,9 50,3 23,3 24,2
Izlanda 311,6 54,6 25,1 17,8
irlanda Cum. 2.664,2 64,9 27,4 7,7
Italya 21.859,1 50,9 32,6 13,2
Japonya 147.800,8 77,9 12,6 7,8
Kore 41.741,6 76,2 10,7 11,7
Liiksemburg 660,3 81,1 3 15,5
Meksika 5.567,5 47,4 26,1 25,2
Hollanda 11.017,8 56,5 30,6 12,9
Yeni Zellanda 1.383,7 42,7 30 27,3
Norveg 4,497,2 53,8 31,1 14,6
Polonya 4.078,9 30,9 33,6 35,3
Portekiz 3.719,0 50 33,6 1,7
Slovakya 561,0 42,9 24,3 32,8
Ispanya 19.547,4 54,9 26,7 18,2
Isvigre 12.900,6 74,1 21,3 4,4
Isveg 7.474,3 73,7 22,9 1,1
Britanya 41.447,6 64,2 25,2 8,3
ABD 398.086,0 72,6 12,9 10,6
EU 27 263.581,6 63,3 22,6 12,9
Arjantin 2.656,2 30,3 28,8 38,9
Cin 102.331,2 72,3 8,5 19,2
Israil 9.921,0 80,8 11,9 4,4
Romanya 1.789,5 30 28,9 41
Rusya 23.408,1 62,9 6,7 30,1
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Tablo 4: (Devami)

Ar-Ge Ar-Ge Ar-Ge
Ulke Harcamalar1 Harcamasi Ulke Harcamalar
Milyon$  Yapanlar % Milyon $
Slovenya 935,5 64,6 13,4 21,9
Giiney Afrika 4,100,9 55,9 20 22,8
Chinese Taipei 18.275,3 69,1 12,2 18,3

Kaynak: OECD, Main Science and Technology indicators Database,
December 2009

Yunanistan (%27), Meksika (%47), Yeni Zellanda(%43), Polonya (%31) ve
Tiirkiye (%41) disindaki tim OECD iilkelerinde yapilan Ar-Ge harcamalarinin  %50den
fazlasini 6zel sektdr yapmistir. Bunun sebebi olarak, Ar-Ge harcamalarina saglanan vergi
tesvikleri gosterilebili. OECD’ nin calismasina gore Almanya ve Isve¢ gibi gelismis
ekonomilerde Ar-Ge harcamalarina saglanan vergi kalkani diisiik seviyede kalirken,
gelismekte olan tilkelerde vergi avantaji yiikselmektedir. Tiirkiye'de 2007 itibariyla 6zel
sektor tarafindan yapilan Ar-Ge harcamasina yiizde 13.9 oraninda vergi avantaji
saglanirken, bu oran Meksika, Cin, Cek Cumbhuriyeti, Hindistan, Brezilya, Singapur, Kore,
Macaristan gibi gelismekte olan ekonomilerin altinda bulunmakta, yani Ar-Ge harcamalari

benzer ekonomilere gore daha az tesvik edilmektedir.

2.2.  Tiirkiye’de Ar-Ge Faaliyetlerinin Durumu

Baz1 iilkelerin gelismis bazilarinin azgelismis olmalarmin  ve aralarindaki
gelismiglik farkinin nedenleri irdelendiginde, bu duruma bir¢ok faktoriin etken oldugu
gorilmektedir. Bu durum o6zellikle ¢agimiz icin degerlendirildiginde, gelismis ve az
gelismis tlkeler arasindaki gelismislik farkinin en 6nemli nedenlerinin, teknolojik
gelismedeki, yaratici fikir ekonomisindeki ve bunlarin en 6nemli gostergesi olan Ar-Ge
faaliyetlerindeki farkliliklar oldugu goriilmektedir (Simsek ve Behdioglu, 2006: 124).
Ozellikle Avrupa ile tam biitiinlesmenin amacglandig1 bugiinlerde, gelismis iilkelerle
aramizdaki teknoloji acigmin kapatilmasinda ve {riin ve hizmet kalitesinin
yiikseltilmesinde Ar-Ge faaliyetlerinin dnemli bir rolii oldugu bilinmektedir. Yeni bir iiriin
iiretmek ya da var olan {iriin ya da proses ilizerinde degisiklik yapmak olarak tanimlanan
Ar-Ge faaliyetlerinin temelini bilgi ve bilim olusturmaktadir. Bilgi, hammadde, emek,

zaman, mekan, sermaye ve Oteki girdilere olan ihtiyaci azalttigr icin her seyi ikame
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etmekte, ileri bir ekonominin merkezi haline gelmekte ve bu gergeklestikce degeri hizla

artmaktadir (Bilici, 2002: 14).

Teknoloji, Bilim ve Ar-Ge bir biitiiniin birbirinden ayr1 diisiiniillemeyen pargalari
olmalar1 dolayisiyla Tiirkiye’ de Ar-Ge konusuna ilk olarak tilkemizde uygulanan bilim ve

teknoloji politikalarina deginilerek baslanmistir.
2.2.1. Tiirkiye’de Uygulanan Bilim ve Teknoloji Politikalari

Bir iilkedeki teknolojinin en Onemli gostergesinin Ar-Ge faaliyetleri olmasi
dolayisiyla ilk olarak yapilmasi gereken iilkemizi Ar-Ge faaliyetleri ve teknoloji

politikalart bakimindan incelemek olacaktir.

Teknoloji politikasi, teknolojik degisim siirecini etkilemek amaciyla, devletin
ekonomiye miidahalesini iceren politikalar biitlinii olarak tanimlanabilir (Taymaz, 1993:
550). Yani devletin iiretim artis1 ve verimlilik gibi amaclarla teknolojik degisim siirecine,

teknolojik degisimin yonii ve hizina miidahalesi s6z konusudur.
Bilim ve teknoloji politikalar1 (Kokocak, 2001: 170);

i) bilim ve teknoloji arzini, dolasimini ve pazar talebini saptamak,

i) oncelikleri belirlemek,

iii)  bilginin iretilmesi, yayilmasi ve ekonomiye uygulanarak yenilik yaratmasi
i¢in ulusal sistem kurmak,

iv) bunlar gerc¢eklestirmek i¢in nitelikli isgiiclinli ve beseri sermayeyi yaratmak
ve toplumsal Orgiitlemeyi saglamak amaci ile hazirlanmis stratejik

programlardir.

2.2.1.1. Kalkinma Planlar

Tiirkiye Cumbhuriyeti, teknoloji politikalart agisindan degerlendirildiginde, 1960’11
yillar Tiirkiye i¢in hem plan hem de bilim politikasi siireclerinin baslangicidir. 1960-1980

yillar1 arasit bilim ve teknoloji alaninda belirli bir politika izleme arayisinin oldugu
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yillardir. 1960-1980 yillari, ithal ikameci sanayilesme politikalarmin® planli olarak
uygulandig1 bir désnemdir. Ozellikle 1963-1967 yillar1 arasindaki I. Plan donemi bilim ve
teknoloji ile insan kaynaklarinin gelistirilmesi yoniinde bazi adimlarin atildig1 bir donem
olmustur. Bu yillarda tniversiteler biiyilk bir atilim igerisine girmis, O0gretim iiyesi
yetistirmek lizere ¢ok sayida Ogrenci yurtdigina yollanmistir. Ancak Birinci Kalkinma
Plani’nda (1963-1967), teknolojinin 6neminden bahsedilmesine ragmen, bu konuda ¢ok da
somut adimlar atildigi sdylenemez. Bu donemin en onemli o6zelligi ise 1963 yilinda
Tiirkiye Bilimsel ve Teknik Arastirma Kurumu’nun (TUBITAK) kurulmasidir (Aslanoglu,
2001: 129).

Ikinci Bes Yillik Kalkinma Plani (1968— 1972) doéneminde ana hedeflerin pek ¢ok
acidan birinci plan ile ayni oldugu goriilmektedir. Bu da, birinci plan déneminde hedeflerin
gerceklestirilemedigi  biciminde yorumlanmaktadir. Bu donemde yine Ar-Ge
harcamalarinin paymnm GSYIH’nin yiizde 0,6’sma ¢ikarilmasi, doktora egitimi icin
yurtdisina 3000 6grenci gonderilmesi (birinci planda 500 &grenci gonderildi) plan igine
alimmistir. Bu donemin en somut gelismesi ise, Marmara Arastirma Merkezi (MAM), Yap1
Aragtirma Merkezi ve Dokiimantasyon Merkezi gibi yeni TUBITAK merkezlerinin
kurulmasidir (DPT, 1968).

Ucgiincii Bes Yillik Kalkinma Planmi (1973-1977) doneminde esas farklilik, temel
bilimlere verilen 6nemin uygulamali bilimler ve teknolojiye 6zellikle teknoloji transferi ve
fikri miilkiyet haklar1 gibi konulara kaydirilmis olmasidir (Avci, 2007: 150). Bu planda,
diinya piyasalarinda rekabet olanaklarinin arttirilmasi ve biitiin ekonomik kesimlere yiliksek
bir verimliligin saglanmasi i¢in; diinyadaki teknolojik gelismeler yakindan izlenecek,
teknoloji ithalinde en yeni teknolojilerin segilmesi yaninda, ithal edilen teknolojilerin en
etkin sekilde kullanilmasi esas olacaktir seklinde amag belirtilmistir (ilkin, 1988’den
aktaran Avci, 2007: 150).

Ucgiincii Bes Yillik Kalkinma Plan1 ddneminde ayrica montaj sanayi imalat sanayine
dontistiiriilecegi otomotiv gibi yogun sermaye, teknoloji ve aragtirma gerektiren belirli
sanayi kollarinda birlesmeleri saglayacak ozendirme tedbirleri alinacagi konusunda

kararlar alinmistir. Bu plan doneminde Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 biinyesinde Bilim ve

2 ithal Tkameci Sanayilesme Politikalar1 (ige Doniik Sanayilesme): Yurt digindan ithal edilmek durumunda olan mallarin yurt iginde
iiretilmesini saglayarak digsartya bagimliliktan kurtulmak suretiyle sanayilesmeyi ongoren politika. Mamul mal ithalatim
azaltmak icin ulusal sanayinin biiylimesini tesvik etmeyi amaglayan bir stratejidir.
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Teknoloji Dairesi kurulmustur. TUBITAK’a bu dénemde bilimsel alandaki personelin
egitilmesi gorevi verilmistir. Bu plan doneminde atilan bir diger Onemli adimda
Tirkiye’nin savunma ve giivenlige iliskin teknolojileri bagimsiz olarak gelistirebilme

uygulayabilme ihtiyacina karsit ASELSAN A.S.’nin kurulmasidir (DPT, 1972).

Dérdiincii Bes Yillik Kalkinma Plani (1979-1983) kapsaminda, bilim ve teknoloji
icin ayr1 bir boliim ayrilmistir. Bu boélimde, teknoloji, Ar-Ge, uluslararasi igbirligi ve
teknik yardim konusuna deginilmistir. Dordiincii Bes Yillik Kalkinma Plani’nda, ilk kez
Ar-Ge faaliyetlerine ayrilan kaynak yetersizliginden s6z edilmis ve 4 Ekim 1983’de Bilim
ve Teknoloji Yiiksek Kurulu kurulmustur. 1982 yilinda YOK kurulmustur (DPT, 1978).

Besinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda (1984-1988) daha onceki planlarda oldugu
gibi arastirmanin, gelistirmenin ve teknolojik gelismenin ekonomik ve sosyal yonden
degismenin yon gosterici ve itici glicii oldugu belirtilmistir. Teknolojinin kullanilmasi
bakimindan, Oncelikli sektorlerin saptanmasinda izlenecek politikalar belirlenmeye
calistlmistir. 1987 yilinda DPT biinyesinde Bilim- Arastirma-Teknoloji Ana Plan Ozel
Ihtisas Komisyonu kurulmustur (DPT, 1984).

Altinct Kalkinma Plani’nda (1990-1994), bilim ve teknoloji alaninda ¢ok daha
somut hedefler belirlenmis ve Ar-Ge harcamalarmin GSYIH icindeki oranmin yiizde 1’e
cikarilmas1 hedeflenmistir. Ozel ya da kamu kesimi tarafindan gergeklestirilen bio-
teknoloji, enformasyon teknolojisi, mikro-elektronik, telekomiinikasyon, uydu teknolojisi,
niikleer teknoloji, yeni malzemeler gibi ileri teknoloji alanlarindaki her tiirli Ar-Ge
faaliyetlerinin desteklenmesi, sanayi kuruluslari, iiniversiteler, arastirma kurumlarn ve
kamu kurumlarmin bilim ve teknoloji hedeflerine ulagsmalar1 amaciyla gerekli isbirligi

olanaklarmin saglanmasi da ulasilmak istenen hedefler arasinda yer almistir (DPT, 1989).

Yedinci Bes Yillik Kalkinma Planinda (1996-2000) ise, yeni teknolojilerin,
ozellikle bilgi ve iletisim teknolojilerindeki hizli gelismenin, ekonomik ve sosyal
yasamdaki degisimin nesnel tabanini olusturdugu belirtilmistir. Bilim ve teknoloji
yetenegini yiikseltme; teknolojiye erisme; teknolojiyi transfer yoluyla edinme, 6ziimseme,
sanayi lretimi basta olmak iizere, ekonominin tiim etkinlik alanlarina yayarak teknolojiyi
kullanir hale getirmek amaglanmigtir. Tiim bunlarin énemli bir siire¢ oldugu; bu siireci
diizenli ve sistemli bir temel iizerine oturtabilmek igin egitim-6gretim sisteminin

gelistirilmesinin, Ar-Ge kurumlari, {niversiteler ve f{ireticilerin isbirligi igerisinde
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olmalarinin 6nem tasidigi vurgulanmistir. Ayrica Yedinci Bes Yillik Kalkinma Planinda,
Tiirkiye’nin AB Cerceve Programlarma daha etkin katilimina iligkin faaliyetlerinin

hizlandirilmas1 6ngoriilmiistiir (Kaplan, 2004, 193).

Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda da (2001-2005), diger kalkinma
planlarinda Ongoriilenlere benzer planlar dahil edilmistir (DPT, 2000, 219). Sekizinci
Kalkinma Plani’nin bilim ve teknoloji bdliimiinde yer alan “Teknoloji Gelistirme Bolgeleri
Yasas1” 2001 yilinda, ilgili yonetmelik ise 2002 yilinda yiriirliige girmistir. Bu yasa ile
tiniversitelerin sosyal alanlardaki arastirmalar dahil bilimsel arastirma etkinliklerine,
yenilik¢i buluslara ve teknolojik gelismeye katkilarini artirmaya yonelik desteklerin
Ozellikle yatirim tahsislerinin artirtlmasi seklinde siirdiiriilmesi, tiniversite-kamu-6zel
kesim ortak Ar-Ge girisimlerinin 6zendirilmesi ~ amag¢lanmistir. Planda, bilim-teknoloji-
sanayi politikalariyla egitim-6gretim ve Ar-Ge politikalar1 arasinda uyum saglanmasi

ihtiyacinin devam ettigi belirtilmistir (Tiirkiye Bilim Surasi, 2002).

Dokuzuncu kalkinma plan1 (2007-2013), “Istikrar iginde biiyiiven, gelirini daha
adil paylasan, kiiresel olgekte rekabet giiciine sahip, bilgi toplumuna doniisen, AB’ye
tiyelik i¢in uyum siirecini tamamlams bir Tiirkiye” vizyonu ve Uzun Vadeli Strateji (2001—
2023) cergevesinde hazirlanmistir. Gelismekte olan iilkelerin kiiresel ortamda rekabetgi
konumlarim1 siirdiirebilmeleri ve gii¢lenebilmeleri, biiyiimelerini verimlilik artiglarina
dayandirmalarina ve yeni karsilastirmali tstiinliik alanlar1 yaratabilmelerine bagli oldugu

belirtilmistir. Bu plan ¢er¢evesinde TUBITAK tarafindan,

o “Akademik ve Uygulamali Ar-Ge Faaliyetlerine Destek”,

° “Kamu Ar-Ge Faaliyetlerine Destek”,

. “Sanayi Ar-Ge Faaliyetlerine Destek”,

. “Savunma ve Uzay Ar-Ge Faaliyetlerine Destek”,

o “Bilim ve Teknoloji Farkindaligin1 Artirma” ve

° “Bilim Insam1 Yetistirme ve Gelistirme” Programlari uygulamaya
gecirilmistir.
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2.2.1.2. Cerceve Programlari

Avrupa Birligi'nin bilimsel aragtirma ve teknoloji gelistirme kapasitesini artirmak,
bu yolla sosyal ve ekonomik kalkinmayi saglamak amaciyla yiirittiigi, ilki 1984 yilinda
yiriirliige giren Cergeve Programlar, diger bir¢cok topluluk programi gibi amaclari ve

biitcesi ile belli bir donem i¢in tasarlanmis, ¢cok yilli programlardir.

Avrupa capinda arastirmalarin desteklenmesinin baslica arac1 olan Cergeve
Programlar, Birligin arastirma gelistirme temelinin giiclendirilmesi ve iiye iilkeler arasinda
bilimsel ve teknolojik igbirliginin gelistirilmesine katkida bulunmakla birlikte, ilk bes
gergeve programi kapsaminda yiiriitilen projeler Avrupa diizeyinde faaliyetlerin

biitiinlesmesine yeterince katkida bulunamamistir (Arikan, 2006).
Altinc1 Cerceve Programi;

Ulkemizin AB Cerceve Programlarina resmi olarak katilimi ilk olarak Altinci
Cerceve Programinda gergeklesmistir. 2002-2006 yillart arasinda yiiriitiilmiis olan Altinct
Cergeve Programinin hedefi, Avrupa Komisyonu tarafindan belirlenmis 6ncelikli alanlarda
(6rn., Bilgi ve iletisim teknolojileri, Yasam bilimleri, Gida kalitesi ve gilivenligi, vb.) ¢ok
uluslu ve ¢ok disiplinli aragtirma projelerini destekleyerek Avrupa sanayisinin ihtiyag
duydugu bilimsel ve teknolojik temelleri giigclendirmek ve Avrupa’nin kiiresel
ekonomideki rekabet giiciinli artirmaktir. Cerceve Programlarina katilim aracilig ile
ilkemiz bilim ve arastirma alaninda Avrupa ile biitlinlesmektedir. Ayni1 zamanda,
aragtirmacilarimiz bilim ve teknoloji alaninda yeniliklerin {iretilmesinde gorev alarak

iilkemizin rekabet giicliniin artirilmasina da katkida bulunmaktadirlar (Tiibitak, 2006: 14).

Altinc1 Cer¢eve Programinin finansmani diger ¢erceve programlarinda oldugu gibi
AB'ye lye iilkelerin GSYiH’lar1 oraninda ddedikleri katilim paylarindan olusan bir
kaynaga dayanmaktadir. Tirkiye'nin, Altinct Cerceve Programina katilimi i¢in, AB'ne
tilkemiz acisindan O6nemli bir meblag sayilacak 190 milyon Euro gibi bir katki pay:
O0demesi gerektigi icin kamuoyunda yogun sekilde tartisilmis ise de AB Cergeve
Programlarinda yer alan iilkelerin bu siiregler igindeki deneyimleri de g6z Oniine
alindiginda; iilkemizin Altinc1 Cerceve Programindan elde edece§i kazanimlarin uzun
vadeli ve vazgecilemez 6nemde oldugu konusunda fikir birligi olusmus ve AB Altinci

Cer¢eve Programina katilma karar1 alinmistir (Tiibitak, 2006: 14). 16.3 milyar Euro’luk
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biitceye sahip olan 6. Altinc1 Cerceve Programinin ilk proje teklif cagrilar1 Aralik 2002°de
yapilmustir.

Altinc1  Cergceve Programia iilkemizde en fazla ilgi gosteren kurumlarin
{iniversitelerimiz oldugu belirlenmistir. Universiteler, tiim oncelikli alanlarda tutarl
bicimde en fazla proje basvurusunda yer alan ve dolayisiyla en fazla desteklenen
organizasyon tiiriidiir (% 51). 2003 yil1 istatistiklerine gore, iilkemizdeki tam zamanli Ar-
Ge personelinin % 63.2°si tiniversitelerimizde, % 20.5’1 sanayi sektoriinde ve % 16.3°1
devlet kuruluslarimizda gorev yapmaktadir. Tiirkiye’de 2004 yilinda yapilan toplam Ar-Ge
harcamalar1 i¢inde {niversitelerimizin, sanayi kesiminin ve kamu kesiminin paylar ise
sirastyla % 67.9, % 24.2 ve % 8’dir. Bu istatistikler géz oniinde bulunduruldugunda,
Altinct Cergeve Programi projelerinde yogun olarak {iniversitelerimizin yer almis

olmasinin son derece olagan bir sonug oldugu goriilmektedir.

Devlet kuruluslarimizin Altinc1 Cergeve Programinda gorece en az temsil edilen
organizasyon tiirii oldugu goriilmektedir (% 1). Kamu kuruluslarimizin Yedinci Cergeve
Programinda daha etkili katilim saglamalarma katkida bulunmak amaciyla, TUBITAK AB
Cerceve Programlar1 Ulusal Koordinasyon Ofisi tarafindan Kamu Farkindalik Programi
baslatilmistir. Bu Program araciligi ile kamu kurumlarimizi Cerceve Programlar1 hakkinda

bilgilendirmeye yonelik ¢esitli faaliyetler ytriitilmektedir (Tiibitak, 2006: 14)
Yedinci Cer¢eve Programi

Tiirkiye’deki Ar-Ge faaliyetleri ile ilgili en garpict gelismelerden birisi de, Yedinci

Cerceve Programu ile ilgili olmustur.

