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OZET

Bu ¢alismada Borsa Istanbul Teknoloji Endeksi'nde (XUTEK) yer alan firmalarin arastirma-
gelistirme yatirimlarumin etkinlikleri analiz edilmektedir. Firmalarin arastirma-geligtirme yatirimlart
bakimindan birbirleri ile goreli etkinlikleri 2013, 2014 ve 2015 yillarina ait veriler kullamlarak ii¢
etkinlik tird Uzerinden analiz edilmektedir. Ar-Ge yogunlugu ve Ar-Ge/Aktifler degiskenlerinin iki
girdi, aktif karlilik oram ve piyasa degeri/defter degeri orant degiskenlerinin iki ¢iktilar oldugu CCR
(Charnes, Cooper ve Rhodes (1978)) ve BCC ((Banker, Charnes ve Cooper (1984)), veri zarflama
modelleri kullaniimistir. Calismanin bulgular firmalarin saf teknik etkinlik diizeylerinin goreli olarak
yiiksek oldugunu ve 2015 te bes firmanmn tam saf teknik etkinlige sahip olduklarim gostermektedir.
Dolayisiyla, firmalarin toplam teknik etkinliklerinin artirmak igin genel olarak 6lgek etkinliklerini
arttirmalar: gerektigi soylenebilir.
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The Effect Of R&D Investment on Financial Performace And Evaluation Of The
Efficiencies Of Firms Included In Bist Technology Index

ABSTRACT

In this study analyzes efficiencies of research and development (R&D) investments of firms
included in Borsa Istanbul Technology Index (XUTEK). Based on 2013, 2014 and 2015 data, the
relative efficiencies of firm’s, in term of their research and development investments, are analyzed on
the basis of three efficiency types. CCR (Charnes, Cooper ve Rhodes (1978)), as well as BCC
((Banker, Charnes ve Cooper (1984)) data envelopment models are used, where R&D intensity and
R&D/Total Assets are two input and return on assets ratio and market-to-book value ratio are the two
outputs. The findings of the study show that the pure technical efficiency levels of the companies are
relatively high and that in 2015 the five firms have full pure technical efficiency. Therefore, it can be
said that companies need to increase their scale activities in general in order to increase their total
technical activities.
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1. GIRIS

Kiiresel ortamda rekabetin daha yogun ve keskin bir hal almasiyla birlikte yeni
ekonomik anlayis bilim ve teknoloji temeline dayanmistir. Bu baglamda kiiresellesen diinyada
surdrdlebilir ekonomik bilyiime, ne kadar yenilik iiretildigi ile iliskilendirilmektedir (Unal ve
Secilmis, 2013:12). Isletmelerin rekabet iistiinliigii saglayarak satiglarin1 artirabilmeleri ve
karlarim1 maksimize edebilmeleri i¢in isletme stratejilerinde farklilagsmaya, yenilige ve
yenilesmeye yonelmeleri gerekmektedir.

Isletmeler agisindan Arastirma-Gelistirme(Ar-Ge) yatirimlari, yeni bir Griin Gretmek
ve bunu ticari bir kimlige biirliyerek isletme satislarini ve dolayisiyla karliligini artirmak,
Ozellikle uzun vadede isletmenin varligini siirdiirebilmesi i¢in 6nem arz etmektedir (Isik vd.
2016:28). Ar-Ge giderleri yeni bir {iriin veya ileri teknoloji gelistirmek i¢in yapilan arastirma
giderleri ile arastirma bulgularinin yeni {riinler, varliklar, tiretim yontemleri, sistemler veya

hizmetler igin projeye doniistiiriilmesinde katlanilan gelistirme giderlerinden olusur (Ogredik,
2005:1).

Isletmelerin, faaliyetlerinde devamliligi saglayabilmek ve piyasada tutunabilmek icin
mevcut bilgiyi ve teknolojiyi gelistirmesi, yeni fikirler ve teknikler iiretmesi, tiiketici
ithtiyaclarini en iyi sekilde karsilamasi, gelismeyi siirekli hale getirmesi ve rakip isletmelere
gore farklilig1 daha hizli yakalayabilmesi gerekmektedir (Unal ve Segilmis, 2014: 203). Ar-
Ge harcamalar firmanin teknoloji yetenegini tanimlamakta kullanilan degiskenlerden birisi
olup, islemeler giiclinii yiiriittiigli Ar-Ge faaliyetlerinden almaktadir. Sanayi gelisimi,
uluslararasi ticaretin artmasi ve artan iiretim kapasiteleri gibi etkenler global arenada
rekabetin artmasina neden olmakta ve isletmeler girdikleri pazarda kendi farkliliklarini ortaya
koymak icin Ar-Ge faaliyetlerine yonelmektedirler. Bu baglamda isletmelerin siirekli ve
sistemli olarak yaptig1 Ar-Ge faaliyetleri, genel olarak bir sonug¢ degil, bir siiregtir.

Isletmeler igin Ar-Ge faaliyetlerinin temel tas1 yeniliktir. Yani yeni iiriinler gelistirmek
veya kesfetmektir. Ar-Ge’nin giin gegtikge Oonem kazandigir giiniimiiz diinyasinda Ar-Ge
faaliyetlerini bir kaldirag olarak kullanabilen isletmeler iiretimlerini ve beraberinde gelirlerini
artirabilir. Rekabetgi giic elde etmek isteyen isletmeler hem yenilik¢i hem de verimli olmak
durumundadirlar. Bu nedenle isletmeler biitgelerinden daha ¢ok payr Ar-Ge ve yenilik
harcamalarina ayirmalar1 gerekmektedir.

