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ARTICLE INFO ABSTRACT
This study aims to assess the impact of R&D expenditures on firm profitability using efficiency
Research Article scores measured by the VZA input-oriented BCC model. The relationship between R&D expenditure
efficiency scores and firm profitability is examined through separate analyses of balance sheet
Received : 14.12.2023 capitalization and income statement expenses. The study analyses activity reports from 21
Accepted : 28.06.2024 manufacturing companies listed on BIST, published on the Public Disclosure Platform (KAP)

between 2015 and 2019. Findings suggest that balance sheet-recorded R&D expenditures are more
effective and have a stronger relationship with efficiency scores compared to income statement-
recorded R&D expenditures.
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Ar-Ge Harcamalan ve Isletme Karlihg: Arasindaki iliski ve BIST te Bir
Uygulama

MAKALE BIiLGISI Oz

Calismanin amaci, Ar-Ge harcamalarmin etkinlik skorlarmi ve igletme karliligina olan etkisini
Aragtirma Makalesi Slgmektir. Ar-Ge harcamalarinin etkinlik skorlart VZA girdi yonlii BCC modeli ile 6lgiilmiistiir. Ar-
Ge harcamalarinin etkinlik skorlari ile isletme karlilig1 arasindaki iliski korelasyon analizleriyle test
edilmistir. Caligmada, bilangoda aktiflestirilen ve gelir tablosunda direkt gider olarak kaydedilen Ar-
Ge harcamalar1 ayr ayri analiz edilmistir. Calismada, BIST' te islem goren 21 imalat isletmesinin
2015-2019 yillar1 arasinda KAP tarafindan yayinlanan faaliyet raporlarindan yararlanmistir. Sonug
olarak, bilangodaki Ar-Ge harcamalarinin gelir tablosundaki Ar-Ge harcamalarindan daha etkin
oldugu ve bilangodaki Ar-Ge harcamalari ile etkinlik skorlari arasindaki iliskinin, gelir tablosundaki
Ar-Ge harcamalart ile etkinlik skorlari arasindaki ilisgkiden daha gii¢lii oldugu bulunmustur.
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Giris

Yeni ekonomik sistem, bilgi ve teknoloji {izerine
kurulmustur. Henliz bulunmamis goriis ve yontemleri
bulabilmek, mevcut teknolojiyi ve veriyi ilerletebilmek,
tilketici  gereksinim ve taleplerini en nitelikli sekilde
gozlemleyebilmek, siirekli iyilesmeyi Onemsemek ve
gelismeleri rakiplerinden daha cabuk fark eden isletme
stratejisine sahip olmak igletmenin siirekliligi i¢in gereklidir.
Giiniimiizde ekonomiler yaptiklart Ar-Ge faaliyetlerinin
etkinligi ile daha ileriye gidebilmekte veya mevcut yerlerini
koruyabilmektedirler (Unal ve Segilmis, 2014: 209).

Ar-Ge’nin hedefleri arasinda var olan mamul ve
materyaller igin bilinmeyen kullanim alanlarinin
kesfedilmesi, heniiz bilinmeyen iiriinlerin bulunmasi ve
iretim siireglerinin iyilestirilmesi, rakip isletmelerin
ilerlemelerini takip ederek rekabet giicliniin stirdiiriillmesi,
yeni lretim  tekniklerinin  bulunmasi, isletmede
verimliliginin  artirilmasi, yonetime karar verme
stireclerinde gerekli verilerin vaktinde iletilmesi amaciyla
yonetim bilisim sistemlerinin olusturulmasi sdylenebilir
(Zerenler ve ark., 2007: 657-658).

Ar-Ge harcamalar1 nihayetinde teknolojik yenilikleri
uygulayarak isletmenin degerini maksimize etmek ve
isletmenin karliligin1 artirmak i¢in yapilan sistemli
¢abalardir. Entelektiicl sermaye iretmek, heniiz var
olmayan teknolojiye ulasmak, parasal sermaye
Olusturmaktan daha ¢ok anlamli ve giictiir. Entelektiiel
sermayenin olusturulmasinda ilerletilmesinde 6nemli
unsurlardan birisi Ar-Ge alaninda yapilan ¢aligmalardir

Arastirma, sistemli calismalarla daha karli iriinler
olugturma ve iiretim siireglerinde yeni yontemler bulma
hedefiyle yapilan faaliyetlerdir (Giiles & Biilbiil, 2004:
30). Gelistirme, daha 6nce bulunmamis veya anlamli
derecede gelistirilmis ekipman, ¢ikti, yapilis siiregleri,
diizenek ve kazanimlar1 elde edebilmek amaciyla yapilan
faaliyetlerdir (Giiles & Biilbiil, 2004: 351).