Yedinci Cergeve Programi, diinyanin en biiyiik ¢apli Ar-Ge programlarindan birisi
olup, sadece fon saglayan bir proje olmaktan ziyade, liye iilke kuruluslarina, yeni
teknolojilere, yeni pazarlara ve kilit miisterilere erisim olanagi sunan bir program olarak
degerlendirilebilir. Ayrica, Avrupa Birligi teknolojilerini kendi teknolojimize entegre
ederek, katma deger iiretmek, diinyada teknolojik anlamda olan bitenden haberdar olmak,
yeni standartlarin olusum siirecinde yer almak, faaliyet gdsterdigimiz sektore iliskin bilgi
birikimimizi artirmak, programa katilmanin diger faydalari arasinda sayilabilir
(TUBITAK, 2009: 11). Kendinden 6nceki Cerceve Programlari’nin basarilari iizerine insa

edilmis olsa da Yedinci Cer¢eve Programi, bir diger Cer¢eve Programi olmaktan Gteye
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gitmeyi amaglamustir. igerigi, organizasyonu, uygulama yapilar1 ve yonetimsel araclariyla
basarisin1 daha da arttirmayr planlamaktadir. Yedinci Cerceve Programi diger gergeve
programlarindan fakli olarak 4 yil degil 7 yil siirecektir. Ocak 2007°de baslayan Yedinci
Cerceve Programi 2013’te sonlanacaktir. Tiirkiye, Altinci ve Yedinci Cergeve
Programlarina katilan bir iilke olarak, yeni teknolojilerin gelistirilmesine katkida bulunma

ve katma deger iiretme olanagi elde etmistir.

Yaklasik 53,2 Milyar Avro’luk bir fon biiyiikliigiine sahip AB Yedinci Cergeve
Programina (CP) {ilkemizin katki payr icin 2007, 2008 ve 2009°da yaptigi ddemeler,
O0demelerin AB hibelerinden karsilanan miktari, ulusal biitgeden ayrilan miktar1 ve Tiirk

ortaklarin aldig1 fon miktarlar1 asagidaki tabloda gosterilmistir (Tiibitak, 2009: 113).

Tablo 5: Yedinci Cergeve Programi Katki Paylart

vil Ulusal Fon éaBI";lil?ﬁ Toplam Tiirk Ortaklarin Aldig Desteklenen Tiirk
(Milyon €) (Milyon €) (Milyon €) Fon Miktar1 (Milyon €) Ortak Sayisi
2007 9,9 12,5 22,4 26,7 143
2008 26,3 45 30,8 190 118
2009 245 16,6 41,1 16,6 (9 90
Toplam 60,7 33,6 943 62,3 (%) 351

Kaynak: (Ttbitak, 2009:113).

Yukaridaki tabloda da goriildiigi gibi Tiirkiye Yedinci Cergceve Programina katki
pay1 olarak ii¢ y1l boyunca toplam 60,7 milyon dolar 6demistir. AB destegi ile Tiirkiye’nin
kullanabilecegi fon tutar1 toplam 94,3 milyon dolara ¢ikarken {ilkemize geri donen fon
tutar1 62,3 milyon dolarla sinirli kalmistir. Bu durumda, Tiirkiye’ye daha cok fon geri
doniisli saglamak i¢in, ¢cok sayida aragtirmaci ve sanayicinin ¢ok sayida proje Onerisinde

bulunmasi gerekmektedir.

Tiirkiye’nin Yedinci Cergeve Programina dahil olarak elde ettigi kazanimlardan
biriside Arastirma Potansiyeli Alan1’ in dan 2007-2009 yillar1 arasinda 12 milyon avro
destek almasidir. Arastirma Potansiyeli Alan1 AB yakinsama ve dig bdlgelerinde faaliyet
gosteren belirgin biiylikliikteki arastirma kurumlarinin arastirma kapasitelerini gelistirmeyi

hedeflemektedir. Arastirma Potansiyeli alan1 kapsaminda aragtirma kurumlarinin planladig
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arastirma personeli isttihdami ve degisimi, uluslararasi konferanslar ve c¢aligtaylar
diizenlenmesi, egitimler planlanmasi, makine ve techizat alimi desteklenmektedir.
Aragtirma Potansiyeli alan1 bilimsel olarak gii¢clii arastirma kurumlarinin segilen aragtirma
konularinda arastirma kapasitelerine yapilacak katki ile uluslararas1 arenada
goriiniirliiklerini ve mitkemmeliyetlerini artirmay1 hedeflemektedir. Boylelikle desteklenen
arastirma kurumlarinin faaliyet gosterdikleri bolgede ve iilkede Avrupa Arastirma Alani’na
katma deger yaratacak miikemmeliyet merkezleri haline gelmeleri beklenmektedir.
Biitgesinin kisitli olmasi nedeniyle rekabetin olduk¢a yiiksek oldugu ve bilimsel
mikkemmellik kriterine gore projelerin desteklendigi Arastirma Potansiyeli alani
kapsaminda Tirkiye’den 2007-2009 yillar1 arasinda destek alan kurumlar ve proje
biit¢eleri asagidaki tabloda verilmistir (Tiibitak, 2009:114).
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Tablo 6: Yedinci Cerceve Programi Arastirma Potansiyeli Alan1 Kapsaminda Desteklenen

Tiirk Kuruluslar
. Biitce
Kurum / Kurulus Proje Ad1 (Milyon €)
Tibitak MAM Gida Endiistrisinde Bilimsel ve Teknolojik Aragtirma Kapasitesinin 102
T Giivenliginin ve Gida Paketleme Teknolojisinin Gelistirilmesi '
Gida Enstitiistii
) Strengthening of Materials Science and Nanotechnology Institute of
Bilkent Universitesi | Turkey as a National Centre of Excellence through Europen 1,17
Integration
Tiibitak UEKAE Integration of CryptoD to ERA 1,33
Orta Dogu Teknik | Tarihi eserlerin korumansi icin ODTU Arastirma Laboratuariin 133
Universitesi gelistirilmesi :
Sabanct Universitesi Nano .olc;.ek.tekl materyallerin karakterizasyonu i¢in aragtirma 0,03
kapasitesinin arttirilmasi.
Improvement of interactive and secure language and speech processing
Tibitak UEKAE potential of TUBITAK-UEKAE for an increased multilingual 1,07
capability in ERA.
Ege Tarimsal Assesment of research potential of Aegean agricultural research 148
Aragtirma Enstitlisii | institute. '
_Bogazici Strengthening the research capacity of Bogazici University MBG 126
Universitesi (Istanbul) through local initiatives and trans-national interactions '
Orta ngu T eknlk ODTU MEMS Arastirma ve Uygulamalar Merkezi 3,95
Universitesi
"Y.e dlte.pe . Mediterranean Neurosciences Network 0,07
Universitesi
Kargdgmz Telgmk Advancing Mediterranean Forest Research Capacities 0,06
Universitesi
Enhancing International Cooperation on Hydrogen Production, Storage
UNIDO-ICHET and Safety Research & Demonstration Activities 0.14
Dokuz Eyliil Strengthening training and research Capacity in Mediterranean
A - . . - 0,31
Universitesi Countries on cardiovascular epidemiology and diabetes

Kaynak: Tiibitak, 2009:114

Yedinci Cerceve Programi Arastirma Potansiyeli Alanindan Tirkiye’ye toplam 12

milyon avro destek verilmistir (Tiibitak, 2009:114).
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2.2.1.3. Teknoloji Politikas1 Araci Olarak Ar-Ge Faaliyetleri

Gelismekte olan iilkeler gelismis tilkeler gibi endiistriyel alanda yasanan rekabetin
ist smirlarinda olabilmek i¢in yeni teknolojiler gelistirmek ve yeni teknoloji tiretimi
baglaminda Ar-Ge faaliyetlerine kaynak ayirmak durumundadirlar. Tiim bu faaliyetlerin
olabilirligi teknolojik yetenekte dahil teknolojik altyapt ve bunun belirledigi Ar-Ge
faaliyetlerinin diizeyine baghdir (Soyak, 1997). Uluslararasi rekabetin diginda kalmak
istemeyen gelismekte olan iilkeler, firmalarin ve endiistrilerin teknolojik degisim siirecine
bir teknoloji politikas1 dogrultusunda miidahale etmeleri zorunludur (Avci, 2007: 118).
Yeni teknolojilerin iiretimi ve mevcut teknolojilerin yayilimi ancak firmalarin,
tiniversitelerin, yurti¢i aragtirma ve teknoloji kuruluslarinin olusturdugu bir teknolojik
sistem i¢inde miimkiin olabilmektedir. Boyle bir sistem igerisinde Ar-Ge faaliyetlerinin
devletin bazi kuruluslarinca desteklenmesi ve organize edilmesi kritik dneme sahiptir.
Bugiin {ilkelerin Bilim ve Teknoloji Sistemi Performans ile ilgili kullanilan c¢esitli
kriterlerin basinda Ar-Ge kriteri gelmektedir. Ar-Ge kriterleri esas itibariyle ii¢ unsurdan
olusmaktadir (Kokocak, 2001: 128):

. Toplam Ar-Ge harcamalarinin gayri safi yurtici hasilaya orant,
. Niifus basina diisen tam zamanli aragtirmaci sayist ,
o Uluslararasi kriterlere sahip dergilerde yayinlanan yillik makale sayisi.

Bu unsurlardan birincisi ve ikincisi, lilkenin Ar-Ge faaliyetine ayirdigi mali ve
insan giicli kaynaklarimin biiytikliigi, tigiinciisii ise arastirma faaliyetlerinin bir tiir verimini
ifade eder. Tiirkiye’de ise Ar-Ge destek programlari, 1990’larmm ikinci yarisinda
uygulamaya konulan en 6nemli teknoloji ve yenilik politikasi araglarindan birisidir. Ar-Ge
destek programlari etkilerini uzun donemde gostermektedir. Tiirkiye’de Ar-Ge
faaliyetlerine iliskin veriler ilk defa sistemli olarak 1992 yilindan itibaren TUIK tarafindan
derlenmeye baslanmistir. Tiirkiye’de firma kesiminin gerceklestirdigi Ar-Ge faaliyetlerinin
biiyiik bir kism1 imalat sanayinde yogunlagsmistir. Ar-Ge destek programlarindan birincisi,
1 Haziran 1991 tarihinde Diinya Bankasi ile Tiirkiye Cumhuriyeti arasinda imzalanan
anlasma dogrultusunda Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi'nin (TTGV) kurulmas: ile
gerceklesmistir. TTGV nin amaglari sunlardir (Taymaz, 2001: 164);
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. Ulkenin bilimsel ve teknolojik altyapisin1 giiglendirmek,

J Sinai kuruluslarin, Ar-Ge faaliyetlerine kaynak ayirmasini tesvik etmek ve

desteklemek,

. Tirkiye’nin uluslararas1 pazarlardaki rekabet giiclinii artirma potansiyeli
tagiyan Oncelikli bilimsel ve teknolojik Ar-Ge alanlarini tespit etmek,

izlemek ve bu alandaki ¢aligmalar1 tegvik etmek,
o Ozel sektor-iiniversite-kamu kuruluslari arasindaki baglari giiglendirmektir.

Ar-Ge harcamalart bir iilkenin veya firmanin teknoloji yetenegini tanimlamakta
yaygin olarak kullanilan degiskenlerden birisidir. Tiirkiye Bilim ve Teknoloji Yiksek
Kurulu (BTYK) 2005 yilinda verdigi karara gore, iilkemizin bilim ve teknoloji
performansi, asagidaki gostergeler basta olmak {izere ¢esitli ulusal ve uluslararas1 kabul

gormiis gostergeler bazinda izlenecek ve degerlendirilecektir:
Ulusal Bilim ve Teknoloji Sistemi Performans Gostergeleri:
1. Gayri Safi Yurt i¢i Ar-Ge Harcamalarinin (GSYARGEH) GSYIH’e Oram
2. Kisi Bagsina GSYARGEH
3. Toplam Arastirmaci (Tam Zaman Egdeger)
4. Bin Calisan Kisi Bagina Aragtirmaci Sayist

5. Ozel Sektor Tarafindan  Gergeklestirilen GSYARGEH’in  Toplam
GSYARGEH’e Oranmi

6. Kamu Sektorii Tarafindan Gergeklestirilen GSYARGEH’in  Toplam
GSYARGEH’e Orani

7. Yiiksek Ogretim Sektdrii Tarafindan Gergeklestirilen GSYARGEH’in Toplam
GSYARGEH’e Orani

8. Uclii Patent Sayisi

9. Milyon Kisi Bagina Bilimsel Makale Sayisi
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10.

11.

12.

13.

14

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

Milyon Kisi Basina Atif Sayisi
Kendi i¢inde Yenilik Yapan KOBI’lerin Tiim KOBi’lere Orani
Birlikte Yenilik Yapan KOBI’lerin Tiim KOBI’lere Oran

"Pazara Yeni" Uriinlerin Satis Gelirinin Toplam Ciroya Orani

. Yiiksek Teknoloji Sektdrlerinde Katma Degerin Toplam Imalat Sanayi Katma

Degerine Orani
Yenilik Harcamalarinin Toplam Ciroya Orani

A-tipi Universite ve Ileri Arastirma Programlart Mezunlarinin Isgiiciine Katilim

Orant

Genel Rekabetcilik Sirasi

Kiiresel Rekabet Endeksi Sirasi: Altyap:

Rekabetgilik Sirasi: Teknolojik Isbirligi

Rekabeteilik Sirasi: Teknolojik Gelismenin Finansmani
Rekabetcilik Sirasi: Ar-Ge'yi Etkileyen Hukuki Ortam

Teknoloji Odemeler Dengesi

Yukaridaki siralama dikkate alindiginda bilim ve teknoloji gostergesi olarak Ar-Ge

harcamalarinin ne kadar 6nemli oldugu bir kez daha anlasilmaktadir. Ar-Ge harcamasi

ve/veya lretim yontemi gelistirme, mevcut ve/veya ithal edilen teknolojinin etkin

kullanilmasi, uyarlanmas1 veya degistirilmesi siirecleri gibi teknolojik faaliyetlerin her

asamasinda biiyiik nem tagimaktadir. Ar-Ge harcamasi, sadece yeni bilimsel ve teknolojik

bilgi ortaya koyma veya mevcut bilgilerin mal ve hizmet iiretimine yoOnelik olarak

uygulanmasi agisindan degil, ayn1 zamanda teknoloji yetenegini kazanma siirecinde biiyiik

Oonem arz eden bilgi birikimi ve deneyim kazanmanin temel araglarindan birisidir (Saygili,

2003: 70).

Teknoloji yeteneginin temel unsurlarindan olan Ar-Ge harcamasi gerek biiyiime
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performansinin gerekse de wuluslararast piyasalardaki rekabet giicliniin en kritik

belirleyicilerinden birisidir.

Ar-Ge harcamalari iktisadi yenilikler lizerinde merkezi bir role sahiptir. Yapilan
bircok c¢alisma yenilik oraninin Ar-Ge harcamalarinin artis hizina siki bigimde bagh
oldugunu gostermistir. Ar-Ge faaliyetlerinin kendine 6zgii nitelikleri vardir. Bunlar su

sekilde siralanabilir (Avci, 2007: 120):
. Yiiksek sabit masraflar
o Piyasa aksakliklar
o Artan getiriler
. Stratejik nitelik
. Teknolojiye bagli olumlu digsalliklar

Ar-Ge harcamalarinin verimlilik artislar1 lizerinde onemli bir etkisi vardir. Bir
firmanin verimlilik artis hizinin Ar-Ge iizerinde yaptig1 harcamanin miktar: ile dogrudan
iligkili oldugu kanmitlanmistir. Nestor Terleckyj, tiim endiistrilere ait veri kiimesini
kullanarak; bir endiistrinin verimlilik artis hizinin hem kendi Ar-Ge harcamasi miktariyla
hem de ona girdi saglayan endiistrilerde gerceklestirilen Ar-Ge harcamasi miktar1 ile

dogrudan iliskili oldugunu bulmustur (Bulutay, 1996: 41).

Arastirma ve Deneysel Gelistirme toplum, kiiltiir ve insan bilgisini de igeren bilgi
birikimini artirmak ve bunu yeni uygulamalarda kullanmak i¢in yapilan diizenli yaratici
calismalardan olusur. Ar-Ge faaliyetlerinin iki ana girdisi vardir. Bunlar; Ar-Ge

harcamalar1 ve Ar-Ge personelidir.
2.2.1.3.1. Ar-Ge Harcamalari

Ar-Ge gostergelerinden en Onemlisi toplam Ar-Ge harcamalarmin (kamu+ozel)
GSYIH igerisindeki payidir. Ar-Ge harcamalar ile ilgili gdstergeler, gelismis iilkelerin
bilim ve teknoloji konusunda kendi kendilerine yeter durumda olduklarini, gelismekte olan
iilkelerin ise, bilim ve teknoloji alt yapilarinin heniiz yeterli olmadigini gostermektedir.

Tirkiye’nin kendi teknolojisini iiretebilen sanayi toplumu haline gelmesi, kiiresel diinya
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ticaretindeki payini artirabilmesi ancak Ar-Ge faaliyetlerine verilen 6nem ile miimkiin
olacaktir. Ar-Ge harcamalar1 mutlaka devlet tarafindan tesvik edilmeli, yatirim harcamasi
yapan sirketlere ve sahislara maddi olanaklar saglanmalidir. Tirkiye’de Ar-Ge
yatirimlarindaki artis soncunda teknoloji daha verimli kullanilabilecek, katma degeri

yiiksek tirtinler pazarlanarak rekabet avantaji saglanabilecektir (Avci, 2007 :157-158).

22.1.3.1.1. Gayri Safi Yurt i¢ci Ar-Ge Harcamalarimin (GSYARGEH)
GSYiH’e Oram

Ar-Ge harcamalarina gore iilkeler dort guruba ayrilmistir (DPT, 1994: 149):

J Ar-Ge Harcamalar/GSYIH oram yiizde 1,5’in iizerinde olan iilkeler —

Teknolojide lider iilkeler,

J Ar-Ge Harcamalari/GSYIH orani yiizde 1-1,5 arasindaki iilkeler — Yiiksek
teknolojiye sahip tlkeler,

. Ar-Ge Harcamalar/GSYIH orani yiizde 0,5-1 arasindaki iilkeler — Orta
derecede teknolojiye sahip iilkeler,

. Ar-Ge Harcamalari/GSYIH oram1 yiizde 0,5’in altinda olan iilkeler — Diisiik
teknolojiye sahip tilkeler

Ancak giiniimiizde gelismis iilkelerin Ar-Ge Harcamalari/GSYIH oranlarina

bakildiginda yilizde 2’ nin {istiinde degerlerle karsilagilmaktadir.

Diinyada 1990’11 yillar GSYIH iginde Ar-Ge yogunlugunun azaldigi, 2000°1i yillar
ise GSYIH igindeki Ar-Ge yogunlugunun eski diizeyini yakalamaya g¢alistigi yillar
olmustur. 1990 yilinda otuz OECD iilkesinin ortalama GSYIH igindeki Ar-Ge yogunlugu
yiizde 2,28 iken, sonraki yillarda dnce azalan, sonra artan bir trend yasamis, ancak 2002
yilinda bile yiizde 2,26 oraniyla 1990 yilinin gerisinde kalmistir. AB-15 icin de benzer bir
trend gegerlidir. AB-15’in 1990 yili ortalama Ar-Ge Harcamalari/GSYIH orani OECD
ortalamasinin (ylizde 2.28) biraz gerisinde yiizde 1,94 iken, 1997 yilina kadar diiserek
yiizde 1,80°e kadar gerilemis, sonra toparlanmakla birlikte 2002 itibariyle ancak yiizde
1,95’e, yani 1990 yilindaki degerine ulasabilmistir.
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1990-2002 doneminde Tiirkiye, donem basinda yiizde 0,32 olan Ar-Ge
Harcamalari/GSYIH oranit dénem sonunda ikiye katlayarak yiizde 0,66’ya ¢ikarabilmistir.
2004 yilinda Ar-Ge harcamalarinin GSYIH igerisindeki pay1 yiizde 0,67 olarak
gerceklesmistir. Bu oran agisindan degerlendirildiginde teknoloji siniflamasinda Tiirkiye
1998 yilina kadar diisiik teknolojiye sahip lilkeler kategorisinde yer alirken 2004 yildan
itibaren orta derecede teknolojiye sahip lilkeler kategorisine yiikselmistir. Bu oran 2005
yilinda yiizde 0,73 olarak hesaplanmistir. 2006 yilinda bir diisiis yasayarak yiizde 0,65°¢
diismiistiir. 2007 yilinda yiizde 0,72 2008 yilinda ise yiizde 0,73 olarak belirlenmistir.
Ancak bu oran Tiirkiye’yi Ar-Ge konusunda geriye kalan {iilkeler arasindan g¢ikarmaya
yetmemistir. Grafik 4’te Tiirkiye’nin Ar-Ge harcamalariin GSYIH igerisindeki pay ile
ayni alanda OECD ve AB-27 iilkelerindeki karsilastirilmas: verilmistir. Grafige bakildig:
zaman, lilkemizde son yillarda yetersiz bir artis egilimi bulunmaktadir. Bu artisa ragmen

Ar-Ge harcamalarmin GSYIH icerisindeki pay1 hala ¢ok diisiik seviyelerde seyretmektedir.

Grafik 4. Ulkemizde, OECD ve AB-27 Bélgesinde 2001-2007 Déneminde Ar-Ge
Harcamalarinin GSYIH Igerisindeki Pay1
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Kaynak: http://www.oecdilibrary.org/oecd/content/tablecollection/2075843x

Ar-Ge harcamalar acisindan Tiirkiye, diger iilkelerin olduk¢a gerisinde bulunuyor.
TUIK’in en son verilerine gore Tiirkiye’nin Ar-Ge igin yaptigi yatirimlar 2008 yilinda
milli gelirinin yiizde 0.73’linde smirli kalirken ayn1 yil ABD Ar-Ge i¢in milli gelirinin
yiizde 2.73’linii kullanmistir. Japonya milli gelirinin yiizde 3.44°1i, Almanya yiizde 2.63°1,
Fransa yiizde 2.02’si, Ingiltere yiizde 1.88’i, italya yiizde 1.81°i, Hollanda yiizde 1.63’ii,
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Avusturya yiizde 2.67’si, Finlandiya yiizde 3.91°i, Isve¢ yiizde 3.75’i kadar Ar-Ge

harcamas1 ger¢eklestirmislerdir.