Calismada, Giris bolimiinii takiben, konuya iliskin Literatiir Incelemesine yer
verilmektedir. Arastirma modeli ve kullanilan girdi ile ¢iktilar boluminde veri zarflama
analizi tamimlanarak, kullanilan veri zarflama modelleri tanitilmakta ve calismada yer verilen
girdi ve ciktilar agiklanmaktadir. Sonrasinda ise model sonuglar1 ve ampirik bulgular
sunulmaktadir. Calisma, Sonug ve Oneriler boliimii ile sonlandiriimaktadir.
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2. LITERATUR INCELEMESI

Literatir incelemesinde Ar-Ge giderleri ile satis hasilati arasindaki iliskiye yonelik
bircok caligmaya rastlanmistir. Konuya iliskin yapilan yabanci ve yerli ¢alismalarin 6zet

bilgileri agsagidaki tabloda topluca gosterilmektedir.

Tablo 1. Literatiir Taramas1 Ozet Sonuclar

s . Kullanilan
Yazar(lar) Veri Seti Metodoloji Degiskenler Bulgular
En Biyuk 500 Ar-Ge faaliyetleri sirketin
ABD Sanayi . satiglarint  arttirmakta  ve
. . Patentli o1 . A1l
Sirketlerini ; boylelikle sirket karliligina
- Icatlarin Sayisi,
Scherer | Belirleyen dolaylt yoldan katk1
Regresyon | Satig Hasilati, -
(1965) Fortune ) ~ 1. | saglanmaktadir. Ayrica patent
S . Firma Karlilig o . A
Listesindeki Biiviimesi ¢ikarma ile Olgiilen sirket kar
448 Firma, y ' biylmesi icat edilen
1955-1959 driinlerle dogrudan iligkilidir.
1933-1946 yillar1 arasinda
Ar-Ge personeli calistirmak
200 Amerikan Ar-Ge flrr_na . poyutunu pozitif
Mowery ) . etkilemistir. Ayrica ¢caligmada
Firmasi, Regresyon | Personeli,
(1983) 1921-1946 Firma Bovutu Ar-Ge  harcamalart  hem
YU biiyiik hem de kigik 6lgekli
firmalarm boyutunu pozitif
yonde etkilemistir.
Satiglarin
Logaritmasi,
Ihracat ve
Geroski | . . Ithalat orani, | Ar-Ge  faaliyetleri ile
Ingiltere Imalat C e L
ve . Icat Uriin satiglarin bilylimesi arasinda
Firmasi, Regresyon o PPN
Toker 1979-1986 Sayist, Toplam | gucli ve pozitif yonli bir
(1996) ' Reklamlar, iligki tespit edilmistir.
Endustrinin
Satig
Biyumesi,
Almanya, Ingiltere ve Irlanda
firmalari i¢in satiglarin
artirllmasinda inovatif {riin
gelistirmenin katkis1 oldugu
sonucuna ulagilmistir.
Almanya i¢in satig biiyiimesi
iriin  yeniligi stratejisi ile
Kiiciik Olcekli saglannistir.  Bu  durum
Almanya, Inovatif Uriin | iiretkenligi  artirnug  fakat
L Anket, - -
Roper Ingiltere ve Arastirma Gelistirme, istihdanmu azaltmustir.
(1997) |irlanda Raasoru Firma Satis Ingiltere ve Irlanda firmalari,
Firmalari, poru. Buylimesi. tiretkenligi  ve  istihdamu
1991-1993. birlikte diigiinerek inovatif
iriin ~ gelistirmede  daha
dengeli davranmislardir.
Alman firmalar1 Ingiltere ve
Irlanda firmalarina gore daha
az pazar odakli, daha az riskli
ve daha orgiitlenmis
yaklagimi benimsemiglerdir.
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Caligmada elde edilen
sonuclar kucuk firmalar ile
ilgili  onceki c¢aligmalarla
benzerlik goOstermektedir.
Firma Ancak buylk firmalar icin
Biiyumesi, belirgin farklilik, inovasyon
Satiglar, icin kazang en azindan firma
Freel 228 Kiguk Non- Istihdam, biiyiikliigii  kosuluna bagh
(2000) Olgekli Ingiliz | Parametrik | Karllik, olabilir.  Ayrica  &nerilen
Firmasi, Test. Verimlilik, inovatif zorunluluklara karsi
[hracat ve firma performans farkliliginin
Ihracat ylksek  dizeyine  dikkat
Yogunlugu. edilmelidir. Mutlak dogru
olmamakla birlikte Ar-Ge
faaliyetleri yapan firmalarin
biiyiim olasilig1 daha
yuksektir.
Calismanin sonuclar1 firma
biiylimesini aciklayan
rastlantisal ve  sistematik
Firma Boyutu, | degiskenlerin varligin
Del Monte : Biiyiime Orani, | dogrulamaktadir. Ar-Ge
500 Italyan A . .
ve : . Regresyon | Verimlilik ve | faaliyetleri yapan firmalarin
.| Imalat Firmasi, . — ! -
Papagni 1989-1997 Panel Veri | Verimlilik satiglaridaki biiylime
(2003) ' Biiyiime Orani, |yapmayan firmalara nispeten
Karlilik daha fazla olup ar-ge
yatirimlart  ile  biiylime
arasinda pozitif yonli bir
iligkiye rastlanmistir.
Az sayida hizli Dbiiyiiyen