Grafik 5’te gortldigi gibi Tirkiye’ de Ar-Ge Harcamalari, 2001 yilindan itibaren

diizenli olarak artig géstermistir.

Grafik 5: Yillara Gére Gayri Safi Yurt i¢i Ar-Ge Harcamalar1 (2008 sabit fiyatlariyla)
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Kaynak: TUIK, Ar-Ge Istatistikleri, www.tuik.gov.tr

Kamu ve 0Ozel sektordeki arastirma birimleri ve personelini kapsayan anket
sonuglart ile liniversitelerin kesin hesaplari, detay yatirim programlari, biitce ve personel
dokiimlerine dayanarak yapilan hesaplamalara gore, Tiirkiye’de Gayri Safi Yurtici Ar-Ge
Harcamas1 1998 yilinda 1.916 Milyar YTL iken 2008 yilinda 6.893 Milyar YTL olarak
gerceklesmistir. 1998 yilin1 100 olarak kabul edersek 2008 yili itibariyle artig 350

olmustur. Ancak bu artis bile Tiirkiye’yi Ar-Ge konusunda yeterli seviyeye tagiyamamustir.

Tiirkiye’nin 5.4 milyar dolarlik Ar-Ge harcamasi yaptig1 2008 yilinda, ABD’nin
Ar-Ge harcamalarinin 394 milyar dolari, Japonya’nin harcamalarinin 150 milyar dolari,
Almanya’nin harcamalarinin 97 milyar dolar1, Fransa’nin harcamalarinin 68 milyar dolar
buldugu hesaplanmistir. 2008 yilinda OECD bdlgelerinin tamaminda yapilan Ar-Ge
Harcamasi1 889.931 milyar dolar olmustur, bir OECD iilkesi olan Tiirkiye’nin bu tutardaki
pay1 ise sadece yiizde 0,56 olabilmistir. Avrupa iilkeleri icerisinde sadece Romanya,

Slovakya, Polonya, Malta, Yunanistan ve Bulgaristan Ar-Ge’ ye Tiirkiye’den daha diisiik
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pay ayirmislardir. Tiirkiye'nin Ar-Ge’ ye gayrisafi yurti¢i hasilasindan ayirdigi pay AB

ortalamasinin ticte biri, OECD ortalamasinin ise dortte biri diizeyinde bulunmaktadir.
2.2.1.3.1.2. Kisi Basina GSYARGEH

Satin alma giicii paritesi (SAGP) cinsinden kisi basina diisen Ar-Ge harcamalarina
bakildiginda (Grafik 6) ise yillar itibariyle artan bir trendin oldugu goézlenmistir. Kisi
basina diisen Ar-Ge harcamasi satin alma giicii paritesine gore, 1998 yilinda 32 dolar iken

2008 yilia % 306’11k artigla 98 dolara yiikselmistir.
Grafik 6: Kisi Bagina Gayri Safi Ar-Ge Harcamasi (SAGP $)
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Kaynak: TUIK, Ar-Ge Istatistikleri, www.tuik.gov.tr

OECD 2009 verilerine gore, Tiirkiye 2007 yilinda kisi basina Ar-Ge
harcamalarinda 97 SAGP dolarla son siralarda yer almistir. Kisi basina en fazla Ar-Ge
harcamas1 yapan iilke bin 320 SAGP dolarla isve¢ olurken, bu iilkeyi bin 299 SAGP
dolarla Liiksemburg, bin 227 SAGP dolarla Finlandiya, bin 220 SAGP dolarla ABD, bin
156 SAGP dolarla Japonya ve 917 SAGP dolarla Danimarka izliyor. OECD fiiye iilkelerine
dahil olmayan Israil ise bin 276 SAGP dolarla en basarili OECD iilkeleriyle bu konuda
yarigsmaktadir. AB'ye katilan son iilkeler arasinda yer alan Malta, Bulgaristan ve Romanya
ise sadece 66 SAGP dolar harcadiklarindan Tiirkiye gibi son siralarda yer almiglardir.
(OECD Main science and Technology Indicators, 2009: 29).

2.2.1.3.1.3. Finans Kaynagina Gore GSYARGEH

Grafik 7’de yillar itibartyla GSYARGEH’ yi finanse eden sektorlere gore dagilim
verilmektedir. Bu gosterge icin TUIK 2008 yilindan itibaren gegerli olmak iizere bir
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degisiklik yapmustir. Yiiksekogretim sektorii tarafindan fonlanan Ar-Ge harcamalar1 TUIK
tarafindan ilk kez 2008 yilinda agiklanmaya baslamis ve ge¢mis yillara iliskin hesaplama
2003 yilma kadar yapilmistir. Grafik 7°de 2003 yili dncesi i¢in Devlet Universiteleri
tarafindan saglanan finans kaynaklar1 kamu sektoriine, Vakif Universiteleri tarafindan
saglanan finans kaynaklari ise ticari kesime dahil edilmistir. Bu grafige gore 2005 yilinda
ilk kez ozel sektor tarafindan Ar-Ge faaliyetlerine ayrilan fonlarin payr kamu sektori
tarafindan Ar-Ge’ ye ayrilan fonlarin payini ge¢mis ve bu egilim takip eden yillarda devam

etmistir.

Grafik 7: Finans Kaynagma Gore Gayri Safi Yurt I¢i Ar-Ge Harcamalar1 Orani
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Kaynak: TUIK, Istatistikleri, www.tuik.gov.tr

2.2.1.3.1.4. GSYARGERH’i Gerceklestiren Sektorlere Gore Dagilhim

Grafik 8’de ise yillar itibartyla GSYARGEH’1 gerceklestiren sektorlere gore
dagilim verilmistir. Grafige gore, Ozel sektor tarafindan gergeklestirilen Ar-Ge
harcamalarinin oran1 2007’de % 41,3’ten % 7’lik artisla 2008 yilinda % 44,2’ye
yiikselmistir. Ozel sektdr tarafindan kullanilan fonlar 2008 yili itibariyla yiiksekdgretim
sektorlii tarafindan kullanilan fonlar1 ilk defa gecmistir. Yiiksekdgretim tarafindan
gerceklestirilen Ar-Ge harcamalarindaki oranin yillar itibariyle azalmasi beklenen bir
gelismedir. Ulkemizde &zel sektdr tarafindan kullanilan fonlarm paymin % 60’a

yiikselmesi 2013 hedeflerinden biridir.
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Grafik 8: Yillara Gore Gergeklestirilen Ar-Ge Harcamalar1 ( % )
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Kaynak: TUIK Ar-Ge Istatistikleri
2.2.1.3.2. Ar-Ge Faaliyetlerinde insan Kaynag

Bu bashik altinda, iilkemiz, bilim, teknoloji ve yenilik sisteminin diger 6nemli

girdisi olan Ar-Ge insan kaynag acisindan degerlendirilmistir.
2.2.1.3.2.1. Toplam Arastirmaci (Tam Zaman Esdeger)

Tam Zaman Esdeger (TZE), bir y1l icerisinde Ar-Ge de ¢alisan insan giicliniin Ar-
Ge faaliyetlerine ayirdi1 zamani kisi/y1l olarak tanimlayan degerdir. Bir TZE bir kisi-yil
olarak diisiiniilebilir. Dolayisiyla zamanmin ylizde 30’unu Ar-Ge ¢alismalart i¢in ve
kalanini1 da diger faaliyetlerde harcayan bir kisi, 0,3 TZE olarak ele alinmaktadir. Benzer
olarak, tam zamanli bir Ar-Ge ¢alisani, bir Ar-Ge biriminde sadece 6 ay istihdam edildiyse,
bu 0,5 TZE anlamina gelir. Bu baglamda Ar-Ge faaliyetlerinin etkinligi bakimidan
incelenen Tiirkiye’de Tam Zaman Esdeger Ar-Ge personeli ve Tam Zaman Esdeger

Aragtirmaci sayisi lizerinde durulmasi yerinde olacaktir.

Tam Zaman Esdeger Ar-Ge personeli sayis1 1998 yilinda 23.000 iken 2007 yilinda
63.377 olarak belirlenmis ve TZE Ar-Ge personeli sayist % 6,1°lik artigla 2008 yilinda
67.244°¢ yiikselmistir (Grafik 9). TZE Arastirmact sayist ise 1998 yilinda 19.000 iken
2008 yilinda 53.000’e yiikselmistir.
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Grafik 9: TZE Toplam Ar-Ge Personeli ve Arastirmaci Sayisi
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Kaynak: TUIK, Ar-Ge istatistikleri, www.tuik.gov.tr

Grafik 10’ da, 10.000 kisiye diisen toplam TZE Ar-Ge personeli sayist 1998 yilinda
11°den, 2004te 18’e, 2008°de ise 32’e ylikseldigi goriilmektedir. 10.000 kisiye diisen
toplam TZE arastirmaci sayisinin ise 1998 yilinda 9 oldugu ve bu rakamin 2008 yilinda
25’e yiikseldigi goriilmektedir.

Grafik 10: On Bin Calisan Kisi Bagina TZE Ar-Ge Personeli Sayisi ve Arastirmaci Sayisi
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Kaynak: TUIK, Ar-Ge Istatistikleri, www.tuik.gov.tr

Ancak bu oranlar AB-15 VE AB-27 iilkelerinin ortalama degerleriyle
karsilastirildiginda Tiirkiye’ nin Ar-Ge konusunda istihdam ettigi arastirmaci ve personelin

yetersizligi bir kez daha ortaya koyulmaktadir. 2008 yilinda AB-27’de on bin kisiye 60
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aragtirmaci, 103 Ar-Ge personeli diigerken AB-15 2006 yilinda (son mevcut deger) on bin

kisiye 65 arastirmaci, 113 Ar-Ge personeli istihdam etmistir.
2.2.1.3.3. Patent

Isletmelerin en onemli gayri maddi varliklarindan olan patent, fikri ve smai
miilkiyet haklari, katma deger yaratarak kiiresel rekabette 6ne ¢ikmanin ve uluslararasi
pazarda yer almanin en énemli unsurlarinda birini olusturmaktadir. Dolayisiyla ekonomik
gelisme, ekonomik degerleri yiiksek patent sayisini artirmakla, giliclii markalar ve
tasarimlar olusturmakla miimkiin olmaktadir. Sirketlerin degeri, fiziki varliklarindan ¢ok,
elindeki fikri sermayesiyle, yani patentleri, markalar1 ve tasarimlartyla dl¢tilmektedir. Bu
nedenle diinyada ve Tiirkiye’de patent, marka ve tasarim konularina verilen énem giin
gectikce artmaktadir. Bu durum patent bagvuru sayilarinda yasanan artigtan da
gozlemlenebilir. Patentlerin yapilan Ar-Ge faaliyetleri sonucu ortaya ¢ikmasi sebebiyle Ar-
Ge’nin iilkemizdeki durumunu incelerken patent sayilariyla ilgili bir degerlendirme

yapmak yerinde olacaktir.

Grafik 11: Yerli Patent Bagvuru ve Tescil Sayilarinin Yillara Gore
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56



Yerli patent ve faydali model basvuru sayilarinin yillara goére dagilimi Grafik 11°de
goriilmektedir. Ozellikle TUBITAK ve Tiirk Patent Enstitiisii isbirligi ile baslatilan patent
tesvik sisteminin etkisiyle son yillarda patent bagvuru ve tescil sayilarinda diger yillara
gore daha hizli bir artis gézlenmektedir. 2007 yilinda yerli patent bagvuru sayist 1.838
iken, 2009 yili Ocak sonu itibariyle 2008 yili yerli patent bagvuru sayis1 2.268 olarak
gerceklesmistir. Yine, 2009 yil1 Ocak sonu itibariyle 2007 yilinda yerli patent tescil sayisi
318 iken, bu say1 2008 yilinda 338’e¢ ylikselmistir. Ayrica 2009 yilinin ilk on ayinda
yapilan patent basgvuru sayis1 ve patent tescil sayisi, 2008 yilinin ayn1 doneminde yapilan

patent bagvuru sayisina gore sirasiyla % 7,7 ve % 25,7 oraninda artis gostermektedir.

Diger iilkelerle Tiirkiye arasinda bir kiyaslama yapabilmek i¢in kiiresel anlamda
yapilan patent basvurularimi kabul edip, degerlendiren, buluslarin gergek sahiplerini

koruma altina alan bir kurulus olan WIPO’ nun istatistiklerinden yaralanilmastir.
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Tablo 7: WIPO Nezdinde Yapilan Uluslararas1 Patent Bagvuru (PCT) Sayilari

Swa*| Uke | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 200
1 |ABD 41296 | 41.033 | 43.352 | 46.830 | 51.246 | 54.025 | 51.351 | 20202
2 | Japonya 14.063 | 17.414 | 20.264 | 24.868 | 27.024| 27.754 | 28.783 | 19.916
3 |Almanya  |14.326]14.662| 15214 | 15.804 | 16.732] 17.816 | 18.699 | 10.836
4 |Kore 2520 |2.949 |3558 |4.689 |5.946 |7.060 |7.910 |4.909
5 |Fransa 5000 |5.171 |5.184 |5.748 |6.260 |6.559 |6.505 |4.384
6 |Cin 1018 |1.295 |1.706 |2.503 |3.927 |5.440 |6.094 |4.630
7 |ingiltere  |5.376 |5.206 |5.027 |5.085 |5.085 |5.526 |5.492 |3.350
8  |Hollanda  |3.977 |4.479 |4.284 |4500 | 4544 |4373 |4.309 |2.859
9 |isvec 2990 |2.612 |2.851 |2.883 |3.333 |3.656 |4.114 |2.344
10 | isvigre 2755 |2.861 |2.899 |3.291 |3.612 |3.796 |3.849 |2.417
11 | Kanada 2260 |2.271 |2.104 |2.319 |2.572 |2.834 |2.886 |1.626
12 |italya 1982 |2.163 |2.189 |2.348 |2.706 |2.944 |2.877 |1.731
13 |Finlandiya |1.762 | 1557 |1.672 |1.893 |1.844 |1.996 |2.215 |1.367
14 |Avustralya | 1759 |1.680 |1.837 |1.996 |2.000 |2.054 |1.950 |1.156
15 | israil 1174 |1.129 |1.227 | 1454 | 1595 |1.746 |1.887 |1.057
16 |ispanya 719|785 |823 |1.125 |1.200 |1.295 |1.378 |960
17 | Danimarka |979 |1.036 |1.049 |1.122 |1.160 |1.154 |1.353 |864
18 | Belgika 696 |776 |832 |1.076 |1.031 |1.125 |1.132 |663
19 Avusturya 552 644 709 851 913 1.007 |942 652
20 | Rusya 539 |586 |519 |657 |694 |735 |731 |378
21 | Norveg 549 |533 |476 |584 |609 |605 |656 |403
22 |Singapur ]330 |282 431 |443 |475 |521 |558 |358
23 | irlanda 308|311 |322 |340 422 |417  |461 296
24 | Giiney Afrika |384 |357 |411  |358 |424 406 |397 |252
25 | Tirkiye 85 |111 |115 |174 |269 |358 |390 | 201
26 | YeniZelanda |300 |300 339 |349 |351 |397 |355 |178
27 | Liksemburg 143 |117 125 |119 |128 |165 |223 |123
28 |Meksika  |132 131 |118 |141 |168 |186 |212 |114
29 Macaristan 185 114 136 158 146 165 173 100
30 |CekCum. |73 |83 |95 |117 |107 |132 |156 |114
31 | Polonya 116 |154 107 |97 |101 |107 |128 |118
32 |Slovenya |44 |65 |62 |85 |79 |86  |107 |84
33 Yunanistan |75 67 79 55 83 88 105 69
34 |Portekiz |34 |36 |49 |55 |68 |92 |99 |4

35 | izlanda 39 |58 |46 |44 |56 |52 |66 |41
36 |Slovakya |26 |26 |26 |31 |31 |37 |41 |17
37 | Adantin |9 5 11 |20 |20 |33 |25 |5
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133 |Romanya |25 |16 |18 |15 |26 |31 |12 |o |
* 2008 yil1 patent bagvuru sayisina gore siralama
Kaynak : WIPO

Tablo 7°de WIPO nezdinde yapilan uluslararasi patent bagvurularinin sayilari
goriilmektedir. Tabloya gore Tiirkiye 2006, 2007 ve 2008 yillarinda basvuru sayisi
bakimindan 38 iilke arasinda 25. siradadir. Tablo 7’den goriilecegi iizere, TUBITAK m
2006 yilindan bu yana WIPO nezdinde PCT basvurusu yapan basvuru sahiplerine sagladigi
destekler, Tiirkiye menseli basvuru sayilarini arttirmis olmasina ragmen Tiirkiye en son

siralarda yer almaktan kurtulamamustir.

Bagvuru siralamasinin en iistiinde yer alan ilk 15 iilkenin patent bagvurular1 miktari,
genel toplamin %95’ ini olusturmaktadir. Bu 15 iilkeye bakildiginda ilk géze ¢arpan ABD’
nin tartisilmaz istlinliigii ve agik ara birinciligidir. 2008° de ABD WIPO’ nun kabul ettigi
toplam bagvurunun %32’ sini tek basima yapan lilke olmustur. WIPO’ nun kabul ettigi
toplam bagvurudan Cin yiizde 4, isve¢ yiizde 2, Israil yiizde 1,2 pay alirken Tiirkiye ancak
yiizde 0,2 pay alabilmistir.

2.3.  Ar-Ge Faaliyetleri Konusunda Tiirkiye’ nin AB-15 ve AB-27 Ulkeleri

ile Karsilastirilmasi

Tablo 8’de Tiirkiye’nin 2002-2008 yilindaki bilim, teknoloji ve yenilik gostergeleri
AB-27 ve AB-15 ile karsilastirilmistir. Ayrica Tiirkiye’nin bu gostergelerdeki 2010 yili
hedeflerinin ne oldugu goriilmektedir. Tablo incelendiginde Tiirkiye’nin bilim, teknoloji ve
gostergelerindeki performansi AB-15 ve AB-27 ortalamasinin c¢ok gerisinde kaldig
goriilmektedir. Tiirkiye’nin Ar-Ge harcamalari/GSYIH oran1 2010 yili hedefi yiizde 2’dir.
Ancak bu oran AB iilkelerinin 2007°de sahip olduklari oranla hemen hemen aym
seviyededir. Diger gostergelerde incelendiginde Tiirkiye’nin 2010 yili hedefleri, 2007 yil1
OECD ve AB ortalamalarimin bir hayli gerisinde kalmaktadir. Rakamlar géstermektedir ki,
Tiirkiye’nin bilim, teknoloji ve yenilik performansinin uluslararasi diizeyde incelendiginde

oldukga yetersizdir.
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Tablo 8: Ar-Ge ile ilgili Gostergelerin AB-15 ve AB-27 Degerleri ile

Karsilastirilmasi

Gosterge
No

Gosterge Ad1

Tiirkiye

2002

2003

2004 | 2005 | 2006

2007

2008

Hedef
2010

AB 27
(2007)

AB 15
(2007)

Gayri Safi Yurt Igi
Ar-Ge
Harcamalarinin
(GSYAEGEH)
GSYIH'e Oran1 (1987
bazli GSYIH ile)

0,66

0,61

067 | 0,79 | 0,76

Gayri Safi Yurt Igi
Ar-Ge
Harcamalarinin
(GSYAEGEH)
GSYIH'e Oran1 (1988
bazli GSYIH ile)

0,53

0,48

052 | 059 | 0,60

0,72

0,73

1,77

19

Kisi Basina
GSYARGEH (SAGP
$)

46

43

53 67 77

97

98

124

530,1

635,4

Toplam  Arastirmact
(Tam Zaman
Esdeger)

23.995

32.659

33.876

39.139 | 42.663

49.668

52.811

1.360.332

1.166.129

Personel
Zaman

Toplam
(Tam
Esdeger)

28.964

38.308

39.960

49.252 | 54.444

63.377

67.244

150.000

2.317.698

2.021.092

Bin
Basma
Sayisi

Calisan  Kisi
Arastirmact

11

15

21

2,4

25

6,5

Bin
Basma
Personeli Sayis1

Calisan  Kisi

Ar-Ge

14

18

2,7

3,1

3,2

10,3

11,3

Ozel
Tarafindan
Gergeklestirilen
GSARGEH'in
Toplam
GSYARGEH'e Oran1

Sektor

28,7

23,2

242 | 338 | 356

41,3

44,2

60

63,4

64,3

Kamu Sektorii
Tarafindan
Gergeklestirilen
GSYARGEH'in
Toplam
GSYARGEH'e Oran1

10,4

8 11,6 11,2

10,6

12

14

13,7

12,9

Yiiksek Ogretim
Sektorii  Tarafindan
Gergeklestirilen
GSYARGEH'in
GSYARGEH'e Oran1

64,3

66,3

679 | 546 | 532

48,2

43,8

26

21,6

Uglii Patent Sayis

12 17 19

24

100

14.381

14.703

Kaynak: OECD 2009,

TUIK, Ar-Ge Istatistikleri, www.tuik.gov.tr
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Diinyada Ar-Ge’ ye yonelik faaliyetlerde yaris her gegen gilin biraz daha
artmaktadir. Bu alanda liderligini kimseye kaptirmayan ABD 2008 yilinda da 398 milyar
dolarlik yatirimla en ¢ok Ar-Ge harcamasi yapan iilke tinvanini korumustur. Buna karsilik
Romanya, Slovakya, Letonya gibi iilkelerden sonra Ar-Ge faaliyetlerine milli gelirine gore
en az yatirim yapan Avrupa lilkesi konumunda bulunan Tiirkiye'nin, 2008 yilindaki Ar-Ge
harcamasi 6.830 milyar dolarla sinirli kalmistir. Ankara Ticaret Odasi’nin, TUIK, Eurostat,
OECD gibi uluslararasi kuruluslarin verileri ¢ergcevesinde hazirladigi rapora gore, arastirma
ve gelistirmeye, diger iilkelere gore ¢ok diisiik miktarlarda kaynak ayiran Tirkiye’nin, Ar-
Ge harcamalar1 bircok uluslararasi sirketin yaptigi Ar-Ge harcamasinin bile gerisinde

kalmaktadir.

Eurostat’in belirlemelerine gore birgok uluslararasi sirketin yillik olarak Ar-Ge i¢in
yaptig1 harcama Tiirkiye’nin kamu ve 06zel sektor olarak bu alana yaptigi yatirimlarin
oldukea iizerinde seyretmektedir. Tiirkiye’nin 2.3 milyar euro Ar-Ge yatirimi yaptigr 2005
yilinda Ford Motor tek basina 6.8 milyar euro, Pfizer 6.3 milyar, General Motors 5.7
milyar, Daimler Chrysler 5.6 milyar, Microsoft 5.6 milyar, Toyota 5.4 milyar, Johnson and
Jhonson 5.4 milyar, Siemens 5.2 milyar, Samsung 4.6 milyar, Glaxo Smith Kline 4.6
milyar, IBM 4.6 milyar, Intel 4.4 milyar, Novartis, Vokswagen ve Matsushita Electric

4.1’er milyar euro harcama gergeklestirmislerdir.

Sanofi-Aventi ve Nokia 4.7’ser milyar, Sony 3.8 milyar, Roche 3.7 milyar, Honda
3.4 milyar, Merck 3.3 milyar, Motorola, BMW, Hawlett-Packard 3 milyar, Robert Bosch,
Hitachi, General Electric, Astra Zeneca ve Nissan Motor 2.9 milyar, Cisco Systems 2.8
milyar, Ericsson, 2.7 milyar, Eli Lilly 2.6 milyar, Toshiba 2.5 milyar, EADS 2.4 milyar
euro’luk Ar-Ge harcamalariyla Tiirkiye’den daha fazla harcama yapmislardir. Philips,
Weyeth, Bristol Myers Squibb ve NTT gibi sirketlerin Ar-Ge harcamalar1 da Tiirkiye’nin

bu alana yaptig1 harcamalarinin iizerinde seyretmektedir.

Ortaya c¢ikan tablo, Tirkiye’nin milli gelirinin ancak binde 7-8'i kadar Ar-Ge

harcamas1 yapmasinin ne kadar yetersiz oldugunu bir kez daha gozler 6niine sermektedir.
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UCUNCU BOLUM

3. ARASTIRMA-GELISTIRME HARCAMALARI iLE HiSSE SENEDI
GETIRISI VE RiSK ARASINDAKI ILISKi UZERINE LITERATUR

Ar-Ge harcamalart ile hisse senedi getirisi ve risk iizerine yapilan ¢alismalar Ar-Ge
harcamalarinin hisse senedi getirisi ve risk tlizerindeki etkisinin pozitif oldugunu
belirlemislerdir. Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi getirileri konusunda yapilan ¢aligmalar
daha eskiye dayanirken risk ile Ar-Ge harcamalar1 arasindaki iliskiyi inceleyen ¢aligmalar
daha yakin gegmise dayanmaktadir. Bu bdliimde, yapilan literatiir ¢alismalari tarih sirasina

gore incelenmistir.
3.1.  Literatiir Degerlendirmesi

Ar-Ge ve getiri arasindaki iligki ile ilgili olarak yapilan ilk ¢alisma 1972 yilinda
Martin Neil Baily tarafindan yapilmistir. ” Research and Development Costs and Returns”
1simli ¢alismada Ar-Ge ‘nin yogun olarak yapildig: ilag sektorii tizerinde durulmus ve Ar-
Ge ile hisse senedi getirisi arasinda pozitif yonlii bir iligkinin oldugu saptanmustir.
Arastirmacinin  yaptigi calismada 1961-1962 arasindaki donemde ila¢ sektdriindeki
firmalarin hisse senedi getirileri ve Ar-Ge harcamalar1 arasindaki iligki basit korelasyon

analizi ile incelenmistir.

Zvi Griliches (1981) Ar-Ge ve getiri arasindaki iliskiyi ortaya koymak amach
yapilan diger bir ¢aligmanin sahibi olmustur. 1981 yilinda yapilan bu ¢aligmada 1957-1965
yillart arasindaki donemde yillik Ar-Ge harcamalar1 ¢alismanin ilk yilinda 1154 firma
orneklem olarak secilirken ¢alismanin son yili olan 1965 yilinda 884 firmaya diigsmiistiir.
ABD ‘de yapilan calismada veriler National Science Foundation (NSF)’ den alinmistir.
Endiistrilere ayrilarak yapilan bu calismada zaman serisi analizi uygulayarak Ar-Ge
harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasinda pozitif bir iliskinin oldugu ortaya

koyulmustur.

Ar-Ge harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasindaki iliski ile ilgili olarak yapilan

bir diger calisma Keith W. Chauvin and Mark Hirscihey tarafindan 1993 yilinda



yaptlmistir. Yapilan c¢alisma Oncelikle Ar-Ge harcamalarinin firmanin piyasa degeri
istiindeki etkisini incelemistir. Calismada Ar-Ge harcamalar1 1988-1990 yilar1 arasinda
ABD’de Ar-Ge konusunda en basarili yirmi firma (Unilever Combined, Phillip Morris
Company, General Motors Corp, Proctor &Gamble Co, Ford Motor Co, FiatSpa(ADR),
Philips N V, Bristol Myess Squibb, Eastman Kodak Co, Warner Lambert Co. Sony Corp,
Sara Lee Corp, American Telephone &Telegraph, Pepsico, Inc., Coca-Cola Co, Ralston
Purina Co, RJR Nabisco Holdings, Corp, Honda Motor Ltd, Chrysler Corp, GilletteCo.)
tizerinde yapilan ¢alismada ¢apraz kesit regresyon analizi kullanilmis ve sonug olarak Ar-
Ge harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasinda pozitif bir iliski oldugu ortaya

koyulmustur.

1993 yilinda Ar-Ge harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasindaki inceleyen bir
diger ¢alisma Bronwyn H. Hall tarafindan yapilan “The Stock Market's Valuation of R&D
Investment During the 1980's” isimli ¢aligma olmustur. Calismada ABD’de faaliyet
gosteren 2480 firmanin 1973-1991 yillart arasindaki donemi incelenmistir. Hall
calismasinda ¢oklu regresyon analizini kullanmistir. ABD’ de yapilan ¢calismada da Ar-Ge

harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasinda pozitif bir iliski oldugu ortaya koyulmustur.

1994 yilinda bu konuda yapilan diger bir calisma Ar-Ge faaliyetleri konusunda
bircok calismasi olan Theodore Sougiannis tarafindan yapilmistir. Calismada c¢oklu
regresyon analizi kullanilmistir. Bagimli degiskenin hisse senedi getirisi oldugu regresyon
analizinde DD/PD (Defter Degeri/Piyasa Degeri), Ar-Ge/Satiglar ve karlar getiriyi
etkileyecegi varsayilan bagimsiz degiskenler olarak kullanilmiglardir. Capraz kesit
regresyon analizinin kullanildig1r bu caligmada da Ar-Ge/Satislar oraninin hisse senedi

getirisi tizerinde pozitif etkisinin oldugu belirlenmistir.

Lev ve Sougiannis tarafindan 1999 yilinda yapilan calismada da yine Ar-Ge
Harcamalarinin  hisse senedi getirisi arasinda iliski olup olmadigr incelenmistir.
Aragtirmaci yaptig1 calismada 1968-1989 yillar1 arasindaki donem tizerinde ¢alisilmstir.
NYSE, AMEX ve OTC borsalarinda yer alan ve Ar-Ge harcamasi yapan 1200 biiyiik firma
orneklem olarak secilmistir. Yapilan amprik calisma coklu regresyon analizi seklinde
diizenlenmigtir. Fama french ii¢ faktér modelinde getiriyi etkileyen degiskenler olarak

kullanilan, DD/PD, FB (firma biiytlikliigii), sistematik riskin yani sira Ar-Ge/ Satislar orani
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regresyon modeline dahil edilmistir. Sonug olarak, Ar-Ge/Satiglar oraninin hisse senedi

getirisi lizerinde pozitif etkisinin oldugu saptanmistir.

Chan ve digerleri (1999) 1975-1995 donemini kapsayan NYSE, AMEX ve
NASDAQ borsalarindaki Ar-Ge harcamasi yapan tim firmalar1 dahil ettikleri
calismalarinda yatay kesit analizi kullanarak Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi getirileri
tizerindeki etkisini incelemeye c¢alismiglardir. Coklu regresyon olarak diizenlenen
modeldeki bagimsiz degiskenler olarak DD/PD, FB, endiistri farliligindan dolay1 ortaya
cikabilecek sorunlari engellemek i¢in endiistri kukla degiskeni ve son olarak Ar-
Ge/Satiglar oran1 kullanilmistir. Calismada Ar-Ge harcamalari ve hisse senedi getirisi

arasinda pozitif bir iligki oldugu ortaya koyulmustur.

Dennis Chambers’ in 2002 yilinda yaptigi ¢aligmada 1979-1998 yillar1 esas
almmistir. Orneklem olarak kullanilan firmalar Compustat PTS’ den alinmistir. Calismada
toplam 13442 firma kullanilmistir. Regresyon analizi olarak diizenlenen ¢alismada bagiml
degisken olan hisse senedi getirilerini bagimsiz degisken olarak kullanilan Ar-Ge
harcamalar1 / toplam aktiflerin etkileyip etkilemedigi incelenmistir. Ar-Ge/ Satiglar oran
yerine Ar-Ge/ Aktifler oraninin kullanilmasinin sebebi birgok iilkede Ar-Ge harcamalari
aktiflestirilerek bilangoda bir yatirim, bir varlik olarak gosterilmesidir. Ar-Ge harcmalarini
aktiflestirmek yerine dogrudan gider yazan iilkeler ise Ar-Ge yogunlugunun 6lgiimii icin
Ar-Ge/ Satislar oranini kullanirlar. Chambers’ in bu ¢alismasinda Ar-Ge Harcamalarinin

hisse senedi getirisi tizerindeki etkisinin pozitif oldugunu belirlenmistir.

A. Al-Horani (2003), Ingiltere’ de 1990-1999 déneminde Ar-Ge Harcamalarinin
hisse senedi getirisi lizerindeki etkisini arastirdigi ¢alismasinda hem regresyon hem de
panel analizi uygulamistir. Orneklem dénemi boyunca finans sirketleri disindaki ve Ar-Ge
Harcamas1 yapan 1029 firma her bir yil i¢in ayr1 ayri1 degerlendirilmistir. Firmalarin
verilerine Datastream’ dan ulasilmistir. Coklu regresyon analizinde bagimsiz degiskenler
olarak FB, DD/PD ve Ar-Ge Harcmalari/PD orani kullanilmigtir. Sonug¢ olarak, Ar-

Ge/Satiglar oraninin hisse senedi getirisi tizerinde pozitif etkisinin oldugu saptanmistir.

C. Eberhart ve digerleri (2004), ABD ‘de 1951-2001 donemini kapsayan bir
calisma yapmiglardir. Calismaya Compustat ve Center for Research in Security Prices
(CRSP)’den alinan veriler sayesinde 3148 firma dahil edilmistir. Bu donem boyunca Ar-

Ge harcamalarinda meydana gelen yiikselislerin yasandigi 8313 durum inceleme altina
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alimmigtir. Ayn1 dénemde hisse senedi getirilerinin de artip artmadigi incelenmistir.
Yapilan regresyon analizi sonucunda Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi getirilerini de

arttirdig1 ortaya ¢ikmustir.

Y .K. Ho ve digerleri (2004), Ar-Ge harcamalari ile firmalarin riskinin iliskili olup
olmadigint incelemislerdir. Calismada 1989-1998 yillar1 arasinda 5 yillik periodlarda 6
ornek veri seti olusturulmustur. Orneklem olarak ABD’ de Ar-Ge gideri yapan ve
bliyiiklik sorununu yok etmek i¢in large-cap firmalar secilmistir. Yapilan panel veri
analizinde riski etkileyen degiskenler olarak Ar-Ge harcamalar1 ve finansal kaldirag
derecesi ve faaliyet kaldirag derecesi kullanilmistir. Ancak sadece finansal kaldirag ve
faaliyet kaldirag derecesi pozitif olan firmalar kullanilmistir. Segilen firmalarin large-cap
firmalar olmasi dolayisiyla segilen firmalarin tiimiiniin kaldira¢ degerleri pozitif olma
egilimindedir. Ar-Ge harcamalarini temsilen Ar-Ge harcamalarnt / Satiglar oram
kullanilmigtir. Analizin sonucunda Ar-Ge harcamalari ve risk arasinda pozitif yonlii bir

iligkinin oldugu saptanmuistir.

Ar-Ge harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasindaki iliski ile ilgili olarak 2004
yilinda yapilan basgka bir ¢alisma M. Xu ve C. Zhang tarafindan 2004 yilinda Japonya’ da
gerceklestirilmistir. Caligma 1985-2000 yillarin1 esas almistir. Bu donemde Japonya
ekonomisi ve borsasi biiyiik bir degisim igerisindedir. Orneklem olarak Tokyo Stock
Exchange (TSE) ‘e kayitli tiim firmalar dikkate alinmistir. Yapilan regresyon analizinde
diger calismalardakine benzer degiskenler kullanilmistir. Fama french ii¢ faktér modelinde
getiriyi etkileyen degiskenler olarak kullanilan, DD/PD, FB, sistematik riskin yani sira Ar-
Ge/ Satiglar orani regresyon modeline dahil edilmistir. Bu ¢alisma sonucunda Japonya’da
da ABD ve Ingiltere’deki sonuglara benzer sonuglar bulunmus ve Ar-Ge harcamalar1 ve

hisse senedi getirisi arasinda pozitif bir iligki oldugu ortaya koyulmustur.

Dongmei Li (2006), 1975-2004 doneminde Ar-Ge harcamalar1 ve getiri arasindaki
iligki ile ilgili olarak yaptig1 ¢alismasinda yatay kesit ve panel veri kullanmistir. Calismaya
NYSE, AMEX ve NASDAQ borsalarindaki Ar-Ge harcamasi yapan tiim firmalar1 dahil
edilmistir ve sonug olarak calisma Ar-Ge/satiglar oraninin hisse senedi getirisi {izerinde

pozitif etkisinin oldugu saptanmuistir.

Chu (2007), aynen Dongmei Li gibi 1975-2004 doénemini baz alan bir 6rneklem

donemi se¢mistir. Ar-Ge harcamalar ile hisse senedi getirisi arsindaki iliskiyi inceleyen
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Chu zaman serisi analizini kullanmistir. ABD {izerinde gerceklestirilen ¢alismaya
Compustat veri merkezine bagli Ar-Ge gideri yapan tiim firmalar dahil edilmistir. Kurulan
modelde bagimsiz degisken olarak Ar-Ge harcamalar1 disinda genel olarak kullanilan
DD/PD, FB gibi degiskenlerin yaninda nakit akislar1 ve yatirnmlarda dahil edilmistir. Ar-
Ge harcamalarini temsilen kullanilan oran ise Ar-Ge harcamalarinin aktif toplamina
boliinmesiyle elde edilmistir. Sonu¢ olarak Ar-Ge harcamalar ile hisse senedi getirisi

arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu tespit edilmistir.

McAlister ve digerleri (2007) , Ar-Ge harcamalar ile firmalarin riskinin iliskili
olup olmadigini incelemislerdir. 1979-2001 yillar1 arasindaki 22 yili kapsayan orneklem
donemini inceleyen ¢alismada 644 firma kullanilmistir. ABD iizerinde yapilan ¢alismada
CRSP ve Compustat’ dan alinan veriler kullanilmistir. Yapilan zaman serisi analizinde
riski etkileyen degiskenler olarak Ar-Ge harcamalar1 ve reklam harcamalar1 kullanilmistir.
Ar-Ge harcamalarini temsilen Ar-Ge harcamalar1 / Satislar kullanilirken, reklam
harcamalarint temsilen reklam harcamalari/ Satislar orami kullanilmistir. Analizin
sonucunda Ar-Ge harcamalar1 ve risk arasinda pozitif yonli bir iligkinin oldugu

saptanmuistir.

Nguyena ve digerleri (2007), yilinda yaptigi calismada 1998 Ocak-2007 Haziran
donemini esas almislardir. Orneklem olarak kullanilan firmalar Tokyo Stock Exchange’
den alinmistir. Calismada toplam 1450 firma ve 32 endiistri kolu kullanilmistir. Orneklem
firmalarin Ar-Ge harcamasi yapmis olmalarina ve finans sirketi olmamalarina dikkat
edilmistir. Regresyon analizi olarak diizenlenen ¢aligmada bagimli degisken olan hisse
senedi getirilerini bagimsiz degisken olarak kullanilan Ar-Ge harcamalar1 / toplam
aktiflerin etkileyip etkilemedigi incelenmistir. Bagimsiz degisken olarak firma biiytikliigi,
DD/PD, risk ve Ar-Ge harcamalart kullanilmistir. Japonya’ da yapilan calismada Ar-Ge

Harcamalarinin hisse senedi getirisi lizerindeki etkisinin pozitif oldugunu belirlenmistir.

Xing ve Xiabin 2007), Ar-Ge harcamalar1 ile firmalarin riskinin iligkili olup
olmadigimi incelemislerdir. Calismada 1997-2005 yillar1 arasinda 5 yillik periodlarda 5
ornek veri seti olusturulmustur. Orneklem olarak 38 Isvec large-cap firmasi segilmistir.
Yapilan panel veri analizinde riski etkileyen degiskenler olarak Ar-Ge harcamalar1 ve
finansal kaldirag derecesi ve faaliyet kaldirag derecesi kullanilmistir. Ancak sadece

finansal kaldira¢ ve faaliyet kaldirag derecesi pozitif olan firmalar kullanilmistir. Ar-Ge
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harcamalarini temsilen Ar-Ge harcamalar1 / Toplam Aktifler oran1 kullanilmistir. Ciinkii
Isve¢’ te yapilan Ar-Ge giderleri dogrudan gelir tablosuna gider olarak yazmak yerine
bilancoya yansitilarak aktiflestirilip daha sonra ise amortize edilmektedir. Analizin
sonucunda Ar-Ge harcamalar1 ve risk arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu

saptanmistir.
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DORDUNCU BOLUM

4. ARASTIRMA GELISTIRME HARCAMALARI iLE HiSSE SENEDI
GETIRISI VE RiSK ARASINDAKI ILISKININ INCELENMESI

4.1. Uygulamamn Amaci ve Kapsami

4.1.1. Uygulamanin Amaci

Bu uygulama ¢alismasiin amaci, Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi getirisi ve risk
(bagimli degisken) tizerinde anlamli bir etkisinin olup olmadigin1 degerlendirmek amaciyla
hisse senedi getirisi ve riski etkileyen faktorlere (bagimsiz degiskenler) ait iki c¢oklu

regresyon modeli olusturmaktir.

Olusturulan ¢oklu regresyon modelleri yardimiyla, 2004 -2008 yillar1 arasinda
IMKB’de islem géren 62 imalat firmasmin hisse senedi getirileri ve riskleri ile Ar-Ge

harcamalar1 arasinda bir iliskinin olup olmadig1 ortaya koyulmustur.

Bu tez caligmasi ile; gelismis iilkelerin bir ¢ogunda ortaya koyulan, Ar-Ge
harcamalari ile hisse senedi getiri ve risk arasindaki pozitif iligkinin lilkemiz i¢inde gecerli

olup olamadigini ortaya koymak amaclanmustir.
4.1.2. Uygulamanin Kapsami

Calismada, 2004-2008 yillar1 arasindaki bes yillik dénemde IMKB’ ye iiye olan
imalat firmalar1 kullanilmis ve altmis iki firmadan olusan bir grup 6rneklem olarak
secilmistir. Orneklem olarak secilen altmis iki imalat firmasmm, modelde kullanilacak
degiskenlerle ilgili bilgileri IMKB’ nin sitesindeki mali tablolar veri tabanindan alinarak

hesaplanmastir.

Calismanin uygulama kismindaki siire¢; Hipotez gelistirme, Modelde Kullanilan
Degiskenler ve Verilerin Toplanmasi, Modelin Kurulmasi, Modelin Coziimlenmesinde

Kullanilan Yo6ntemler, Modelin C6ziimii seklinde olacaktir.



4.2.  Hipotez Gelistirme

Bu calismada diizenlenen uygulamayla ilgili olarak ilk yapilan sey, bagimli ve
bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi teorik olarak ortaya koyan alt1 hipotez gelistirmek
olmustur.

4.2.1. Ar-Ge Yogunlugu ve Hisse Senedi Getirileri

Bir¢ok aragtirmaci (Lev and Sougiannis, 1999, Chan ve digerleri, 2001, Al Horani
ve digerleri, 2003, Eberhart ve digerleri, 2004, Dongmei Li, 2006) arasinda Ar-Ge
giderlerinin {iriin ve yontem gelistirme ve mevcut olan iiriin ve yontemleri iyilestirilmesi
konusunda sagladigi yararlarin rekabet giiciinii, satiglart ve gercek kari arttiracagi goriisii
hakimdir. Bu yilizden Ar-Ge giderleri yiiksek olan firmalarin daha fazla biiylime
potansiyeline sahip olduklarin1 da soyleyebiliriz (Titman ve Wessels, 1988). Ar-Ge
yatirnmina sahip firmalar iyi bir piyasa pozisyonuna sahip olmasi da beklenen bir
durumdur. Yani bir sirketin Ar-Ge giderleri ne kadar fazla olursa bu sirketin hisse

senetlerinin getirileri de o kadar fazla olacaktir.