slperstar  firmalar  igin
inovasyon  biyik  6nem
tasimaktadir. Birgok firma
leri icin yapilan ar-ge yatirimlari
. Patent Sayisi, |ve patentler diisiik
Coad Teknolojiye A
ve Sahip Yenilikgilik, performansa neden olmakta
. Regresyon | Ar-Ge ve satiglarin artigini olumsuz
Rao Amerikan . . .
. Harcamasi, etkilemektedir. Bunun sebebi
(2008) Firmalari, - A
Satiglar. de teknolojik yeniliklerin
1963-1998. N <. .
dogas1  geregi  belirsizlik
icermesi ve ar-ge giderlerinin
ar-ge yatirimlarima
doniistiiriilmesinin her zaman
miimkiin olmamasidir.
Firma Universiteler igcin  mevcut
Biiyumesi arastirma fonu miktar1 firma
(Satiglarin blylimesini  pozitif yonde
. . .. | Dogal etkilerken, Gniversitenin girdi
Cassia, Londra Genellestiril . . .
. . Logaritmasi), |ve ¢ikt1 etkisi (akademik
Colombelli | Borsasina mis T, . . LT
Buyuklik, bilgi)  firma  blyumesini
ve Kayith Momentler . : . - -
. ] . - Firma Yas, etkilememektedir. Bdolgedeki
Paleari Firmalar, Yontemi Universite Ogrenci sayist ile firma
(2009) 1995-2006 (GMM) - grenct say e
Sanayi bliylimesi  arasinda iliski
Isbirligi, anlamli ve pozitif ydnde
Ogrenci Sayisi, |tespit edilmistir. Son olarak
Arastirma buyikluk ile firma blylimesi
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Fonu, Ar-Ge arasindaki iligki istatistiksel
Harcamalarinin | olarak anlamli saptanmistir.
Gayrisafi
Yurtigi
Hasilaya Oram
ve Patentler.
Hisse Senedi
Getirisi, Aktif
Karlilig
(ROA), Ar-Ge
Giderleri, Ge
Yogunlugu Iki performans dlgiitii (Hisse
Karacaer BiST’te Islem | Regresyon | (Ar-Ge/Net senedi  getirisi ve aktif
Aveiin vei Gorun 84 ve Satislar), karliligr) ile Ar-Ge
yg2009 ¢ | Firma, 2005- Korelasyon | Buyuklik harcamalar1 arasinda pozitif
( ) 2006. Analizi. (Aktiflerin ve istatistiksel olarak anlaml
dogal sonuglar elde edilmistir.
logaritmast),
Firmada
Calisan
Personel
Sayisi.
18 Farkli Buylme (Net
Garcia- Avrup_a Satiglarin Belirtilen  donemde 754
Manjon ve Ulkesinden En RegrE§y0n, Logaritmasinin | Avrupa _ ﬁrmas_lmn satis
ROMEro- Yiiksek Ar-Ge | Quantile Farki), Firma | blyUmesi Uzerine Ar-Ge
Merino Harcamasi Regresyon, | Yenilik¢iligi harcamalarinin  olumlu  bir
(2012) Yapan 1.000 GMM. (Ar-Ge / Net etkisinin ~ oldugu  tespit
Firma, Satiglar), edilmistir.
2003-2007. Satiglar,
Kore ve Cin firmalarinin
Satis  biiylimesi ve ROA
Uzerinde Ar-Ge yogunlugu
;?Jt;s.ul;rgsli istatistiksel olarak anlaml
Aktif Karlilig | egilken,  patent yogunlugu
Kore ve Cin’de (ROA), Ar- 1stat¥s.t1k§e.1 olaretk anl?mhd{r.
Mikroelektroni Ge/Satislar, Yenilikgilik - yogunlugu Cin
_ K, ilac ve Patent ﬁrmalarlna. . kiyasla i Korfj'
Choi Telekomiinikas | Yogunlugu firmalart i¢in daha Onemli
ve on Sektériinde Panel Veri, (Patent finansal performansin
Williams )Iéaali ot Regresyon Sayisi/Satislar) belirleyicisidir.  Yenilikgilik
(2013) Gbstgren 90 Ye};lilik(;ilisk > | ¢esitliligi Cinli firmalar igin
Firma Yogunlugu ve ﬁna_lnsal_ _p@rforr_nansm giicli
2000—.,2003 Cesitlilii belirleyicisi iken Kore
' Firma BO)’/utu ﬁrmala_rl i¢in c_ie_gildir. Komsq
ve Yas! llkelerin yenilik faaliyetleri
Kal dlra;: Oram Cin firmalarina kiyasla Kore
firmalarimin finansal
performans: iizerinde giiclii
bir etkiye sahiptir.
) Ar-Ge Ar-Ge harcamalarinin  net
Unal 29 Gaziantep Panel Veri Harcamalar: satig hasilati {izerinde, donem
ve Firmas: Regresyon, Dénem Net’ net  karmin d.a Ar-(.BG.
Secilmis 2005_2610 Panel Kari, Net Satis harcamalar1 {izerinde etkisi
(2014) GMM. Hasﬁa f oldugu sonucu tespit
) edilmistir.
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Ar-Ge
. .. Harcamalari, Ar-Ge giderleri ile sirketin
BIST T.eknOlOJl Faaliyet faaliyet kari, vergi oncesi kar
Kocamis ve | Sektériinde N - N
Giingér | islem Goren 16 | Regresyon Kar/Z_a"rarl, _ ve donem net karindan olusan
. Vergi Oncesi karlilik  degerleri arasinda
(2014) Firma, - 1 ST
2009-2013 K?r/Zararl, pozitif yonlp anl'am.ll plr iliski

Donem Net oldugu tespit edilmistir.
Kar/Zarar1.

Panel Veri

Analizi

(Pedroni ve

Kao Es-

Bltiinlesme

Testi Arastirmanin sonuglar1 biiyiik

" BiST’te kayith | Johansen- (AraSUTMAnIil SONUEart buyux

Ozcan, - . . 6lglide hisse senedi getirileri

- 9 Ar-Ge Fisher Hisse Senedi -

Agirman ve | _. R ile Ar-Ge harcamalari
Firmasi, Panel Es- Getirisi, Ar-Ge AP

Yilmaz . . S arasinda olumlu ve glgli bir
2000:Q1- Biitiinlesme | Gideri. ST <

(2014) ) . iliskinin ~ var oldugunu
203:Q4 Testi, . .

gOstermektedir.
Granger
Nedensellik
Testi, Sabit
ve Tesadufi
Etkiler
Modeli)
Panel Veri .

Oztiirk o Analizi, Ar-Ge Ar-Ge Harcamalarinin imalat
26 Tiirk Imalat sanayiinde satis biiylimesi

ve . Uzun Harcamalari, - o N .
Zeren Firmasi, Danemli Satis uzgrlnde p.osz y?nde bl_r
(2015) 2007-2014 Esbiitiinles | Biyiimesi, etk.lye. §ah1p oldugu tespit
> edilmistir.
me Analizi.

Blyime
(?ﬁgseﬁ:ldakl Ar-Ge yatirrmlar1  BIST’te
Elie“i im), Ar- islem goren imalat
Borsa gisum), firmalarinin biiylimesi
istanbul’da Panel Veri ;Zéﬁ‘;ﬁ?ﬂ Uzerinde istatistiksel olarak
Demirgiines | Islem Goren Ana_l.lél, aktiflestirilmis anlamll et.k1s1.n1.n olmadig1
ve Ucler | Imalat Esbiitiinles 7 |tespit  edilmistir.  Ayrica

. .~ | kismi), Maddi .

(2016) Firmalari, me Analizi. Olmavan ¢alismada maddi olmayan
1992:Q1- Durar?/ duran varliklarin, biiylimeyi
2013:Q3 Varliklar istatistiksel olarak anlamli ve

Faalivet f\lakit pozitif yonde etkiledigi de
Akmﬂarl ve tespit edilmistir.
Karlilik Orani.
Panel Veri | A\'-Ce Firmalarin Ar-Ge’ye yoénelik
Borsa Analizi Harcamalan, miktar  bazinda aptigi
Istanbul’da Havuzlaymml Faaliyet Kan, harcamalarin  hem kgrlll)h'ga
Isik Islem Goren En Kiigiik Net Satsslar, hem de satiglara oluml bgir
sik, [slem Géren | lcik | A1 Ge em de satislara olumlu
Engeloglu | Imalat Sanayi | Kareler, o - etkisinin ~ oldugu  ortaya
ve Kiling | Sektoriindeki Sabit Yogunlugu konmustur. Ayrica Ar-Ge
: . (Ar-Ge/Net - < -

(2016) 30 Firma, Etkiler ve Satislar), Ar- yogunlugu ve Ar-Ge oramn ile
2008:Q1- Rassal Ge Oran’l (Ar- karlilik ve satiglar arasinda
2014:Q4 Etkiler Ge anlamli bir iligkinin varligina

Modeli. Harcamalary/Fa rastlanilmamigtir.
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aliyet
Giderleri).
Regreﬁyqn Ar-Ge harcamalar1 ile net
. (En Kuguk | Ar-Ge . N
Akgiin ve | Aselsan A.S. esas faaliyet kar1 arasinda
. ] Kareler), Harcamalari, . . .
Akgiin 2006:Q1- uzun dénemli ve ayni yonde
: Johansen Net Esas L 4 .
(2016) 2016:Q4 e . A bir iliskinin oldugu tespit
Esbiitiinles | Faaliyet Kar. .
me Testi edilmigtir.

3. ARASTIRMA MODELI VE KULLANILAN GIRDI iLE CIKTILAR

Calismanin bu boliimiinde, arastirmaya temel olan veri zarflama analizi tanimlanarak,
kullanilan veri zarflama modelleri tanitilmakta ve calismada yer verilen girdi ve ciktilar
acgiklanmaktadir.

Veri Zarflama Modeli

Bu calismada Tiirkiye’deki BIST Teknoloji Endeksinde yer alan firmalarin Ar-Ge
harcamalarinin performans etkinligi veri zarflama analizi ile degerlendirilmektedir. Veri
zarflama analizi, geleneksel etkinlik Ol¢giim yontemlerinin gerektirdigi bazi varsayim ve
kisitlamalar olmaksizin etkinlik analizi yapmaya olanak vermektedir. Etkinlik 6l¢mede
kullanilan parametrik veya istatistiksel yontemlerin aksine veri zarflama analizi, {iretim
fonksiyonun altinda yatan 6n kosul niteligindeki giiclii varsayimlara dayanmamaktadir (Tarim
ve Karan, 2001: 67-68).