Ar-Ge giderleri yiiksek olan bir firma, yatirimcilara bu giderlerin gelecekte firma
degerine art1 yonde bir katki yapacagini diisiindiiriir. Gelecekte saglanacak fayday: dikkate
alan yatirimct hisse senedine daha fazla 6demeye razi olur (Chambers ve digerleri, 2002).
Yani yatirimcilar Ar-Ge gideri yapan firmalara kars1 gelecek igin iyimser yonde beklenti
tasirlar. Buda Ar-Ge gideri yapan firmalarin yiliksek getiriye sahip olacaklar1 yoniindeki
hipotezi desteklemektedir (Chan ve digerleri 1999).

Hi: “Ar-Ge harcamalar ile firmalarin hisse senedi getirileri arasinda pozitif yonli

bir iligki vardir”.
4.2.2. Ar-Ge Yogunlugu ve Risk

Y .K.Ho ve digerleri (2004), B.Xing ve digerleri (2007) gibi arastirmacilar risk ile
Ar-Ge harcamalarn arasindaki iligskiyi inceleyen cesitli ¢alismalar yapmigslardir ve bu

caligmalar sonucunda Ar-Ge giderleri arttikga riskinde arttigi sonucuna ulasmiglardir.

Ar-Ge harcamalarinin, yatirimcilar i¢in firmanin degerlendirilmesini zorlastirmasi

ve bu giderlerin uzun donemde cevap vermesi (gelire doniismesi) oOzelliklerinden
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kaynaklanan problemler Ar-Ge giderleri ve risk arasinda dogrusal bir iliskinin olabilecegi
konusundaki hipotezi desteklemektedir (Ariel Pakes 1995).

H, : “Ar-Ge harcamalar ile risk arasinda pozitif yonlii bir iligki vardir”.
4.2.3. Hisse Senedi Getirisi ve Firma Biiyiikliigii

Literatiirde Ar-Ge giderleri ile hisse senedi getirileri arasindaki iliskinin
incelenmesiyle ilgili olarak yapilan ¢aligmalarda Chu(2007), M. Xu ve C. Zhang (2004),
A. Al-Horani (2003), Chambers(2002), Chan ve dig.(1999), Sougiannis(1994), Ar-Ge
yogunlugu (Ar-Ge/Satiglar), firma biyiikligli (piyasa degeri) ve DD/PD (Defter

Degeri/Piyasa Degeri) oraninin dahil oldugu ¢oklu regresyon modelini kullanmiglardir.
Getiri (R) = Bo + B1Ar-Ge +p3,FB+ B3(DD/PD)

Bu model de biiyiikliik olgiitii olarak piyasa degeri (PD) dikkate alinmistir.
Chu(2007), Chambers(2002), Chan ve dig.(1999), Fama ve dig(1995), Tungel (2009),
Gutierrez Jr.(2001), Y1ldirim(2006), Canbas ve dig.(2008), biiyiikliik degiskenini piyasa

degeri olarak kabul etmislerdir.

Daha 6nce yapilmis olan gesitli ¢alismalarda Banz (1981), Fama ve French (1992,
1995), Charitou ve Constantinidis (2004) firma biiyiikliigii ile ortalama hisse senedi
getirileri arasinda negatif bir iliski oldugu bulgusu elde edilmistir. Baska bir ifade ile firma
biiyiikliik Olgtisti agisindan kiiclik olan firmalarin hisse senetlerinden olusan portfoyiin

getirisi daha yiiksek elde edilmistir.

Hs: “Firma biiylikligli ile hisse senedi getirisi arasinda negatif yonlii bir iliski

vardir”.
4.2.4. Hisse Senedi Getirisi ve DD/PD Oram

Hisse senedi getirilerini etkiledigi kabul edilen onemli faktorlerden bir digeri,
DD/PD oranidir. Chan, Hamao ve Lakonishok (1991), Fama ve French (1992, 1995, 1998,
2004), Aksu ve Onder (2003) calismalarinin da i¢inde bulundugu ¢ok sayida calisma

DD/PD oranimin hisse senedi getirilerini etkiledigi bulgusuna ulagsmislardir.
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Fama ve French (1992, 1993, 1996), Charitou ve Constantinidis (2004), Xing ve
Zhang (2005) calismalari ile B/M orani ve ortalama hisse senedi getirileri arasinda pozitif

bir iligki oldugunu gostermislerdir.
Ha: “ DD/PD orani ile hisse senedi getirileri arasinda pozitif yonlii bir iligki vardir”.

4.2.5. Risk ve Firma Biiyiikliigii

Chan, Chen ve Hsieh (1985); firma biiyilikligi etkisini incelemislerdir. Caligma
bulgulara gore; riskte meydana gelen degismelerin bir kismi firma biiyiiklik etkisi ile
aciklanabilmektedir. Risk, is diinyasinin degisen kosullar1 dogrultusunda farklilik
gostermektedir. Kiiciik dlgekli firmalarin biiyiik 6lgekli firmalara oranla daha fazla risk
icerdikleri sonucuna ulasilmistir. Buna neden olarak da; kiiclik firmalarin ekonomideki
genislemelerde ve daralmalarda daha fazla dalgalanan bir yapiya sahip olmalari

gosterilmistir (Erigsmis, 2007: 19).
Hs: “Firma biiytikliigii ile risk arasinda negatif yonlii bir iligki vardir.”

4.2.6. Risk ve DD/PD Orani

Gelismis ve gelismekte olan piyasalarda DD/PD oranina sahip olan hisselerin,
diisiik DD/PD oranina sahip olan hisselere gore daha iistiin performans sergiledikleri ¢esitli
aragtirmalarla (Chan, Hamao ve Lakonishok (1991), Fama ve French (1992, 1995, 1998,
2004), Aksu ve Onder (2003)) ortaya koyulmustur. Bu durumda, riski ve getiriyi ayni
degiskenlerin etkileyecegi varsayimi altinda, yapilan ¢aligmaya riski etkileyen bagimsiz

degiskenlerden biri olarak DD/PD orani da dahil edilmistir.

He: “DD/PD oramn ile risk arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir”.

4.3.  Modelde Kullanilan Degiskenler ve Verilerin Toplanmasi

Aragtirmada, IMKB’ye kayitli 2004-2008 yillar1 arasindaki bes yillik dénemde
diizenli olarak her y1l Ar-Ge harcamasi1 yapan altmis iki imalat firmas1 esas alinmistir. Her
bir firmanin hisse senedi getirileri, riskleri, Ar-Ge harcamalari, biiyiikliikleri ( hisse
senetlerinin piyasa degeri) ve defter degeri/ piyasa degerleri her bir yil i¢in ayr1 ayri

hesaplanmis ve daha sonra bes yillik ortalama degerler hesaplanmustir.
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4.3.1. Bagimh Degiskenler

Bagimli degisken, bir ya da birden ¢ok degiskendeki degisimlerden etkilenen ve
boylece bu degiskenlerle arasinda bagint1 kurulan degiskendir. Baska bir deyisle, bagimsiz

degiskenlerle agiklanabilen ya da kestirilmek istenen degisken olarak da tanimlanabilir.

Olusturulan ¢oklu regresyon modellerinin ilkindeki bagimli degisken, hisse senedi

getirisi iken ikicisi de bagimli degisken riskitir.
4.3.1.1. Hisse Senedi Getirisi

Modelde bagimli degisken olarak kullanilan hisse senedi getirisi verilerine IMKB’
nin resmi internet sitesinden ulagilmistir. IMKB-Veriler- Aylik Fiyat ve Getiri Degerleri
veri tabanina ulasildiginda her firmanin aylik hisse senedi getirilerine de erisilmis olunur.

Bu degerler IMKB tarafindan asagidaki formiil kullanilarak hesaplanmustir.

G _F x(BDL+BDZ+1)-RxBDL+T-F -1
i~ F-1

Gi :“1” ayina ait getiri.

Fi: “1” ayma ait en son kapanis fiyati.

BDL : Ay i¢inde alinan bedelli hisse adedi.
BDZ : Ay i¢inde alinan bedelsiz hisse adedi.
R : Riichan hakk1 kullanma fiyat.

T : Ay i¢inde 1.000,-TL/1 YTL nominal degerli bir hisse senedine 6denen net

temettu tutari.
Fi-1:“i” ayindan bir 6nceki aya ait en son kapanis fiyati.

Hesaplanan getiriler aylik degerler olduklarindan daha sonra her hisse senedinin
yillik getirisini hesaplamak i¢in aylik degerlerin ortalamalar1 alinmigtir. Ortalama olarak,
tiim aylara esit deger veren aritmetik ortalama yerine son aylara agirlik veren geometrik

ortalamay1 kullanmak tercih edilmistir. Fakat bazi aylardaki getiriler negatif oldugundan

71



alinan ortalamanin anlamsiz ¢ikmamasi amaciyla aylik getiri degerlerine bir (+1)

ekledikten sonra geometrik ortalama alinmis ve sonrasinda bir (-1) tekrar ¢ikarilmistir.
Geometrik Ortalama = ( (1+x1) X (1+X2) X (1+X3) X ... X(1+xn) ) ¥ -1
4.3.1.2. Risk

Risk, getirilerin standart sapmasin1 verir. Risk, bir finansal varligin getirisinin
gerceklesme durumundaki belirsizlik olarak tanimlanmaktadir. Yatirimeilar ancak ekstra
bir getiri s6z konusu oldugunda risk iistlenme egilimindedir. Degiskenligin riskin bir
Olclitii olarak kabul edilmesi durumunda, riskin istatistiksel metotlarla hesaplanmasi
miimkiin olmaktadir. Riskin taniminda kullanilan metod ya beklenen getirinin standart

sapmasi ya da varyansidir ( Turanli ve digerleri, 2002: 5).

Ikinci modelin bagimli degiskeni olan riske iliskin verilere ulasabilmek icin aylik
hisse senedi getirilerine tekrar ihtiyag duyulmustur. Daha sonra bu verilerden her bir yila
ait on iki aylik veriler alinarak bunlarin standart sapmalar1 hesaplanmistir. Aylik getiriler
tizerinden asagidaki standart sapma formiilii yardimi ile hesaplanan standart sapma

degerleri risk olarak kullanilmistir.

Standart Sapma:

_ 1 N RYAY
= (£ 3200%)

Burada;

S: standart sapma

N: orneklem sayist

X1, Xo, ..., XN orneklem degerlerini

X: orneklem ortalamasini

N-1: orneklem sayisindan bir ¢ikarilarak bulunan serbestlik
derecesidir.
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4.3.2. Bagimsiz Degiskenler

Olusturulan ¢oklu regresyon modellerinin her ikisinde de bagimsiz degisken olarak
kullanilan degiskenler aynidir ve bunlar; Ar-Ge/Satislar oran1 (Ar-Ge yogunlugu), DD/PD
ve FB (PD) degiskenleridir.

4.3.2.1. Ar-Ge/ Satislar Oram (Ar-Ge Yogunlugu)

ABD Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulunun (FASB) Ar-Ge maliyetlerinin
muhasebesi konusundaki karari1 sunu belirtir; Ar-Ge giderlerinin gergeklestigi yil i¢inde
tamamen harcanmig olmasi gerekir. Fakat bazi arastirmacilar Ar-Ge harcamalarinin maddi
duran varliklar gibi aktiflestirilmesi ardindan amortize edilmesi gerektigini iddia ederler.
Bu iki goriisii agiklamak i¢in Ar-Ge yogunlugunu 6l¢mede en ¢ok kullanilan iki yontem
sOyledir: (Y.K.Ho ve digerleri (2004).

Bu yontemlerin ilki, iki dinamik degisken arasindaki iliskiyi gosteren oran Ar-Ge
giderleri/Satislar oramidir. Ikincisi ise, iki statik degisken arasindaki iliskiyi yansitmada
kullanilan Ar-Ge Yatirimlari/Toplam Aktifler oranidir (Y.K.Ho ve digerleri 2004). Ancak
Tiirkiye de Ar-Ge harcamasi yapan firmalarin, bu giderleri aktiflestirmek yerine dogrudan
gider olarak yazmay1 se¢meleri nedeniyle yapilan ¢alismada yukarida ilk verilen oran olan

Ar-Ge giderleri/Satiglar orani kullanilmstir.

Ar-Ge harcamalarmma ulasmak icin IMKB’ nin resmi internet sitesinden mali
tablolar veri tabanina ulastiktan sonra, 2004-2008 yillar1 arasindaki bes yillik donem
boyunca diizenli olarak Ar-Ge harcamasi yapan altmis iki imalat firmasmin gelir
tablolarina erigilmistir. Daha sonra her firmanin gelir tablolarindaki faaliyet giderleri
kaleminin alt kalemi olan Ar-Ge giderleri kismindaki degerler alinarak Ar-Ge harcamalari

ile ilgili veri seti olusturulmustur.

Ar-Ge yogunlugu, bir firmanin ortalama 5 yillik Ar-Ge giderleri/satiglar orani; 5
yil icindeki Ar-Ge gider toplamimnin, 5 yil igindeki satislar toplamina bdliinmesiyle

hesaplanmastir.

Ar - Ge Giderleri

Ar - Ge Yogunlugu =
sumig Satislar
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Sirketlerin yillik satislar1 icinse, IMKB’ nin resmi internet sitesindeki mali tablolar
kisminda yer alan gelir tablolarina eristikten sonra net satislar kisminda yazan degerler

kullanilmuastir.

4.32.2. Firma Biiyiikliigii

Calismada, firma biiyiikliigii olarak IMKB’ye bagli olan drnek firmalarin piyasa
degerleri dikkate alinmistir. Firma biiylikligiinii piyasa degeri olarak kabul eden birgok
arastirmact ve model vardir. Firma biiyiikliigli anomalisi, yani kii¢iik firmalara ait hisse
senetlerinin biiylik firmalarinkine kiyasla daha yiliksek getiri saglamasi olgusu Banz
(1981), Keim (1983), Heston ve digerleri (1995) tarafindan ABD ve diger gelismis
ekonomilere ait veriler kullanilarak kanitlanmistir. Fama ve French (1998), kiigiik firma
etkisinin gelismis ekonomilerde oldugu gibi gelisen ekonomilerde de gegerli oldugu

yoniinde kanitlar sunmustur( Yildirim, 1997: 2).

Firma biiytikligi ile getiri arasinda negatif yonlii bir iligski vardir (Fama ve French
(1993) ve Davis ve digerleri (2000), Charitou ve Constantinidis (2004)) Kiiciik firmalarin,
bliylik firmalara kiyasla daha yiiksek getiri sagladigi belirlenmistir. Baska bir ifade ile
firma biuyiiklik oOl¢ilisii agisindan kiiclik olan firmalarin hisse senetlerinden olusan

portfoyiin getirisi daha yiiksek elde edilmistir ( Canbas ve digerleri, 2007).

Piyasa degeri olarak ise hisseleri borsada islem goren sirketlerin hisselerinin
piyasa degeri ile hisse adedinin ¢arpimiyla bulunan Piyasa Kapitalizasyon Degeri (PKD)

kullanilmigtir.

Calismada piyasa degeri olarak kullanilan PKD, iMKB’ nin bilgi edinme servisine

basvurularak elde edilmistir.

4.3.2.3. Defter Degeri/Piyasa Degeri

Calismada hem hisse senedi getirisini hem de riski etkilemesi bakimindan

kullanilan bir diger bagimsiz degisken Defter Degeri/ Piyasa Degeri (DD/PD) oranidir.

Defter Degeri bolii Piyasa Degeri, hisse senedinin Defter Degerinin (yani 6z
sermayesinin) Piyasa Degerine boliinmesiyle bulunan orandir. Sirketin 6z varliginin Piyasa
degerinin ka¢ kati oldugunu gosterir. Oranin yiiksek olmasi hissenin ucuz oldugu, diisiik

olmasi ise hissenin pahali oldugu seklinde yorumlanabilir.
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Fama ve French (1992, 1993, 1996), Aksu ve Onder (2003), Charitou ve
Constantinidis (2004), Xing ve Zhang (2005) ¢alismalar1 ile DD/PD orani ve ortalama
hisse senedi getirileri ve risk arasinda pozitif bir iliski oldugunu gostermislerdir. Daha
yiiksek DD/PD oranina sahip firmalara ait hisse senetlerinin daha diistik DD/PD oranina
sahip firmalara ait hisse senetlerinden daha yiliksek getiri ve risk tagidigi yoniindeki ilk
bulgular Stattman (1980), Rosenberg ve digerleri (1985) ve Fama ve French (1992, 1995)
tarafindan ortaya koyulmustur (Canbas ve digerleri, 2007).

Bu caligmada Fama ve French (1995) calismasinda ve diger benzeri ¢alismalarda
kullanilan yonteme benzer bir yontem uygulanmistir. Calisma kapsamindaki her bir
sirketin DD/PD orani; sirket 6z sermayesinin sirketin piyasa degerine boliinmesi yoluyla
hesaplanmistir. Orneklemi olusturan altmis iki imalat firmasmin bes yillik 6z sermaye
degerlerini, IMKB’ nin resmi internet sitesinden mali tablolar veri tabanina eristikten sonra

her bir girketin bilangolar1 tizerinden bulunmustur.

Defter Degeri;
_ Ozsermaye
DD =——————— olarak hesaplanmistir.
HSS

DD/PD oraninda kullanilan bir diger deger olan piyasa degerini nasil elde edildigi
konusuna 4.3.2.2. Firma Biiyiikligi bashginda deginildiginden tekrar aciklama

yapilmayacaktir.
4.4, Modelin Kurulmasi

Yapilan ¢alisma, amprik bir arastirma olarak dizayn edilmistir. Bu calismada Ar-Ge
giderlerinin hem hisse senedi getirisi hem de risk iistiindeki etkisi incelendigi igin iki farkli
model kurulmustur. Birinci model Ar-Ge harcamalar1 ile getiri arasindaki iligkiyi
incelerken ikinci model Ar-Ge harcamalari ile risk arasindaki iliskiyi incelemek amaciyla

olusturulmustur.

Asagidaki ¢oklu dogrusal regresyon modeli, bu uygulamada kullanilan degiskenler
arasindaki iliskinin belirlenmesi i¢cin model olarak secilmistir. Bagimsiz degiskenleri ayni

olan iki model kurulmustur.
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4.4.1. Birinci Model

[Ik model Ar-Ge harcamalarmin hisse senedi getirisi iistiindeki etkisini incelemeye
yoneliktir. Calismanin inceleme konusu olan Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi getirileri
arasindaki iliski coklu regresyon analizi yontemi ile test edilmistir. Bu arastirmada amag,
hisse senedi getirileri ile Ar-Ge harcamalar1 arasinda istatistiki olarak anlamli ve ekonomik
olarak 6nemli, dogrusal bir iliskinin olup olmadigi, hipotezini test etmektir. Bu baglamda,
literatiirdeki bulgularin {ilkemiz icinde gecgerli olup olmadigimi ortaya koymak

hedeflenmistir.

Ar-Ge giderlerinin {irin ve yontem gelistirme ve mevcut olan iiriin ve yontemleri
iyilestirilmesi konusunda sagladigi yararlar rekabet giiciinii, satislar1 ve gergek kari
arttiracaktir. Bu ylizden Ar-Ge harcamalar yiiksek olan firmalarin daha fazla biiyiime
potansiyeline sahip olduklarini da sdyleyebiliriz (Titman ve Wessels, 1988). Bu yiizden bu
tir Ar-Ge yatirimina sahip firmalar iyi bir piyasa pozisyonuna sahip olacaklardir. Yani bir
sirketin Ar-Ge harcamalar1 ne kadar fazla olursa bu sirketin hisse senetlerinin getirileri de

o kadar fazla olacaktir.

Ar-Ge giderleri yiiksek olan bir firma, yatirnmcilara bu giderlerin gelecekte firma
degerine art1 yonde bir katki yapacagini diisiindiiriir. Gelecekte saglanacak fayday: dikkate
alan yatirnrmci hisse senedine daha fazla 6demeye razi olur (Chembers, Jennings ve
digerleri (2002). Yani yatirimcilar Ar-Ge gideri yapan firmalara kars1 gelecek i¢in iyimser
yonde beklenti tasirlar buda Ar-Ge gideri yapan firmalarin yiiksek getiriye sahip olacaklari
yoniindeki goriisii desteklemektedir (K. C. Chan ve digerleri 1999).

Getiri (R) = Bo + B1Ar-Ge +B,FB+ 3(DD/PD) (1. model)
Ar-Ge Yogunlugu: Ar-Ge/satislar orani

FB: Firma Biiytikligi (PD)

DD/PD: Defter Degeri/ Piyasa Degeri

Bo: Denklemin Sabit Terimi
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4.4.2. ikinci Model

Ikinci model Ar-Ge giderleri ile risk arasindaki iliskiyi ortaya koymak amaciyla
kurulmustur. Risk ile Ar-Ge harcamalar1 arasinda istatistiki olarak anlamli ve ekonomik
olarak 6nemli, dogrusal bir iliski olup olmadig1r konusundaki hipotez test edilecektir. Bu
baglamda, literatiirdeki bulgularin iilkemiz i¢in de gecerli olup olmadigini ortaya koymak

hedeflenmistir.

Ar-Ge giderlerinin, yatirimcilar i¢in firmanin degerlendirilmesini zorlagtirmasi ve
bu giderlerin uzun donemde cevap vermesi (gelire donlismesi) 6zelliklerinden kaynaklanan
problemler Ar-Ge giderleri ve risk arasinda dogrusal bir iliskinin olabilecegi konusundaki
fikri desteklemektedir (Ariel Pakes 1995).

Risk = ag + a1 Ar-Ge + oo FB+ a3 DD/PD (1. model)
Ar-Ge Yogunlugu: Ar-Ge/satislar orani

FB: Firma Biyiikligii (PD)

DD/PD: Defter Degeri/ Piyasa Degeri

ap: Denklemin Sabit Terimi

Kurulan ¢oklu regresyon modelinde, riski agiklamada Ar-Ge/Satislar disinda isletme

blytikligl ve defter degeri/ piyasa degeri kullanilmistir (B.Xing ve digerleri 2007).