Aynmi girdileri kullanarak ayni ¢iktilar1 iireten homojen karar birimlerinin goreli
etkinliklerinin belirlenmesinde kullanilabilen veri zarflama analizinde bir karar biriminin
goreli etkinligi; toplam agirlikli ciktilarin  toplam agirhikli  girdilere oran1 olarak
tanimlanmaktadir (Tarim, 2001: 175). Veri zarflama analizinde, karar birimleri kiimesini
olusturan birimlerin goreli etkinligi belirlenirken, olusturulan bir etkinlik (liretim) siniri
referans alinmaktadir. Belirli bir girdi miktar ile en 1yi ¢iktinin elde edilebildigi veya belirli
bir miktar ¢iktinin minimum girdi ile elde edilebildigi karar birimleri vektoriinden elde edilen
diizlem ile bir karar birimi arasindaki uzaklik o karar biriminin etkinsizlik 6l¢Utll olarak
degerlendirilmektedir (Alexander, 2007: 98; Anderson v.d., 2002: 599).

Iki temel veri zarflama modeli mevcut olup bunlar CCR ve BCC modelleridir.
Charnes v.d.(1978) tarafindan gelistirilen dogrusal programlama esasli CCR veri zarflama
analizi modeli ile 6lgege gore sabit getiri varsayimi altinda, karar birimlerinin goreli (toplam)
teknik etkinliklerini belirlenmektedir. Olcege gore sabit getiri varsayimmna dayanan CCR
modelinden sonra dlgege gore degisken getiri varsayimina dayanan BCC modeli ortaya
cikmigtir. Banker v.d. (1984: 1078), CCR modeline yeni bir degisken ekleyerek karar
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birimlerinin faaliyetlerinin; Ol¢cege goére artan, sabit veya azalan getiri bolgelerinde olup
olmadigini belirlemeye olanak veren BCC modelini gelistirmislerdir.

Teknik etkinlik, tiretim siirecinde belirli bir girdi bilesimi ile maksimum ¢iktinin elde
edilmesi veya en az girdi kullanarak belirli bir ¢ikt1 bilegsiminin elde edilmesidir.

Toplam teknik etkinlik, ¢iktilar1 azaltmak zorunda kalmadan girdi kullaniminin
azaltilamayacagi bir {iretim noktasinda bulunmak anlamima gelmektedir Yani, girdi
kullanimini azaltabilmek igin, iiretim miktarinda azaltma yapilmasi gereken liretim diizeyine
ulasildiginda toplam teknik etkinlik gerg¢eklesmektedir (Topuz v.d., 2005: 1970). Toplam
(teknik) etkinlik, Olgege gore sabit getiri varsayimi altinda, girdi veya ¢ikti yoneliminden
bagimsiz olarak hesaplanirken, (saf) teknik etkinlik ise girdi veya ¢ikt1 yonelimi belirleyici
olmak kaydi ile 6lcege gore degisken getiri varsayimi altinda hesaplanmaktadir (Tarim, 2001:
35). Girdi yonelimi, belirli bir ¢ikti miktarinin en az girdi miktar1 ile elde edilebilmesi
durumunu ifade ederken, ¢ikti yonelimi belirli bir girdi miktar1 ile en fazla ¢iktinin elde
edilebilmesi durumunu ifade etmektedir. Olgege gére sabit getirinin s6z konusu olmadig
durumlarda, yani Olgege gore degisken getiri varsayimi altinda, “Toplam teknik etkinlik
(TTE)”; 1) “saf teknik etkinlik (pure technical efficiency)”, 2) “0Olcek etkinligi (scale
efficiency)” olmak Uzere iki unsurdan olusmaktadir. Saf teknik etkinlik (STE), Olgege gore
degisken getiri varsayimi altinda girdilerin etkin kullanimini ifade ederken, 6l¢ek etkinligi
(OE) ise optimal dlgek biiyiikliigiinde veya dlgege gore sabit getiride faaliyet gdsterilmesini
ifade etmektedir (Anderson v.d., 2002: 600).

Firma yoneticileri, gider orani, yonetim giderleri, Ar-Ge giderleri gibi girdilerin
diizeyleri iizerinde kontrol sahibi olduklari i¢in, bu ¢alismada girdi yonelimli veri zarflama
analizi modeli kullanilmistir.

Olgek biiyiikliigii fazla olan firmalar biiyiik olmanin avantaji ile Ar-Ge harcamalar
icin diistik birim maliyetlere sahip olabilirler. Yani firmalar 6lgege gore artan getiride faaliyet
gosterebilirler. Diger taraftan, ¢ok biiyiik firmalarin finansal kaynak sikintis1 olmayabilecegi
icin devasa Ar-Ge yatirimlarina cesaret etmeleri birim maliyetlerini yiksek de tutabilecektir.
Bu durumda 6lgekten kaynaklanan dezavantajlara sahip olabilir ve dl¢ege gore azalan getiride
faaliyet gosterebilirler. Bu nedenle, calismamizda Borsa Istanbul Teknoloji endeksinde yer
alan firmalarin Ar-Ge etkinliklerini degerlendirmek igin dlgege gore sabit getiri varsayimina
dayanan CCR veri zarflama analizi modeli ile birlikte, 6l¢ege gore degisen getiri varsayimina
dayanan BCC veri zarflama analizi modeli de kullanilmistir. Bu sekilde, dlgege gore sabit,
Olcege gore artan ve Olgege gore azalan getiri 6zelligi teknoloji firmalar1 belirlenebilmistir.
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Kullanilan Girdi ile Ciktilar

BIST Teknoloji endeksinde yer alan firmalarin Ar-Ge harcamalarinin performans
etkinliklerinin degerlendirildigi bu ¢alismada veri zarflama modeli i¢in 2 adet girdi ve 2 adet
cikt1 tespit edilmistir.

Arastirma Gelistirme Giderleri
Net Satislar

GIRDI1: ArGe Yogunlugu =

Arastirma Gelistirme Giderleri

GIRDI2: ArGe/Aktifler =
rGe/ =t Toplam Aktifler

Dénem Net Kam

CIKTI1: Altif Karlhlhilt Oram =
’ Toplam Aktifler

Toplam Pivasa Degeri
CIKTI2: PD/DD Oram =

Ozkaynaklar

Yukaridaki degiskenlerden Ar-Ge Yogunlugu ve Ar-Ge/Aktifler veri zarflama
analizindeki girdi degiskeni olup, ¢ikt1 degiskenleri aktif karlilik orant ve piyasa degeri/defter
degeri oramdir.

Ar-Ge yatirimlarinin performans iizerindeki etkisinin ortaya ¢ikmasinin zaman almasi
nedeniyle veri zarflama analizlerinde girdi degiskenleri bir onceki yil sonu degerleriyle
hesaplanmistir. Ornegin, Ar-Ge Yogunlugu degiskeni ve Ar-Ge/Aktifler degiskeni 2015 veri
zarflama analizinde 2014 degeriyle. Cikti1 degiskenleri ise, analizlere ilgili analiz yilinin
degerleriyle dahil edilmistir. 2 girdi ve 2 ¢iktidan olusan, girdi yonelimli, arsimedgil olmayan
CCR ve BCC modelleri aragtirma dénemimizi olusturan 2013-2015 dénemindeki her yil i¢in
ayr1 ayri belirlenmistir. Yillar boyunca biitiin degiskenlerin ortalamasini alarak tek bir veri
zarflama modeli olusturmaktansa, her yil i¢in ayr1 ayr1 veri zarflama analizleri yapmak daha
dogru bulunmaktadir (Topuz vd., 2005: 1971). Olgege gore sabit getiri esasina dayanan CCR
modeli ile menkul firmalarin “toplam teknik etkinlikleri” belirlendikten sonra, dl¢ege gore
degisken getiri esasmna dayanan BCC modeli ile “saf teknik etkinlikler” belirlenmistir.
Etkinlik degerleri arasinda var olan Toplam Teknik Etkinlik = Saf Teknik etkinlik x Olgek
Etkinligi (Tarmm, 2001: 34-36) iliskisi kullanilarak firmalarin “6lgek etkinlikleri” de
hesaplanmustir.
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4, VERI SETIi

Firmalarin ~ Ar-Ge harcamalarinin  etkinliklerinin veri zarflama analizi ile
degerlendirilebilmesi igin belirlenen girdiler ve ¢iktilar Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren
teknoloji endeksindeki (XUTEK) 7 firmanim® Kamuoyunu Aydinlatma Platformu’nun web
sayfasinda (www.kap.gov.tr) yer alan finansal tablolarindan yararlanarak elde edilmistir.
Aragtirma donemi olarak, 2013, 2014 ve 2015 yillar1 se¢ilmistir. Girdi degiskenlerinin 2012
yilina ait degerleri ile ¢ikt1 degiskenlerinin 2013 yilina ait degerleri kullanilarak “2013 yili
modeli” olusturulmustur. Girdi degiskenlerinin 2013 yilina ait degerleri ile ¢ikt1
degiskenlerinin 2014 yilina ait degerleri kullanilarak “2014 yili modeli” olusturulmustur.
Benzer sekilde, Girdi degiskenlerinin 2014 yilina ait degerleri ile ¢ikt1 degiskenlerinin 2015
yilia ait degerleri “2015 yil1 modeli’ni olusturmaktadir.

S. MODEL SONUCLARI VE BULGULAR

2013, 2014 ve 2015 willart i¢in 7 adet teknoloji firmasi i¢in olusturulan girdi
yonelimli, arsimedgil olmayan veri zarflama modelleri hem CCR modeli, hem de BCC
modeli temelinde cozllerek toplam teknik etkinlik ve saf etkinlik puanlar1 elde edilmistir.
Modellerin ¢oziimii i¢in EMS (Efficiency Measurement System) yaziliminin 1.3 versiyonu
kullanilmuastir.

Tablo 2. 2013 Yilina Ait Veri Zarflama Modellerinin Sonuglari

Toplam .
Karar Birimi Telfni_k SaE]ct;(l-iZIT?I:k Olgek Olgege
Etkinlik (BCC) Etkinligi | Gore Getiri
(CCR)