Risk olciitii olarak hisse senetlerinin toplam riski Olgen standart sapma degeri

kullanilmistir.

4.5.  Modelin Coziimlenmesinde Kullanilan Yontemler

4.5.1. Korelasyon Analizi

Korelasyon analizi, iki ya da daha ¢ok degisken arasinda iliski olup olmadigini,

iliski varsa bu iligkinin yoniinii ve giiclinii inceleyen istatistiksel bir analiz yontemidir.

Iki degisken arasindaki korelasyon derecesinin kantitatif dlgiimii icin korelasyon
katsayis1 denilen bir parametre kullanilir. Ornegin eger X ile Y arasindaki korelasyon

dlgiiliiyorsa 6rnek tahmini ryy ile simgelenmektedir. Ornek korelasyon katsayist:
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nz (Xiyi)_(zxi)(z yi)
XA Sy Sy

r=

fomiili ile tanimlanir.

Korelasyon katsayisinin alabilecegi degerler -1 ile +1 arasinda degisir. r pozitif
oldugunda X ve Y birlikte artmakta veya azalmaktadir. = +1 ise, X ve Y arasinda pozitif
korelasyon oldugu soylenir. r negatif oldugunda X ve Y ters yonde hareket etmektedir.

Eger r= -1 ise, X ve Y arasinda tam negatif korelasyon mevcuttur.

Korelasyon katsayilarinin aldiklar1 degerler asagidaki tabloda gosterildigi gibi

yorumlanmaktadir.

Tablo 9. Korelasyon Katsayilarinin Aldig1 Degerler

Korelasyon Negatif Pozitif

Diisiik (-0,29) - (-0,10) 0,10 - 0,29

Orta Derecede (-0,49) - (-0,30) 0,30-0,49

Yiiksek (-0,50) - (-1,00) 0,50 - 1,00

4.5.2. Regresyon Analizi

Regresyon analizi, bir¢ok alanda veri analizi i¢in bagvurulan 6nemli bir istatistiksel
yontem olup, degiskenler arasindaki iligkiyi agiklamak i¢in kullanilir. Regresyon analizi,
bagimlhi bir degisken ile bagimli degisken {izerinde etkisi oldugu varsayilan bagimsiz
degiskenler arasindaki iliskinin matematiksel bir model ile agiklanmasidir (Ural ve Kilig,
2005).

Istatistik biliminin en &nemli konularindan birisini regresyon analizi

olusturmaktadir. Regresyon analizi, arastirma, matematik, finans, ekonomi, tip gibi bilim
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alanlarinda kullanilmaktadir. Regresyon analizinde; gozlenen bir olayin, hangi olaylarin
etkisi icinde oldugu arastirilir. Bu olaylar bir veya birden ¢ok ve ayni zamanda dolayli

veya direkt etkileniyor da olabilirler.

Regresyon analizi yapilirken, gozlem degerlerinin ve etkilenilen olaylarin bir
fonksiyon yardimiyla ifadesi gerekmektedir. Kurulan bu modele regresyon modeli

denilmektedir.

Regresyon analizi incelenirken, etkilendigi olaylara degiskenler adi werilir.
Degisken, belirli bir zaman araligi géz Oniine alinip, o zaman araliginda bir kitleyi

olusturan belli birimdeki sayilabilir veya 6l¢iilebilir nitelikteki olaylari igeren 6rneklerdir.

Regresyon modelinin kullanilmasi, ilgilenilen olayla ilgili olarak, bir sebep-sonug
iligkisi- bulunmasi gerekmektedir. Sebep-sonug iliskisi, regresyon modeli kurulurken,
bagimli ve bagimsiz degiskenler olarak anlatilmaktadir. Kurulan modelde hisse senedi
getirisi ve risk birer sonucken, Ar-Ge harcamalari, FB, DD/PD de getiri ve riski etkileyen
birer sebep olarak sunulmustur. Bu durumda hisse senedi getirisi ve risk bagimli degisken

iken Ar-Ge harcamalari, FB ve DD/PD ise bagimsiz degiskenlerdir.

Regresyon analizi yapilirken kurulan matematiksel modelde yer alan degiskenler

bir bagimli degisken ve bir veya birden ¢ok bagimsiz degiskenden olusmaktadir.

Kurulacak model bir degiskenli ise basit dogrusal regresyon, birden fazla bagimsiz

degiskenli ise ¢coklu regresyon olarak adlandirilmaktadir.

Model
Tablo 10. Regresyon Modeli
Basit Dogrusal Regresyon Modeli : Y =a+bc+ei
Coklu Regresyon Modeli o Y=a+bXg+cXo+dXz+ ..+ g
Y . Bagiml degigken
X1, Xo, X3, ... . Bagimsiz degiskenler
a b cd, .. :  Katsayilar
e . Hata terimi
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Calismada, risk ve hisse senedi getirisini etkileyen birkag degisken (Ar-Ge
harcamalari, DD/PD ve FB) incelendiginden model olarak coklu regresyon analizi
kullanilmistir. Calismada regresyon yontemlerinden En Kiigiik Kareler Yontemi

kullanilmustir.
4.5.3. En Kiiciik Kareler Yontemi (EKKY)

Iktisadi iliskilerin parametrelerinin tahminlerini istatistiki gdzlemlerden ¢ikarmada
kullanilacak c¢esitli ekonometrik metotlar vardir. Arastirmada parametre tahminleri i¢in
olagan en kii¢iik kareler yontemi kullanilmistir. En Kiigiik Kareler Yontemi birbirine bagh
olarak degisen iki fiziksel biiyiiklilk arasindaki matematiksel baglantiyr, miimkiin
oldugunca gercege uygun bir denklem olarak yazmak ig¢in kullanilan, standart bir
regresyon yontemidir. Bu yontemin kullanilmasinin ¢esitli nedenleri vardir; basit olmasi,
veri gereksiniminin asirt olmamasi, iliskileri tahmin etmede en ¢ok kullanilan yontem
olmasi, mekanik islemleri anlamanin kolay olmasi ve diger tekniklerin ¢ogunun 6nemli bir

bileseni olmasi.

Gauss-Markov Teoremi' ne gore en kiiciik kareler yontemi, regresyon igin optimal

yontemdir (wikipedia, 2010).

4.5.4. En Kiiciik Kareler Yonteminin Anlamhilik Testleri
454.1. Determinasyon Katsayisi

En Kiiciik Kareler Yonteminin anlamlilik testlerinden olan korelasyon katsayisinin
karesi () Y’nin X iizerine regresyonunun aciklama giicii hakkinda bilgi verir. Ancak
kurulan modelde birden fazla degisken oldugu i¢in ¢oklu korelasyon s6z konusudur. Bu
durumda korelasyon katsayisinin karesine c¢oklu determinasyon katsayisi veya coklu
korelasyon katsayisinin karesi adi verilmektedir. Coklu determinasyon katsayisi R? ile

simgelenmektedir.

Ornegin dort degiskenli modelde ¢oklu korelasyon katsayisinin karesi Rzy,x1,x2,x3
seklindedir. R? Y’deki toplam degismenin regresyon diizlemi, yani X; X, ve Xjz’teki
degisimler tarafindan agiklanma vyiizdesini gdstermektedir. R? ‘nin degeri ne kadar

yiiksekse Y’deki degismelerin regresyon diizlemi ile agiklanma yiizdesi okadar biiytiktiir.

Determinasyon kat sayisinin, R?, smir degerleri:
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0< R’<1 determinasyon kat sayis1 0 ile 1 arasinda deger alur.
454.2. Bir Regresyonun Genel Anlamliliginin Test Edilmesi

Bu test bagimsiz degiskenlerin (X 1 Xy X5, .. Xk) bagimli degiskenler lizerinde

gercekten herhangi bir anlamli etkiye sahip olup olmadigini1 saptamay1 amaglamaktadir.
Ho: Bl :B2:B3: 0
Hi: B’lerin tiimii # 0

F testi Sifir Hipotezinin alternatif hipotez karsisinda test edilmesini ima etmektedir.

eger bos hipotez dogru ise yani tiim katsayilar sifir ise bagimli degiskenle bagimsiz

degisken arasinda higbir dogrusal iligki yoktur.

F istatistigi asagidaki formiil yardimi ile hesaplanmaktadir.

> y?) k-1
Fh _ i=1

=—=
(Z gi )In—k
i=1
n: Orneklem sayis1

k: Degisken Sayisi (B sayis1)

Fn: Hesaplanan F degeri

AN

€ . Hata terimi

A
2

i Regresyon kareleri toplami

Eger Fi, > F ise sifir hipotezini reddederiz, yani regresyonun anlamli oldugu 3’lerin

tiimiiniin sifir olmadig: kabul edilir.
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Daha sonra bu oran, secilen anlamlilik diizeyinde (0,05), df; = k-1 ve df, = n-k
serbestlik derecesindeki teorik F ile karsilastirilir. Fy, < F ise sifir hipotezini kabul edilir,

yani regresyonun genel olarak anlamli olmadigi kabul edilir.
4.5.5. White nR” Testi

White nR-Kare testi, degisen varyans sorunu olup olmadigin1 anlamak amaciyla

yapilir.

Degisen varyans hata terimlerinin varyansinin biitiin 6rneklem icin sabit olmamasi
anlamma gelir. Degisen varyans problemi genellikle zaman serisi olmayan, yatay kesit
veri setlerinde karsilagilan bir problemdir. Bu g¢aligmada yatay kesit veri seti
kullanildigindan karsilasilan herhangi bir problemde degisen varyans problemi olup
olmadig1 incelenecektir. Literatiirde degisen varyans problemini saptamada kullanilan
birkag istatistik test bulunmaktadir. Ancak bu caligmada arastirmacilarin en yaygin olarak

kullandiklari test olan White nR? kullanilmistur.

White nR? istatistigi Webster (1995) tarafindan iki bagimsiz degiskenli bir model

icin agagidaki lic asamayla agiklanmaktadir.

White nR? istatistigi Webster (1995) tarafindan iki bagimsiz degiskenli bir model

i¢cin asagidaki ii¢ asamayla aciklanmaktadir:

1. Birinci Adim: Hata terimlerini elde etmek icin ilk regresyon modeli ¢oziiliir ve

gj (hata terimi) degerleri elde edilir:
Yj=Dbo+biXij+baxaj+ej

2. Ikinci Adim: Hata terimlerinin karesi alinir ve hata terimlerinin kareleri orijinal
degiskenler ile bu degiskenlerin kareleri ve bu iki degiskenin carpimlari lizerine regresyon

modeli kurularak modelin R-kare degeri elde edilir:
Ej2:b0+b1X1j+bzij+b3X12j+b4X22j+b5X1jX2j+Vj
3. Ugiincii Adim: Daha sonra R? ile n garpilarak White istatistigi hesaplanir.

White nR-kare istatistigi ki-kare dagilimina uymaktadir. Ki-kare dagiliminin

serbestlik derecesi k-1’e (k yardimct modeldeki sabit terim dahil modeldeki parametre
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sayisini gostermektedir) esittir. Hipotez testleri igin istatistik karar Olciitleri ise asagidaki

gibidir:
Ho:oil=0®> ve  nR?<x%..— Ho Kabul edilir.
Ho:oi’#06° ve  nR®>x%.,— Hy Retedilir.

White nR-kare istatistigi kritik ki-kare degerinden kiiciik veya esitse sabit varyans
durumunu ileri stiren sifir hipotezi kabul edilmektedir. Aksi durumda sifir hipotezi

reddedilmektedir (Albayrak, 2008: 5-6).

4.6. Modelin Coziimii

4.6.1. Korelasyon Analizi

Calismada bagimsiz degiskenlerin birbirleriyle iligkili olup olmadiklar1 konusunun
incelenmesinin yani sira bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler arasinda bir iligskinin
olup olmadig1 konusu iizerinde de durulmustur. Bagimsiz degiskenler arasinda iligki olup

olmadigina bakilmasinin amaci kurulacak modellerde olasi bir hataya yer vermemektir.

4.6.1.1. Birinci Modelin Degiskenleri Arasindaki Korelasyonun
Incelenmesi

46.1.1.1. Hisse Senedi Getirisi ile Ar-Ge Yogunlugu Arasindaki
Korelasyon Tliskisi

Ik olarak hisse senedi getirisi ile Ar-Ge yogunlugu arasindaki iliskiyi incelemek

amacli kurulan modeldeki degiskenler lizerinde durulacaktir.
Getiri (R) = Bo + B1Ar-Ge +p3,FB+ B3(DD/PD) (1. model)

Degiskenlerin bes yillik ortalama degerleri alinarak her bir bagimsiz degisken ile
bagimli degisken arasinda bir iligkinin olup olmadigina bakilmis daha sonra bagimsiz

degiskenler arasinda bir iliskinin olup olmadig aragtirilmistir.

Hisse senedi getirileri ile Ar-Ge/Satiglar orani arasinda bir iliski olup olmadigi

incelendiginde;
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Tablo 11. Hisse Senedi Getirisi ile Ar-Ge/Satislar Oran1 Arasindaki Korelasyon iliskisi

Degisken Hisse Senedi Getirisi Ar-Ge/Satislar
Hisse Senedi Getirisi 1 -0,003
Ar-Ge/Satislar -0,003 1

%1°de anlamsiz korelasyon iligkisi.

N=62 firmanin 5’er yillik verileri iizerinden yapilan analizde Hisse Senedi getirisi
ile Ar-Ge/Satislar oran1 arasinda korelasyon katsayisi -0,003 olan %1’de anlamsiz bir iliski
tespit edilmistir.  Bulunan sonug literatiir ¢alismasinin aksini sdylemekle birlikte

tilkemizdeki diistik tutarli Ar-Ge Harcamalar1 bu durumun sebebini ortaya koymaktadir.

4.6.1.1.2. DD/PD oram ile Hisse Senedi Getirisi Arasindaki Korelasyon
Tliskisi

Kurulan ilk modelin diger degiskenlerinden biri olan DD/PD orani ile Hisse Senedi

Getirisi arasindaki iliski incelendiginde;

Tablo 12. Hisse Senedi Getirisi ile DD/PD Orani Arasindaki Korelasyon Iliskisi

Degisken Hisse Senedi Getirisi DD/PD
Hisse Senedi Getirisi 1 0,601
DD/PD 0,601 1

%1°de anlaml korelasyon iligkisi.

Beklendigi gibi analizde Hisse Senedi Getirisi ile DD/PD orani arasinda korelasyon

katsayis1 0,601 olan pozitif ve %1’°de anlamli bir iligki tespit edilmistir.
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46.1.1.3. Hisse Senedi Getirisi ile Firma Biiyiikliigii
Hisse Senedi Getirisi ile Firma Biiytikliigli arasindaki iliskiye bakildiginda ise;

Tablo 13. Hisse Senedi Getirisi ile Firma Biiyiikliigii Arasindaki Korelasyon Iliskisi

Degisken Hisse Senedi Getirisi Firma Biyiikligi
Hisse Senedi Getirisi 1 -0,600
Firma Biiytkligi -0,600 1

%1°de negatif yani ters yonlii anlamli korelasyon iliskisi.
Yine beklendigi gibi Hisse Senedi Getirisi ile Firma Biiyiikliigli arasinda
korelasyon katsayisi -0,6 olan negatif ve %1°de anlamli bir iligki tespit edilmistir.

4.6.1.1.4. DD/PD oram ile Firma Biiyiikliigii Arasindaki Korelasyon
Miskisi

Bagimsiz degiskenler arasinda model kurulurken herhangi bir hata yapilmasina
engel olmak icin yapilan korelasyon analizlerinin ilkinde, DD/PD orani ile Firma

Biiytikliigl arasindaki iligki incelenmistir.

Tablo 14. Defter Degeri/Piyasa Degeri Ile Firma Biiyiikliigii Arasindaki Korelasyon

Miskisi
Degisken DD/PD Firma Biiytkligi
DD/PD 1 20,197
Firma Biiytkligi -0,197 1

%1°de thmal edilebilir, diisiik korelasyon iliskisi.

DD/PD orami ile Firma Biiyiikliigli arasinda, korelasyon katsayisi -0,197 olan
%1°de ihmal edilebilir, diisiik korelasyon iliskisi tespit edilmistir. Boylece DD/PD orani ile
Firma Biiytikliigliniin ayn1 modelde bagimsiz degisken olarak kullanilmalarinda bir sakinca

olmadig: belirlenmistir.
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4.6.1.15. Ar-Ge/Satislar Orani ile DD/PD Oram Arasindaki Korelasyon
Mliskisi

Ikinci olarak, Ar-Ge/Satislar oran1 ile DD/PD oran1 arasinda herhangi bir iliski olup

olmadig1 incelenmistir.

Tablo 15. Ar-Ge/Satiglar Orani ile Defter Degeri/Piyasa Degeri Arasindaki Korelasyon

Miskisi
Degisken Ar-Ge/Satiglar DD/PD
Ar-Ge/Satislar 1 -0,215
DD/PD -0,215 1

%1°de ihmal edilebilir, diisiik korelasyon iliskisi.

Ar-Ge/Satiglar orani ile DD/PD orami arasinda, korelasyon katsayist -0,215 olan
%1°de ihmal edilebilir, diisiik korelasyon iliskisi tespit edilmistir. Boylece Ar-Ge/Satislar
orani ile DD/PD oraninin da ayn1 modelde bagimsiz degisken olarak kullanilmalarinda bir

sakinca olmadigi belirlenmistir.

4.6.1.1.6. Ar-Ge/Satislar Oram ile Firma Biiyiikliigii Arasindaki

Korelasyon iliskisi

Ucgiincii  olarak, Ar-Ge/Satiglar orami ile Firma Biiyiikliigii arasindaki iliski

incelenmistir.

Tablo 16. Ar-Ge/Satiglar Orani ile Firma Biiyiikliigii Arasindaki Korelasyon

Miskisi
Degisken Ar-Ge/Satiglar Firma Biiytkligi
Ar-Ge/Satislar 1 -0,022
Firma Biiytkligi -0,022 1

%1’de anlamsiz korelasyon iligkisi.
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Ar-Ge/Satislar orani ile Firma Biiyiikliigli arasinda, korelasyon katsayist -0,022
olan %1°de anlamsiz korelasyon iliskisi tespit edilmistir. Boylece Ar-Ge/Satiglar orani ile
Firma Biyiikligiinin ayn1 modelde bagimsiz degisken olarak kullanilmalarinda da bir

sakinca olmadigi belirlenmistir.

4.6.1.2. ikinci Modelin Degiskenleri Arasindaki Korelasyonun
Incelenmesi

4.6.1.2.1. Risk ve Ar-Ge Yogunlugu Arasindaki Korelasyon liskisi

Ikinci olarak, Risk ve Ar-Ge yogunlugu arasindaki iliskiyi incelemek amagh

kurulan modeldeki degiskenler {izerinde durulacaktir.
Risk=0p + oy Ar-ge + ap Biiylklik+ az (DD/PD) (1. model)

Degiskenlerin bes yillik ortalama degerleri alinarak her bir bagimsiz degisken ile

bagimli degisken arasinda bir iliskinin olup olmadig: arastirilmistir.

Risk ile Ar-Ge/Satiglar orani arasinda bir iliski oldugunu varsayilan ¢alismada,

gercekten bdyle bir iliskinin olup olmadig arastirildiginda;

Tablo 17. Risk ile Ar-Ge/Satislar Oran1 Arasindaki Korelasyon Iliskisi

Degisken Risk Ar-Ge/Satislar
Risk 1 0,032
Ar-Ge/Satislar 0,032 1

%1°de anlamsiz korelasyon iligkisi.

N=62 firmanin 5’er yillik verileri lizerinden yapilan analizde Hisse Senedi getirisi
ile Ar-Ge/Satislar orani arasinda korelasyon katsayis1 0,032 olan %1’de anlamsiz bir iligki
tespit edilmistir. Bulunan sonug, Hisse Senedi getirisi ile Ar-Ge/Satislar orani arasinda

bulunan sonugta oldugu gibi literatiir calismasinin aksini soylemektedir.
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4.6.1.2.2. Risk ve DD/PD Arasindaki Korelasyon Iliskisi

Ikinci modelin diger degiskenlerinden biri olan Hisse Senedi Getirisi ile DD/PD

orani arasindaki iligki incelendiginde;

Tablo 18. Risk Ve DD/PD Orani Arasindaki Korelasyon Iliskisi

Degisken Risk DD/PD
Risk 1 0,483
DD/PD 0,483 1

%1°de anlaml1 korelasyon iligkisi.

Beklendigi gibi analizde Risk ile DD/PD oran1 arasinda korelasyon katsayist 0,483

olan pozitif ve %1’de anlamli bir iligki tespit edilmistir.
4.6.1.2.3. Risk ve Firma Biiyiikliigii Arasindaki Korelasyon liskisi
Risk ile Firma Biiyiikligii arasindaki iligkiye bakildiginda ise;

Tablo 19. Risk Ve FB Arasindaki Korelasyon Iligkisi

Degisken Risk Firma Biiytkligi
Risk 1 -0,512
Firma Bilyiikligi -0,512 1

%1°de anlaml1 korelasyon iligkisi.

Yine beklendigi gibi Risk ile FB arasinda korelasyon katsayisi -0,512 olan negatif

ve %1°de anlamli bir iligki tespit edilmistir.

Kurulan iki modelinde bagimsiz degigskenleri ayni oldugundan bagimsiz

degiskenler icin yapilan korelasyon analizi her iki modelde ayr1 ayr1 tekrarlanmayacaktir.
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4.6.2. Regresyon Analizi
4.6.2.1. Hisse Senedi Getirisi ve Ar-Ge/Satislar Orami Arasindaki
Mliskiyi inceleyen Regresyon Analizi

Bu calismada, Hisse Senedi Getirisi ile Ar-ge Harcamalari/Satislar orani, Firma
Biiyiikliigii ve DD/PD orani degiskenleri arasindaki iliskiyi agiklamak igin regresyon

analizi kullanilmistir.
Tahmin edilen model:
G = Bo+ B1Ar-Ge + 3,DD/PD + 3FB
G = 0,0000875 +(0.03923DD/PD) + (- 0,000729FB)
Regresyon analizinin sonuglarina gore;

Tablo 20. Hisse Senedi Getirisi ile Ar-Ge/Satislar Oram1 Arasindaki iliskiyi Irdeleyen
Regresyon Analizi

Degisken Katsay1 Std. Hata t-istatistik olasilik
Ar-Ge/Satislar 0.179682 0.205313 0.875163 0.3851
DD/PD 0.03923  0.00944 4.153447 0.0001
Firma Buyukligi - 0,000729 0.000187 -3.900579 0.0003
C 0,0000875 0.002514 0.034815 0.9723
R? 0.572198 Mean dependent var 0.001017
Diizeltilmis R 0.531708  S.D. dependent var 0.014246
S.E. of regression 0.010256  Akaike info criterion -6.259494
Sum squared resid 0.006101  Schwarz criterion -6.122260
Log likelihood 198.0443  F-statistic 19.89808
Durbin-Watson stat ~ 0.475057  Prob(F-statistic) 0.000000

Kurulan modelin anlamlilik degeri “0” olarak hesaplandigindan modelin anlamli

oldugu kabul edilir.
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Ar-Ge/Satislar oraninin 0,3851 olan anlamlilik degeri, 0,1 degerinden biiyiik
oldugundan bu degisken anlamsiz kabul edilmis ve Ar-Ge/Satiglar oran1 ile Hisse Senedi

Getirisi arasinda bir iligkinin olmadig1 ortaya koyulmustur.

DD/PD oraninin 0,0001 olan anlamlilik degeri, 0,1 degerinden oldukga diisiik
oldugundan bu degisken anlamli kabul edilmis ve DD/PD orani ile Hisse Senedi Getirisi

arasinda bir iligkinin oldugu ortaya koyulmustur.

DD/PD orant ile Hisse Senedi Getirisi arasinda dogru yonlii bir iliski vardir ve Ba-pin
isaretinin pozitif olmasini bekleriz. DD/PD orani arttik¢a buna baglh olarak Hisse senedi
getirisi de artmaktadir. DD/PD oranindaki bir birimlik artig hisse senedi getirisini 0.03923

oraninda arttirmaktadir.

Firma Biiytikligli oraninin 0,0003 olan anlamlilik degeri, 0,1 degerinden oldukga
diisiik oldugundan bu degisken anlamli kabul edilmis ve Firma Biiyiikligii ile Hisse Senedi

Getirisi arasinda bir iligkinin oldugu ortaya koyulmustur.

FB ile hisse senedi getirisi arasinda zit yonlii bir iliski mevcuttur (Fama French). Bu
durumda B3’iin isaretinin negatif olmasi beklenir. Nitekim bulunan sonugta bu goriisii
destekler niteliktedir. Firma biiylidiikkce hisse senedi getirisi azalmaktadir. Yani firma
kiiglildiikge hisse senedi getiriside artmaktadir. FB’ deki bir birimlik artis hisse senedi
getirisini -0,000729 miktarinda azaltmaktadir. Bu ¢alismada kullanilan 6rneklemi olusturan
firmalar arasinda c¢ok ciddi biiytikliik farki olmadigindan firma biiyiikliigiiniin hisse senedi

getirisini etkileme derecesi ¢ok yiiksek degildir.

Sabit terim C’ nin anlamlilik degeri 0.9723 olarak hesaplanmistir. 0,1 degerinden
oldukca biiyiik olan bu deger anlamsiz kabul edilmistir.

4.6.2.1.1. Determinasyon Katsayisi

R? = 0.572198°dir. R? 0 ile 1 arasinda deger alir. R* nin degeri ne kadar yiiksekse
getirideki degismenin regresyon diizlemi tarafindan agiklanma yiizdesi o kadar biiyiiktiir.
Bagimli degisken getirideki toplam degismenin aciklayict degiskenler tarafindan
aciklanma ytizdesi %57°dir. Yani kurulan modelin agiklayiciligi miikemmele yakin olmasa

da vyeterli seviyededir. &2 ( diizeltilmis determinasyon katsayis1) ise 0.53’tiir. Bagimli
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degisken getirideki toplam degismenin agiklayict degiskenler (DD/PD ve FB) tarafindan
aciklanma ytizdesi 0.53 tiir.

Tiim tahminlerde 6rnekleme hatalarinin kaginilmaz olmasindan dolayr hatanin
blyiikliginii o6lgmek ve tahminlerin gegerliliginin giiven derecesini belirlemek igin

standart hata testi yapilmistir.
4.6.2.1.2. Standart Hata Testi

Bo, B1, B2 ve B3 tahminlerinin sifirdan farkli olup olmadigir yani tahmin edilen

katsayilarin (parametrelerin) gercek degerlerinin 0 olup olmadigi arastirilmistir.
Boi¢in olusturulan hipotezler;
Ho: Bo=0
Hi: Bo#0

% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanli test uygulandiginda, modelde s(Bo) > (Bo/2)
oldugu gozlenmistir. 0.002514 > 0,000043

Bu bos hipotezin reddedilemeyecegi anlamina gelmektedir. Yani tahmin edilen

katsayilarin (parametrelerin) gergek degerlerinin 0’dan farkli olmadig1 kabul edilmistir.
B1i¢in olusturulan hipotezler;
Ho: B1=0
Hi: B1#0

% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanl test uygulandiginda, modelde s(f1) > (B1/2)
oldugu gozlenmistir. 0.205313 > 0,0898

Bu bos hipotezin reddedilemeyecegi anlamina gelmektedir. Yani tahmin edilen

katsayilarin (parametrelerin) gergek degerlerinin 0’dan farkli olmadigr kabul edilmistir.
2 i¢in olusturulan hipotezler;

HoZ Bz =0
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H1: quéO

% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanli test uygulandiginda, modelde s(f;2) < (B2/2) oldugu
gbzlenmistir. 0.00944 < 0,01962

Bu bos hipotezin reddedildigi anlamina gelmektedir. Yani tahmin edilen
katsayilarin (parametrelerin) gercek degerlerinin 0’dan farkli oldugu kabul edilmistir. Hy

hipotezi kabul edilir.
B3 i¢in olusturulan hipotezler;
Ho: B3=0
Hi: B3#0

% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanli test uygulandiginda, modelde s(3) < (B3/2) oldugu

tespit edilmistir.
0.000187 < 0.000364

Bu bos hipotezin reddedildigi anlamina gelmektedir. Yani tahmin edilen
katsayilarin (parametrelerin) ger¢ek degerlerinin 0’dan farkli oldugu kabul edilmistir. H;

hipotezi kabul edilir.
4.6.2.1.3. F Testi

Agiklayict degiskenlerin bagimli degisken iizerinde gercekten anlamli bir etkiye

sahip olup olmadigini saptayabilmek amaciyla uygulanir.
Hipotezler:
Ho: B1, B2, B3=0 Sifir hipotezi
Hi: B1, B2, B3#0 Alternatif hipotez

Sifir hipotezi alternatif hipotez karsisinda test edilmistir. Eger sifir hipotezi
dogruysa yani tiim katsayilar sifir ise getiri ve bagimsiz degiskenler arasinda higbir

dogrusal iligki yoktur.
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Gozlenen F degeri (0,05 anlamlilik diizeyinde), df; = k-1=3 ve df, = n-k=58 (62-4)
serbestlik derecesindeki teorik F degeri ile karsilastirilir.  Hesaplanan Fp degeri
19.89808dir. F tablosundan Fggs = 2.7581 oldugunu buluruz. Fp > Fg o5 oldugunu bulur ve
sifir hipotezini reddederiz. Yani agiklayici degiskenler bagimli degisken iizerinde anlaml

bir etkiye sahiptir.

46.2.2. Risk ile Ar-Ge/Satislar Oram Arasindaki Iliskiyi Inceleyen

Regresyon Analizi

Bu ¢alismada, Risk ile Ar-ge Harcamalari/Satislar orani, FB ve DD/PD orani

degiskenleri arasindaki iliskiyi agiklamak i¢in regresyon analizi kullanilmistr.
Tahmin edilen model:
R =ag + a;Ar-Ge + 0,DD/PD + a3FB
R = 0.137787 + (0.010270 DD/PD) +( -0,00192 FB)

Regresyon analizinin sonuglarina gore;

Tablo 21. Risk ile Ar-Ge/Satislar Oran1 Arasindaki iliskiyi Irdeleyen Regresyon Analizi

Degisken Katsayr Std. hata t-istatistik  olasilik

Ar-Ge/Satislar 0.756736 1.013670 0.746531 0.4584
Firma Biiytikligi -0.00192 0.000923 -2.081414 0.0418

DDPD 0.010270 0.004663 2.202483 0.0316
C 0.137787 0.012410 11.10295 0.0000
R-squared 0.226277 Mean dependent var 0.142004

Adjusted R-squared 0.186256  S.D. dependent var 0.056135
S.E. of regression  0.050638  Akaike info criterion -3.065895
Sum squared resid  0.148723  Schwarz criterion  -2.928661
Log likelihood 99.04275  F-statistic 5.654062
Durbin-Watson stat 1.460177  Prob(F-statistic) 0.001813
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Risk ile Ar-ge Harcamalari/Satiglar orani, Firma Biyiikligii ve DD/PD orani
degiskenleri arasindaki iliskiyi agiklayan yukaridaki modelin determinasyon katsayisinin
oldukca diistik ¢ikmasi nedeniyle bu durumun degisen varyans analizi probleminden
kaynaklanip kaynaklanmadigini arastirmak gerekmektedir. Eger R? degerinin bu kadar

diisiik ¢ikmasinin sebebi degisen varyans problemi ise bu sorunun ¢éziimiine gidilecektir.
4.62.2.1.  White n-R® Testi

Literatiirde degisen varyans problemini saptamada kullanilan birkag istatistik test
bulunmaktadir (Gujarati, 1995; Green, 1994; Pindyck ve Rubinfeld, 1991; Tari, 2006;
Webster, 1995; Yamak ve Koseoglu, 2006). Bu testler sunlardir: Grafik yontem, Park testi,
Goldfeld- Quandt testi, Glejser testi, Spearman sira korelasyon testi, Breusch-Pagan-
Godfrey testi ve White nR-kare testi. Aragtirmacilar tarafindan en yaygin kullanilan test
White nR-kare testidir. Bu sebeple degisen varyans problemiyle ilgili olarak bu ¢alismada
White nR-kare testi uygulanmistir (Albayrak, 2008: 15).
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Tablo 22. Risk Ile Ar-Ge/Satislar Oran1 Arasindaki Iliskiyi irdeleyen Regresyon
Analizinin White Nr-Kare Testi

Degisken Katsay1 Std. Hata  t-istatistik  olasilik
Ar-Ge 0.194707  0.876355  0.222179  0.8250
FB 1.40E-12 8.30E-12  0.168452  0.8669
DD/PD 0.001797 0.004761 0.377470  0.7074
KARE Ar-Ge -8.19006  26.44555 -0.309696 0.7580
KAREPD -2.51E-22 156E-21 -0.160367 0.8732
KAREDD/PD 0.000805 0.000841  0.956598  0.3432
Ar-Ge*PD -1.07E-10 7.72E-10 -0.139281 0.8898
AR*DDPD 0.128817 0.393838  0.327081  0.7449
PD*DDPD 7.27E-13  2.99E-12  0.242715  0.8092
C -0.00266  0.006484 -0.410250 0.6833
nR? 6.843

R-squared 0.110386 Mean dependent var ~ 0.002399

Adjusted R-squared -0.043586 S.D. dependent var 0.009342
S.E. of regression 0.009543 Akaike info criterion -6.31927

Sum squared resid ~ 0.004736 Schwarz criterion -5.97618
Log likelihood 205.8975 F-statistic 0.716922
Durbin-Watson stat  1.874478 Prob(F-statistic) 0.690986

Buradan hesaplanan TE (White degeri) 0,110386*62 = 6,843 olarak bulunmustur.

Yardimcr modeldeki degisken sayis1 10 oldugu i¢in k degeri de 10’dur. Bu
durumda Ki-Kare dagiliminin serbestlik derecesi (k-1) ise 9 olur. 0,05 anlamlilik

diizeyinde sz_l = 16,91898 olarak belirlenmistir.
6,843 <16,91898 oldugu i¢in Hy Reddedilemez.

Hesaplanan nR-kare istatistik degeri 9 serbestlik derecesinde 0,05 anlamlilik
diizeyindeki Ki-Kare tablo kritik degeri 16,91898’den kiigiik oldugu i¢in kurulan
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denklemde varyansin sabit oldugu yani degisen varyans sorununun olmadigina karar

verilmigtir.

Risk ile Ar-Ge/Satiglar orani arasinda kurulan regresyon modelinin anlamli
oldugunu fakat degiskenlerin, Riskteki degisimleri agiklayiciligimin diisiik oldugunu
sOylemek miimkiindiir. Yukaridaki sonuglar Risk ile Ar-ge Harcamalari/Satislar orani, FB
ve DD/PD orani degiskenleri arasindaki iliskiyi agiklayan modelde bir problem olmadiginm

ortaya koymustur, buna gore modelin sonuglar1 yorumlandiginda,

DD/PD oraninin 0,0316 olan anlamlilik degeri, 0,1 degerinden diisiik oldugundan
bu degisken anlamli kabul edilmis ve DD/PD orani ile Risk arasinda bir iligkinin oldugu
ortaya koyulmustur.

DD/PD orani ile Risk arasinda dogru yonlii bir iligki vardir ve bu durumda o, nin
isaretinin pozitif olmasi beklenir. DD/PD orani arttikga buna bagli olarak Riskte
artmaktadir. DD/PD oranindaki bir birimlik artis riski 0.010270 oraninda arttirmaktadir.

Ar-Ge/Satislar oraninin 0.458 olan anlamlilik degeri, 0.1 degerinden biiyiik
oldugundan bu degisken anlamsiz kabul edilmis ve Ar-Ge/Satiglar orani ile risk arasinda

bir iligkinin olmadig1 ortaya koyulmustur.

Firma biiytikligi oraninin 0.0418 olan anlamlilik degeri, 0.1 degerinden diisiik
oldugundan bu degisken anlamli kabul edilmis ve firma biyiikligi ile risk arasinda bir

iliskinin oldugu ortaya koyulmustur.

Firma biiyiikliigii ile risk arasinda zit yonlii bir iligki mevcuttur (Fama French). Bu
durumda oz’lin isaretinin negatif olmasi beklenir. Nitekim bulunan sonugta bu goriisii
destekler niteliktedir. Firma biiyiidiik¢e risk azalmaktadir. Yani firma kiigtildiikge riskte
artmaktadir. Firma biyiikligiindeki bir birimlik artig riski -0.00192 miktarinda
azaltmaktadir. Calismada kullanilan 6rneklemi olusturan firmalar arasinda g¢ok ciddi

biiytikliik farki olmadigindan firma biyiikliigiiniin riski etkileme derecesi disiiktiir.

Sabit terim C’ nin anlamlilik degeri 0.0000 olarak hesaplanmistir. 0,1 degerinden
olduk¢a diisiik olan bu deger anlamli kabul edilmistir. Bu durumda C sabit terimi ap

=0.137787 olarak hesaplanmistir. Ar-ge Harcamalari/Satislar orani, FB ve DD/PD oram
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degiskenlerinin “0” oldugu kabul edildiginde bagimli degisken Risk 0.137787 deger

almaktadir.
46.2.2.2. Standart Hata Testi

Modeldeki katsayilarin ( o, a1, 0 Ve oz ) tahminlerinin sifirdan farkli olup olmadigi

yani tahmin edilen katsayilarin (parametrelerin) gergek degerlerinin “0” olup olmadigi

arastirilmistir.
ap i¢in olusturulan hipotez;
Ho: ag=0
Hi:og#0

% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanl test uygulandiginda, modelde s(ap) < (00/2)’dir.
0.012410 < 0,068894

Bu bos hipotezin reddedildigi anlamina gelmektedir. Yani tahmin edilen

katsayilarin (parametrelerin) ger¢ek degerlerinin 0’dan farkli oldugu kabul edilmistir. H;

hipotezi kabul edilir.
oy i¢in olusturulan hipotez;
Ho: 00=0
Hi:ou#0
% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanl test uygulandiginda, modelde s(a1) > (01/2) dir.

1.013670 > 0.378368

Bu bos hipotezin reddedilemeyecegi anlamina gelmektedir. Yani tahmin edilen

katsayilarin (parametrelerin) gergek degerlerinin 0’dan farkli olmadigr kabul edilmistir.
o i¢in olusturulan hipotez;
HoZ O = 0

Hli (12?50
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% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanli test uygulandiginda, modelde s(a;) < (0/2)’dir.
0.004663 < 0.0051

Bu bos hipotezin reddedildigi anlamina gelmektedir. Yani tahmin edilen
katsayilarin (parametrelerin) ger¢ek degerlerinin 0’dan farkli oldugu kabul edilmistir. H;

hipotezi kabul edilir.

o3 i¢in olusturulan hipotez;

Ho: az3=0

Hi: asz#0
% 5 anlamlilik diizeyinde iki yanli test uygulandiginda, modelde s(a3) < (03/2)’dir.
0.000923 < 0,00096

Bu bos hipotezin reddedildigi anlamima gelmektedir. Yani tahmin edilen
katsayilarin (parametrelerin) gercek degerlerinin 0’dan farkli oldugu kabul edilmistir. Hy

hipotezi kabul edilir.
4.6.2.2.3. F Testi

Aciklayict degiskenlerin bagimli degisken lizerinde gergekten anlamli bir etkiye

sahip olup olmadigini saptayabilmek amaciyla uygulanir.
Hipotezler:
Ho: 01, apveaz=0  Sifir hipotezi
Hi: B1, B2, B3#0 Alternatif hipotez

Sifir hipotezi alternatif hipotez karsisinda test edilmistir. Eger sifir hipotezi
dogruysa yani tiim katsayilar sifir ise risk ve bagimsiz degiskenler arasinda higbir dogrusal

iligki yoktur.

Gozlenen F degeri (0,05 anlamlilik diizeyinde), df; = k-1=3 ve df, = n-k=58 (62-4)

serbestlik derecesindeki teorik F degeri ile karsilastirilir.  Hesaplanan F, degeri
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5.654062dir. F tablosundan Fgos = 2.7581 oldugunu buluruz. F,, > Fg o5 oldugunu bulunur
ve sifir hipotezi reddedilir. Yani agiklayict degiskenlerin bagimli degisken {izerinde

anlamli bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir.
4.7. Tammlayic1 Istatistikler

Ornek firmalarin baz1 6zellikleri ve degiskenlerin belirleyici istatistiklerini gdsteren

Tablo 23 asagidaki gozlemleri ortaya koymustur.

Ilk olarak, firmalar Ar-Ge harcamalar1 zamanla arttirmislardir. Fakat bu artislar ¢ok
biiyiik oranli artislar olamamuslardir. 2005 yilinda Ar-Ge giderleri igin diger yillara gore
daha biiyiik bir pay ayrilmistir. Ayn1 zamanda 6rnek firmalarin satislari, piyasa degerleri
yani firma biyiikliikleri zamanla artis gostermistir. Bu donem igerisinde piyasa
degerlerinin siirekli olarak yiikselmesine bagli olarak 6rnek firmalarin DD/PD oranlar
giderek dismiistiir. Calisma periyodundaki yillar siiresince 6rnek firmalarin risklerinde
onemli degisiklik olmazken getiri degerlerinde 2006 ve 2008 yillarinda 6nemli diisiisler
yasanmistir. Clinkii 2006 ve 2008 yillarinda hisse senedi getiri oranlar1 enflasyon oraninin
altinda kalmigtir. IMKB de islem gdren hisse senetleri 2006 yilinda ortalama yiizde 1,64
oraninda deger yitirmistir. Sadece May1s ve Haziran aylarinda ger¢eklesen ortalama yiizde
13,10 ve yiizde 7,03'liik distisleri dikkate alindiginda, bu deger kaybinin nedenini ortaya
koymus oluyoruz. IMKB'de islem géren hisse senetleri 2008 yilinda ise ortalama yiizde
51,63 oraninda deger yitirmistir. 2008 yilinda IMKB hisse senetleri piyasasinda islem
goren toplam 325 hisse senedinden sadece 16's1 deger kazanmistir, 309 hisse senedi ise
deger yitirmistir. Aylik bazda sadece Subat, Nisan, Temmuz ve Aralik aylarinda deger

kazanan hisse senetleri diger aylar diisiisle tamamlamislardir.