1 ALCTL 62,20% 77,09% 80,68% Artan

2 ASELS 7,84% 8,66% 90,53% Artan

3 KAREL 3,39% 4,16% 81,49% Artan

4 LINK 3,60% 7,21% 49,93% Azalan

5 LOGO 1,76% 100,00% |1,76% Azalan

6 NETAS 71,53% 100,00% | 71,53% Artan

7 TTKOM 100,00% 100,00% [100,00% | Sabit

Tablo 1°de yer alan 2013 yil1 i¢in veri zarflama modellerinin sonuglar1 arasindan CCR
modeli ile elde edilen toplam teknik etkinlik puanlarina bakildiginda, toplam teknik etkinlige
sahip olan (kalin punto ile belirlenmis) sadece 1 adet firma oldugu goriilmektedir. Bu firma,
2013 yilinda ¢iktilar1 azaltma fedakarligi gostermeden Ar-Ge girdilerini azaltamayacak
duruma gelmistir. BCC modeli ile elde edilen saf teknik etkinlik puanlarina bakildiginda %
100 saf teknik etkinlige sahip 3 adet firmanin Ar-Ge girdilerini etkin olarak kullandiklar
anlasilmaktadir. Olgek etkinligi puanlarina bakildiginda 1 firmanin dlcek etkinligine sahip
oldugu goriilmektedir. Olgek etkinligine sahip olan TTKOM 2013 yilinda dlgege gore sabit
getiride, baska bir ifadeyle optimal &lgek biiyiikliigiinde faaliyet gdstermektedir Olgek

! Bu firmalar sunlardir: ALCTL, ASELS, KAREL, LINK, LOGO, NETAS, TTKOM.
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etkinligine sahip olmayan firmalardan 2 adeti 6lgege gore azalan getiri 6zelligi gosterirken 4
adeti dlgege gore artan getiri 6zelligi gdstermektedir. Olgege gdre azalan getiri, firmalarin Ar-
Ge girdi miktarindaki artisa gére daha az performans artis1 elde ettiklerini gostermektedir.
Olgege gore artan getiri ise, firmalarin Ar-Ge girdilerini arttirarak, girdi artis oranma kiyasla
daha fazla performans artis1 saglayabildiklerini gostermektedir.

Tablo 3. 2014 Yilina Ait Veri Zarflama Modellerinin Sonuglari

Toplam | o ¢ rornik | . Olgege
L Teknik - Olgek >

Karar Birimi . Etkinlik AU Gore

Etkinlik (BCC) Etkinligi Getiri

(CCR)

1 ALCTL 8,09% 8,75% 92,46% Artan
2 ASELS 10,24% 11,34% 90,30% Artan
3 KAREL 1,90% 3,28% 57,93% Artan
4 LINK 1,65% 2,14% 77,10% Artan
5 LOGO 3,12% 100,00% |3,12% Azalan
6 NETAS 86,30% 100,00% |86,30% Artan
7 TTKOM 100,00% 100,00% | 100,00% | Sabit

Tablo 2’de yer alan 2014 y1l1 i¢in veri zarflama modellerinin sonuglar1 arasindan CCR
modeli ile elde edilen toplam teknik etkinlik puanlarina bakildiginda, toplam teknik etkinlige
sahip olan (kalin punto ile belirlenmis) sadece 1 adet firma oldugu goriilmektedir. 2014°te
toplam teknik etkinlige sahip olan firmanin 2013’te de toplam tekniklige sahip tek firma olan
TTKOM oldugu anlagilmaktadir. BCC modeli ile elde edilen saf teknik etkinlik puanlarina
bakildiginda saf teknik etkinlige sahip 3 adet firmanin 2013°te de saf teknik etkinlige sahip
olan firmalar (LOGO, NETAS, TTKOM) oldugu goriilmektedir. Toplam teknik etkinlik
puanint saf teknik etkinlik puanina bolmek suretiyle elde edilen 6l¢ek etkinligi puanlarina
bakildiginda 2013’te oldugu gibi yine sadece TTKOM’un 6l¢ek etkinligine sahip oldugu
goriilmektedir. Olgek etkinligine sahip olmayan firmalardan 1 adeti (LOGO) 6lgege gore
azalan getiri O6zelligi gosterirken 5 adeti Olgege gore artan getiri Ozelligi gostermektedir.
2013’te Olcege gore azalan getiri 6zelligi tasiyan LINK firmasinin 2014°te dlgek etkinligini
artirarak dlgege gore artan getiri noktasina ulastig1 anlagilmaktadir. 2014 yili igin 5 adet firma
Olcege gore artan getiri 0zelligi tasidiklar1 i¢cin Ar-Ge girdilerini arttirarak, girdi artig oranina
kiyasla daha fazla performans artis1 saglayabildiklerini gostermektedir.
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Tablo 4. 2015 Yilina Ait Veri Zarflama Modellerinin Sonuglari

Toplam .
Karar Birimi Telfni_k SaE]ct;(l-iZIT?I:k Olgek Olgege. .

Etkinlik (BCC) Etkinligi | Gore Getiri
(CCR)

1 ALCTL 24,22% 100,00% [ 24,22% Azalan

2 ASELS 17,49% 22,02% 79,43% Azalan

3 KAREL 1,99% 2,64% 75,38% Artan

4 LINK 9,98% 100,00% | 9,98% Azalan

5 LOGO 6,08% 100,00% | 6,08% Azalan

6 NETAS 100,00% 100,00% [100,00% | Sabit

7 TTKOM 95,64% 100,00% | 95,64% Azalan

Tablo 3, 2015 yili i¢in veri zarflama modellerinin sonuglarina yer vermektedir. CCR
modeli sonuglari, toplam teknik etkinlige sahip olan tek firmanin NETAS oldugunu
gostermektedir. Toplam teknik etkinlik puanini saf teknik etkinlik puanina bdlmek suretiyle
elde edilen olgek etkinligi puanlarina bakildiginda yine sadece NETAS firmasinin 6lgek
etkinligine sahip oldugu goriilmektedir. Veri zarflama analizi etkinlik dl¢limiinii firmalarin
birbirlerine gore belirledigi i¢in diger firmalarin tamamen etkinsiz oldugunu ifade etmek
dogru olmayacaktir. Ancak tam etkinlige sahip olan firmaya kiyasla goreli etkinsiz olduklari
ifade edilebilir.  Bir onceki yil dlgege gore artan getiride faaliyet gosteren 3 firmanin
(ALCTL, ASELS ve LINK) o6lcek etkinlikleri azalip, 2015°te Glgege gore azalan getiri
noktasina ge¢mislerdir. TTKOM da 2013 ve 2014’te 6lgege gore sabit getiride iken 2015°te
Olcek etkinligi azalmis ve Olcege gore azalan getiri noktasina ge¢mistir. Yani 2015°te
TTKOM’un Ar-Ge girdi artis1 oranina kiyasla finansal performans artis1 daha diisiik olarak
gerceklesmistir. Olcege gore azalan getiri noktasinda bulunan firmalarin Ar-Ge harcama
artisinda daha temkinli olmalar1 gerektigi sdylenebilir.

Tablo 5. Yillar itibariyle Firmalarin Etkinlik Ortalamalari

Yil Toplam Teknik Etkinlik Saf Teknik Etkinlik Olcek Etkinligi
2013 %35,76 %56,73 %67,99
2014 % 30,19 % 46,5 % 72,46
2015 % 36,49 % 74,95 9% 55,82

Yukarida yer alan Tablo 4’te 2013-2015y1llar1 arasinda teknoloji firmalarinin Ar-Ge
harcamalar1 konusundaki genel etkinlik durumu ile ilgili bilgiler yer almaktadir.

Tablo 4 incelendiginde saf teknik etkinlik ortalamasinin 6nce azaldigi son yilda ise
arttigr goriilmektedir. Bu durum firmalarin Ar-Ge harcamalarinin teknik olarak etkinligini
artirdigim1  gosterirken, 2015°teki Olcek etkinligi diizeyi, firmalarin optimal &lgek
biiyiikliigiinden uzaklagsmis olduklarini gostermektedir.
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6.  SONUC

Bu c¢alismada, 2013-2015 doneminde Turkiye’deki BIST Teknoloji Endeksinde
(XUTEK) yer alan firmalarin Ar-Ge harcamalarinin performans etkinligi veri zarflama analizi
ile degerlendirilmistir. 2013, 2014 ve 2015 yillar1 i¢in 7 adet teknoloji firmasi i¢in Ar-Ge
Yogunlugu ve Ar-Ge/Aktifler degiskenlerinin iki girdi, Aktif Karlilik Oran1 ve PD/DD Orani
degiskenlerinin iki ¢ikt1 olarak yer aldig1 veri zarflama modelleri kullanilmistir. Veri zarflama
analizinin sonuglar1 2013 ve 2014 yilinda TTKOM’ un, 2015 yilinda ise NETAS in % 100
toplam teknik etkinligine sahip oldugunu ortaya koymustur. 2013 ve 2014’te ii¢ firmanin
(LOGO, NETAS VE TTKOM), 2015°te bes firmanin (ALCTL, LINK, LOGO, NETAS ve
TTKOM) saf teknik etkinlik puant % 100 olmasina ragmen diger firmalarin saf teknik
etkinlik puanlarinin ¢ok diisiik oldugu ortaya ¢ikmustir. Veri zarflama analizi her bir karar
biriminin mutlak etkinligini 6l¢gmeyip, biitiin karar birimlerinin etkinliklerini goreli olarak
ortaya koydugu i¢in, teknoloji firmalarinin tamamen etkin ya da etkinsiz oldugunu sdylemek
miimkiin degildir. Analiz sonuglari, 2013 ve 2014’te TTKOM’un, 2015°te ise NETAS’1n tam
etkinlige sahip oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla veri zarflama analizi sonuglarina gore
diger firmalar bu iki firmay1 referans almalidir. Ug¢ yillik analiz déneminde bu iki firmanin
optimal 6l¢ek biiyiikliigiinde veya ona ¢ok yakin bir diizeyde faaliyette bulunduklar1 ortaya
cikmistir. Diger bes firmadan dordiiniin 6l¢ek etkinlik diizeyi 2013’ten 2015°e bir azalma
gostermisken sadece LOGO’nun o6l¢ek etkinligi diizeyinin artmis olmasi s6z konusudur.
Ancak LOGO’nun 2013’teki 6lgek etkinligi diizeyinin ¢ok diisiik olup, 2015°te etkinlik
diizeyinin yine tek haneli bir rakamda kalmis olmasi bu artis1 ¢ok anlamli kilmamaktadir.
Genel olarak degerlendirildiginde firmalarin saf teknik etkinlik diizeylerinin goreli olarak
yiiksek oldugu ve 2015°te bes firmanin tam saf teknik etkinlige sahip olduklar1 goriilmektedir.
Dolayisiyla, firmalarin toplam teknik etkinliklerinin artirmak i¢in genel olarak 0Olcek
etkinliklerini arttirmalar1 gerektigi sdylenebilir.

Veri zarflama analizi disindaki diger yontemler kullanilarak Ar-Ge harcamalar ile
firma performansi arasindaki iligki bundan sonra yapilacak ¢aligsmalar i¢in arastirma konusu
olabilir. Yapilacak olan ¢alismalarda sektorel bir kiyaslama yapilabilir. Ayrica yapilan Ar-Ge
harcamalarinin  firma performansim1 artirip artirmadigr da arastirmacilar tarafindan
arastirilabilir.
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