Ikinci olarak, ortalama Ar-Ge gideri / satislar % 0,55-0,72 araliginda degismektedir.
% 0,64-0,87 araliginda olan diisiik standart sapmalar, ve % 0,33-0,37 araliginda olan
oldukg¢a diisiik ortanca degerler, hem firmalar arasinda Ar-Ge harcamalari/ satig orani
acisindan 6nemli bir degiskenlik olmadigin1i hem de 6rnek firmalarin tamaminin Ar-Ge

harcamalarinin diisiik ve ayni seviyelerde oldugunu gostermektedir.
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Tablo 23. Belirleyici Istatistikler

2004 (62) 2005 (62) 2006 (62) 2007 (62) 2008 (62)

Ortalama 0,005586 0,007228 0,006457 0,006098 0,006762

ArGey Stsapma 0,006374 0,008784 0,00772 0,006568 0,007714
satgar M7 0,0000835 0,000045 0,00013 0,000089 0,000015
Ortanca 0,0034 0,003773 0,003555 0,003318 0,003411

Max 0,030856 0,047923 0,039242 0,026451 0,034012
Ortalama 3.908.368 6.126.564 4.402.265 4.499.472 5.017.298

ArGe  Stsapma 11.289.040  19.790.270  11.876.543  11.877.355  14.512.260
Giderleri MiN 4.437 4.425 19.167 6.970 9.258.500
Ortanca 820.664 1.002.503 1.153.568 1.243.910 1.158.496

Max 728.280.038  122.000.000  74.059.293  73.630.816  108.000.000
Ortalama 0,018415 0,029361 -0,000111 0,013202 -0,068619

St Sapma 0,0235 0,031764 0,0287 0,027683 0,037519

Getiri  Min -0,0089 -0,0621 -0,0517 -0,0336 -0,1281
Ortanca 0,0151 0,02575 -0,00515 0,0058 -0,0763

Max 0,1402 0,155300 0,0592 0,0905 0,0653
Ortalama 0,135689 0,129006 0,135233 0,122967 0,135233

St Sapma 0,18623 0,041271 0,049754 0,173609 0,049754

Risk  Min 0,046768 0,045344 0,052775 0,026885 0,052775
Ortanca 0,106005 0,131522 0,127952 0,091112 0,127952

Max 1,5436 0,231228 0,300142 1,40581 0,300142
Ortalama  343.000.000  405.000.000  508.000.000  621.000.000  452.000.000

piyasa St SaPma 661.000.000  753.000.000  901.000.000 1.240.000.000 1.080.000.000
pegeri ™" 8.539.807  11.755.529  11.864.944  12.001.863 5.840.000
Ortanca 86.136.044  105.000.000  156.000.000  178.000.000  119.000.000

Max 3.120.000.000 3.390.000.000 3.990.000.000 7.480.000.000  7.690.000.000

Defrer | OFtalama 1,0615 0,970996 0,780901 0,68922 0,713
Deeri St Sapma 1,6135 1,200744 1,277888 1,173736 3,02
piyasa M -8,1952 -5,626174 -5,57481 -5,540591 -16,79009
Deferi Ortanca 1,17199 1,108065 0,895474 0,847988 1,083095
Max 3,0797 3,037119 5,157311 2,426435 3,573197
Ortalama  720.000.000  729.000.000  874.000.000  948.000.000  1.010.000.000
StSapma  1.280.000.000 1.350.000.000 1.550.000.000 1.630.000.000 1.720.000.000

Satislar ~ Min 22.265.404 6.536.041 18.912.350  11.116.705  24.913.723
Ortanca  195.000.000  211.000.000  219.000.000  267.000.000  262.000.000

Max 5.560.000.000 6.250.000.000 6.960.000.000 7.230.000.000 7.010.000.000

Not: Bu tablo bu ¢alismada kullanilan degiskenlerin belirleyici istatistiklerini gostermektedir. Ar-ge/satislar,

orneklem olarak se¢ilen firmalarin ortalama ar-ge harcamalarinin ortalama satiglar degerine boliinmesi sonucuyla ulasilan

degeri ifade etmektedir. Satislar, 5 yillik donem boyunca gerceklesen net satis gelirlerini temsil etmektedir. FB, 6rneklem

olarak secilen firmalarin piyasa degerini ifade etmektedir. DD/PD ise 6rneklem olarak segilen firmalarin 6z sermaye

degerlerinin piyasa degerlerini béliinmesi sonucu bulunan orani temsil etmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Isletmelerin kiiresel rekabet ortaminda faaliyetlerini basari ile siirdiirebilmeleri ve
mevcut-potansiyel rakipleri karsisinda stratejik bir konumlandirma yapabilmeleri i¢in Ar-
Ge faaliyetleri biiyikk 6nem tasimaktadir. Ar-Ge faaliyetleri, yiiksek teknoloji iireten ve bu
ozelligiyle az gelismis iilkelere fark atan gelismis iilkelerle rekabet edebilmenin en 6nemli
aracalrindan biridir. Birgok arastirmaci tarafindan, Ar-Ge harcamalar1 sonucunda ortaya
¢ikarilan tiriin ya da yontemlerin firmalara, biiylime firsatlari, rekabet giicii ve hisse senedi

getirilerinde artiglar gibi ¢esitli katma degerler sagladigi ileri stirlilmiistiir.

Ar-Ge faaliyetlerinin yapildiklar iilkeye ve firmaya sagladiklari katma degerler bir
cok gelismis iilke tarafindan c¢esitli analizlerle ortaya koyulmustur. Dikkate deger
biiyiikliikte Ar-Ge harcamasi yapan firmalarin hisse senetlerinin getirilerinin arttig1 ve

risklerinin yiiksek oldugu belirlenmistir.

Griliches (1981), Chauvin ve digerleri (1993), Hall (1993), Sougiannis (1994), Lev
ve Sougiannis (1999), Chan ve digerleri (1999), Chambers (2002), Al-Horani (2003),
Eberhart ve digerleri (2004), Y.K. Ho ve digerleri(2004), Xu ve Zhang (2004), Li (2006),
Chu (2007), Alister ve digerleri (2007), Nguyena ve digerleri (2007) ve Xing ve digerleri
(2007) gibi aragtirmacilar uzun yillar boyunca Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi getirileri
ve risk arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bu calismalar ABD, Ingiltere, Japonya ve Isveg
gibi gelismis {ilkelerde yapilmistir ve sonucta hisse senedi getirisi ve risk ile Ar-Ge

harcamalar1 arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu ortaya koyulmustur.

Literatiirde gelismis iilkelerde yapilan bu ¢alismalarin gelismekte olan iilkelerde de
yapildigina dair bir bulguya rastlanamamistir. Bu sebeple yapilan bu ¢alisma hem
Tirkiye’de hem de gelismekte olan iilkelerde Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi getirileri

ve risk arasindaki iligkiyi inceleme bakimindan 6zgiinliigiinii korumaktadir.

Bu caligma, iilkemizde IMKB’ ye bagli imalat firmalarmin 2004-2008 yillari
arasinda yapmis olduklar1 Ar-Ge harcamalari ile getirileri ve Ar-Ge harcamalari ile risk

arasinda bir iligki olup olmadigini arastirmak amaciyla yapilmistir.



Yapilan calismada Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi getirisi ve risk iizerindeki
etkisi tizerinde durulmustur. Ancak Tiirkiye’de faaliyet gosteren altmis iki imalat
firmasimin bes yillik verileri iistiinde yapilan regresyon analizi sonucunda Tiirkiye’de
yapilan Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi getirisi ve riski etkilemedigi ortaya
koyulmustur. ABD, ingiltere, Japonya ve Isvec gibi gelismis iilkelerde yapilan benzeri
calismalarda ise bulunan sonuglarin aksine Ar-Ge harcamalarinin hisse senedi getirisi ve
riski etkiledigi saptanmistir. Literatiirde bu konuda, gelismekte olan herhangi bir iilkenin
yaptig1 ¢alismaya rastlanamadigindan gelismekte olan ilkelerdeki durumla iilkemizdeki

durum karsilagtirilamamastir.

Geligmis tilkelerde yapilan analiz ile lilkemizde yapilan analiz arasindaki farkliligin
sebebi olarak Ar-Ge harcamalarindaki diisiik tutarlar gosterilebilir. Ciinkii iilkemizde
yapilan Ar-Ge harcamalari hisse senedi ve getirisini etkileyemeyecek kadar diisiik
seviyelerdedir. Bu durum ABD ya da Isveg’te yapilan galismayla karsilastirildiginda daha
iyi anlasilabilmektedir. 2007 yilinda Isve¢ GSYIH’ smin yiizde 3,60, ABD ise yiizde 2,68
kadar Ar-Ge harcamasi yaparken Tiirkiye GSYIH’ smin ancak yiizde 0,71 kadar Ar-Ge

harcamasi yapabilmistir.

Ar-Ge harcamalart konusunda diger bir olumsuzluk da iilkemizde yapilan Ar-Ge
harcamalarinin gelismis ilkelerin yaptigi Ar-Ge harcamalari kadar etkin ve verimli
durumda olmamasidir. Ulkemizde en fazla Ar-Ge harcamasi yapan sektdr yiiksekdgretim
sektoriidiir bu sebeple 6zellikle yiiksekogretim kurumlarinin yaptigi Ar-Ge harcamalari
incelendiginde, yapilan Ar-Ge harcamasi sonucunda ortaya uluslar arasi nitelik tasiyan
yayinlar ¢ikarilsa da bu yayimnlarin Arioglu ve Girgin (2001)’in 34 iilkeyi kapsayan
caligmasinda ileri teknoloji ihracati tizerinde herhangi bir etkisi olmadigi ortaya
koyulmustur. Yani tlkemizde yapilan Ar-Ge harcamalarinin yetersizliginin yaninda
verimsiz olmasi1 da Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi getirisi ve risk arasinda bir iliski
cikmamasina sebep olarak gosterilebilir. Yapilan Ar-Ge harcamalar1 sonucunda ortaya
c¢ikarilan yayinlarin patent sayilart ile iligkili oldugu ortaya koyulmustur ancak tilkemizdeki
patent sayilarindaki yetersizlik Ar-Ge harcamalarinin verimsiz oldugu konusundaki

diistinceyi destekleyen diger bir goriistiir (Bulut, 2005:83).

Ar-Ge harcamalar1 ve hisse senedi getirisi arasindaki iligki ile ilgili olarak ABD’de

yapilan ¢aligmalarda, Ar-Ge harcamalar1 hisse senedi getirisinin yiizde 0,39 unu aciklarken
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Tiirkiye icin yapilan ¢alismada herhangi bir iligski ortaya koyulamamistir. Bu durumun
sebebi olarak Ar-Ge harcamalarindaki yetersizlik gosterilebilir ¢linkii 2008 yilinda 394
milyar dolar Ar-Ge harcamasi yapan ABD’de bile Ar-Ge’nin getiriyi etkileme orani
oldukga diisiiktiir. Bu durum, 2008 yilinda sadece 5,4 milyar dolar Ar-Ge harcamasi yapan
Tiirkiye’ nin hisse senedi getirilerini etkileyecek biiyiiklilkte bir Ar-Ge harcamasi

olmamasi ile aciklanabilir.

Isveg’te 1997-2005 yillar1 baz alarak yapilan ¢alismada Ar-Ge/ Satislar oraninin
istatistiki degerlerine bakildiginda maksimum deger yiizde 11,3 iken minimum deger
yiizde 6,7°dir. Tiirkiye ile ilgili olarak yapilan c¢alismada ise Ar-Ge/ Satiglar oraninin
maksimum degeri yilizde 4,7 olarak saptanirken minimum degeri ise ylizde 0,0015 olarak
hesaplanmistir. Goriildiigii gibi aradaki fark goz ardi1 edilemeyecek kadar Onemli
biiyiikliiktedir. Orneklemimizi olusturan altmis iki imalat firmasindan ilk on altisinin Ar-
Ge/ Satiglar orani ylizde 1 ve iizerindeyken 31 firmanin Ar-Ge/ Satiglar orani ylizde 0,1 ve
tizerinde ve son 15 firmanin Ar-Ge/ Satiglar oran1 yiizdesi ise 0,01 ve iizerindedir. Son 15
firmanin Ar-Ge/ Satiglar orani ise ylizde 0,0015 ve iizerindedir. Bu oranlar Tiirkiye’de
yapilan Ar-Ge harcamalarimin ne kadar yetersiz oldugunu bir kez daha gozler oOniine

sermektedir.

Ulkemizdeki Ar-Ge harcamalarindaki yetersizlik Ar-Ge giderleri ile hisse senedi
getirisi  ve riskin iligskisiz ¢ikmasma yol a¢mistir. Diger OECD iilkeleri ile
karsilastirildiginda Tiirkiye Ar-Ge harcamalar1 konusunda gelismis {ilkelerin kat be kat
gerisinde kalmistir. Romanya, Slovakya, Letonya gibi {ilkelerden sonra Ar-Ge
faaliyetlerine milli gelirine gére en az yatirim yapan Avrupa iilkesi konumunda bulunan
Tiirkiye'nin, 2008 yilindaki Ar-Ge harcamasi 6.830 milyar dolarla smirli kalmistir. .
Ankara Ticaret Odasi’nin, TUIK, Eurostat, OECD gibi uluslararasi kuruluslarin verileri
cercevesinde hazirladigi rapora gore, Ar-Ge faaliyetlerine, diger lilkelere gore ¢ok diisiik
miktarlarda kaynak ayiran Tiirkiye’nin, Ar-Ge harcamalar1 bircok uluslararasi sirketin
yaptig1 Ar-Ge harcamasinin bile gerisinde kalmaktadir. Tiirkiye’nin 2.3 milyar euro Ar-Ge
yatirimi yaptig1 2005 yilinda Ford Motor tek basina 6.8 milyar euro, Pfizer 6.3 milyar,
General Motors 5.7 milyar, Daimler Chrysler 5.6 milyar, Microsoft 5.6 milyar, Toyota 5.4
milyar, Johnson and Jhonson 5.4 milyar, Siemens 5.2 milyar, Samsung 4.6 milyar, Glaxo
Smith Kline 4.6 milyar, IBM 4.6 milyar, Intel 4.4 milyar, Novartis, Vokswagen ve

Matsushita Electric 4.1’er milyar euro harcama gerceklestirmislerdir.
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Gelismis tlkelerin birgogunda yapilan ancak Tiirkiye i¢in ilk olan ve bu ylizden
Ozglnliigiinii koruyan Ar-Ge giderleri ile hisse senedi getirisi ve riski karsilastirmasi
konusundaki ¢alismada Ar-Ge giderleri ile hisse senedi getirisi ve riski arasinda bir iliski
olmadigr gozlenmistir. OECD f{ilkelerinin ¢ogunda bu konu ile ilgili olarak yapilan
caligmalarda Ar-Ge harcamalar ile hisse senedi getirisinin ve riskin pozitif yonde iliskili
olduklar1 ortaya konmustur. Ancak Tiirkiye de Ar-Ge harcamalari ile hisse senedi
getirisinin ve riskin arasindaki iliskiyi arastiran bu ilk ¢alisma, tilkemizdeki onemli bir

sorunu daha ortaya koymamiza yardimei olmustur.

Gelismekte olan iilkelerde yeterli teknik ve mali kaynaklarin olmamasi ve miilkiyet
haklarinin korunmamasi gibi nedenlerle gelismis iilkelere gore Ar-Ge yatirimlarr sinirh
diizeyde kalmaktadir. Tiirkiye’deki Ar-Ge yatirimlarinin seyri ve yapist incelendiginde,
bazi sorunlu alanlar goriilmektedir. Yapilan bilimsel c¢alismalarin katma degerinin
diistikliigl, arastirmacilar arasindaki esgiidiim eksikligi, inovasyon odakli girisim sayisinin
azlig1, arastirmact sayisinin yetersizligi, beyin gocii, Ar-Ge calismalarmin digariya

bagimlilig1 sorunlu alanlar olarak tespit edilmektedir.

Ar-Ge yatirimlarimin yetersizligi uluslararasi rekabet alaninda da potansiyelin
altinda bir giice sahip olunmasma neden olmaktadir. Ulkemizde faaliyet gdsteren
kuruluglar uluslararas1 piyasalarla iligki icerisine girseler bile gelismis {iretim

faaliyetlerinde teknolojik yetersizlik sergilemektedirler.

Tiirkiye Bilim Surasinin Ar-Ge faaliyetleriyle ilgili olarak hazirladigi raporda, Ar-
Ge harcamalarindaki yetersizligin giderilmesi i¢in gesitli dnerilerde bulunulmustur. Rapora
gore, Ar-Ge faaliyetleriyle alakali olarak oOncelikle devlet i¢inde re-organizasyon
gidilmelidir. Su anda diisiik yogunluklu ve daginik olarak siiren 6zel sektér ve kamudaki
Ar-Ge faaliyetlerinin etkili ve yogun hale getirilebilmesi i¢in bir “Ar-Ge ve Yiiksek
Ogretim Bakanhigi’nmn ya da “Bilisim ve Teknoloji Bakanligi”nin kurulmasma ihtiyag
duyuldugundan bahsedilmistir. Bu bakanlik su anda her kamu kurulusu biinyesinde
birbirinden bagimsiz ve habersiz ¢alisan Ar-Ge dairelerini ve faaliyetlerini tek elde
toplayarak bitiinligi ve verimliligi saglayacaktir. Ayrica bu bakanlik Ar-Ge hedefleri
koyma, oOncelik belirleme, koordinasyon, destekleme, tesvik, izleme, yonlendirme,
destekleme sonuclarin1 degerlendirme ve hedef ve oOncelikleri degerlendirmelere gore

yeniden belirleme gorevlerinden sorumlu olmalidir.
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Raporda Ar-Ge harcamalarinin yetersizligiyle ilgili istiinde durulan ikinci oneri
ulusal Ar-Ge onceliklerinin belirlenmesi konusunda olmustur. Ulusal Ar-Ge onceliklerinin
bir an Once belirlenerek Tiirkiye’ye istiinlilk saglayacak teknolojilerin gelistirilmesi
yolunda atilimlar yapilmasi gerektiginden bahsedilmistir. Ulkemizin Ar-Ge ongorii
caligmalar1 sonucunda belirlenecek Ar-Ge konularinda, mevcut Ar-Ge potansiyelinin
yogunlastirtlmast ve o konularda diinya lideri konumundaki iilkelerle rekabet icinde

olabilmek hedeflenmelidir.

Raporda yer alan diger bir oneri, Ar-Ge faaliyetlerine dayal tedarik sisteminin
gelistirilmesi ile ilgilidir. Tiirkiye, kamu alimlarinda ulusal firmalarina dncelik tantyarak ve
ulusal firmalarini 6zgiin teknoloji ve iirtin gelistirmeye yonlendirerek, tilkenin ulusal bilim,

teknoloji ve sanayilesme yetenegini yiikseltebilecektir.
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EKLER

Cahsmada Kullanilan Firmalar

AKIiPD
AKSA
ALCAR
ALCTL
ALKA
ALTIN
ANACM
ARCLK
ATEKS
AYGAZ
BAKAB
BANVT
BERDN
BFREN
BOSSA
BRISA
BRMEN
BUCIM
CBSBO
DRDL
DEVA
DMSAS
DOKTS
DYOBY
ECYAP
EGSER
EREGL

Aksu Iplik Dokuma ve Boya Apre Fab A.S.

Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.S.

Alarko Carrier Sanayi ve Ticaret A.S.

Alcatel Lucent Teletag Telekomunikasyon A.S.
Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

Altmyildiz Mensucat ve Konfeksiyon Fabrikalar1 A.S.
Anadolu Cam Sanayi A.S.

Arcelik A.S.

Ateks Tekstil Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.

Aygaz A.S.

Bak Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.

Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi Ticaret A.S.
Berdan Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

Bosch Fren Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S.

Brisa Bridgestone Sabanci Lastik San. Ve Tic. A.S.
Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmeleri A.S.
Bursa Cimento Fabrikasi A.S.

CBS Boya Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.

Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S.

Deva Holding A.S.

Demisas Dokiim Emaye Mamulleri Sanayi A.S.
Doktas Dokiimciiliik Ticaret ve Sanayi A.S.

DYO Boya Fabrikalar1 Sanayi Ticaret A.S.
Eczacibasi Yap1 Geregleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Ege Seramik Sanayi ve Ticaret A.S.

Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S.



FENIS
FRIGO
FROTO
GOLDS
IDAS
KENT
KLBMO
KLMSN
KORDS
KRSTL
KRTEK
KUTPO
MEMSA
MRSHL
MUTLU
OTKAR
PETKM
PNSUT
PRKAB
SARKY
SISE
SODA
TATKS
TIRE
TOASO
TRKCM
TTRAK
TUDDF
TUKAS
ULKER
USAK
VANET
VESTL
YATAS
YUNSA

Fenis Aliiminyum Sanayi ve Ticaret A.S.
Frigo-Pak Gida Maddeleri San. Ve Tic. A.S.
Ford Otomotiv Sanayi A.S.

Goldas Kuyumculuk Sanayi ithalat ve ihracat A.S.
IDAS istanbul Déseme Sanayi A.S.

Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Kelebek Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S.
Klimasan Klima Sanayi ve Ticaret A.S.
KordSa Global Endiistriyel Iplik ve Kord Bezi Sanayi ve Ticaret A.S.
Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Ticaret A.S.
Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

Kiitahya Porselen Sanayi A.S.

Mensa Mensucat Sanayi ve Ticaret A.S.
Marshall

Mutlu Akii ve Malzemeleri Sanayi A.S.
Otokar Otobiis Karoseri Sanayi A.S.

Petkim Petrokimya Holding A.S.

Pinar Siit Mamulleri Sanayi A.S.

Tiirk Pirelli Kablo ve Sistemleri A.S.
Sarkuysan Elektrolitik Bakir San. Ve Tic. A.S.
Tiirkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S.

Soda Sanayi A.S.

Tat Konserve Sanayi A.S.

Tire Kutsan Oluklu Mukavva Kutu ve Kagit San. A.S.
Tofag Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S.

Trakya Cam Sanayi A.S.

Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.

Tiirk Demirdokiim Fabrikalar1 A.S.

Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

Usak Seramik Sanayi A.S.

Van Et A.S.

Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.
Yatas Yatak ve Yorgan San. Tic. A.S.

Yiinsa Yiinlii Sanayi ve Ticaret A.S.
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OZGECMIS

Duygu ARSLANTURK, 1985 yilinda Igdir’da dogdu. ilkdgrenimini Ziya Gokalp
[Ikdgretim okulunda tamamladiktan sonra orta 6grenimini 2003 yilinda Igdir M.E. V.
Anadolu Lisesinde tamamladi. Ayn1 yi1l Karadeniz Teknik Universitesi, Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Isletme Béliimiinii kazandi. 2007 Haziran ayinda bu béliimden ikinci
dgretim boliim birincisi olarak mezun oldu. Ayni1 y1l Karadeniz Teknik Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dalinda yiiksek lisans egitimine basladi. 2009 yili
Kasim aymda atandigit KTU Sosyal Bilimler Enstitiisii’'nde arastirma gorevlisi olarak

gorevine devam etmektedir. ARSLANTURK bekar olup Ingilizce bilmektedir.