Calismanin amaci 6ncelikle isletmelerin bilangolarinda
aktiflestirilmis Ar-Ge harcamalar1 ile gelir tablolarinda
gidere doniistiiriilmis Ar-Ge harcamalarinin VZA ydntemi
ile etkinlik skorlarint Olgerek isletmelerin  Ar-Ge
harcamalarini ne kadar etkin kullandigmi bulmaya
caligmaktir. Arastrmanin yapildigi yillarda etkinlik
skorlarma gdre isletmelerin siralamast  yapilmaya
caligtlmigtir.  Etkinlik skorlart diigiik ¢ikan isletmelerde
yapilmasi gereken iyilestirmeler belirlenmeye ¢alisiimigtir.
Bu caligmanin bir diger 6nemli amaci ise, Ar-Ge
harcamalar1 etkinlik skor sonuglar1 ve isletme karlilig
arasindaki iliskiyi analiz etmektir. Caligmada bilangoda
aktiflestirilen ve gelir tablosunda direkt gidere
dondistiiriilen Ar-Ge harcamalar1 ayr1 ayr ele alarak
analizleri ve yorumlamalar1 yapilmigtir.

Calismanin ilk boliimiiniin amaci, isletmelerin Ar-Ge
harcamalarini daha etkin hale getirebilmek i¢in hangi girdi
ve ¢ikt1 degerlerinde ne kadarlik bir iyilestirme yapilmasi
gerektigini  gostermektir. Calismanin  bu  kisminda
bilangodaki mi yoksa gelir tablosundaki Ar-Ge
harcamasinin  m1 igletmeler tarafindan daha etkin
kullanildigr da tespit edilmeye calisiimistir. Calismanin
ikinci kisim analizlerinin amaci, bilangco ve gelir
tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarinin ilk boliimde
hesaplanmis olan etkinlik skor sonuglar1 ve se¢ilmis olan
karlilik oranlariyla olan iligkisini ele almaktir.

Calisma bilango ve gelir tablosunda yer alan Ar-Ge
harcamalarini ayr1 ayri ele alarak inceledigi igin literatiire
katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Ar-Ge harcamalari
finansal tablolarda bilango ve gelir tablosunda ayr1 ayr1 yer
almaktadir. Ar-Ge harcamalarmin Vergi Usul Kanununa
gore gelir tablosunda veya bilangoda gosterilmesi istege
brrakilmigtir. TMS-38’ gore ise Arastirma harcamalart ve
gerekli sartlar1 saglayamayan gelistirmeden kaynaklanan
maddi olmayan duran varliklar gelir tablosunda
gosterilirken, gerekli sartlar1 saglayan gelistirmeden
kaynaklanan maddi olmayan duran varliklar ise bilangoda
gosterilir  (Gokge ve Tellioglu: 2013, 124-130).
Aktiflestirilen Ar-Ge harcamalari bilangoda, direkt gidere
dontistiiriilen Ar-Ge harcamalar1 ise gelir tablosunda
gosterilmektedir. Calismada Ar-Ge harcamalari ve karlilik
arasindaki iligki lizerinde analizler yapilacagindan finansal
tablolarda yer alan biitiin Ar-Ge harcamalarini géz 6niinde
bulundurarak hesaplamalar1 yapmanin daha dogru
sonuglara ulasilmasint saglayacagi diisiiniilmiistiir, bu
sebeple gelir tablosundaki Ar-Ge harcamalarinin yam sira
bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalari da ¢alisma kapsaminda
degerlendirlmistir. Ar-Ge harcamalarmi bilangoda tek bir
kalem olarak géremeyiz, bu veriye ulagabilmek i¢in bilangoda
MODYV ile ilgili dipnotlarda yer alan itfa pay1 diisiilmiis net
aragtirma, gelistirme maliyetleri verilerine ulasilarak ilgili
hesaplamalar yapilmistir.

Literatiirde daha 6nce bilango ve gelir tablosunda yer
alan Ar-Ge harcamalarini ayri ayri inceleyen bir ¢alisma
bulunmadigi i¢in yapilmis olan bu calismanin Ar-Ge
harcamalar1 ve karlilik arasindaki iliskiye farkli bir bakis
acis1 ve katki saglayacagi diistiniilmektedir.

Analizler yapilirken BIST” te islem goren 21 adet imalat
isletmesinin 2015-2019 yillar1 arasinda KAP’ta yayinlanmis
yilsonu finansal raporlarindan faydalanilmistir. Aragtirmay1
yaparken ilk asamada BIST’ te islem gbren ve imalat
sektoriinde yer alan 88 isletmenin yil sonu finansal
raporlarina bakilarak elde edilmis olan bilangodaki Ar-Ge
harcamalari ve gelir tablosundaki Ar-Ge harcamalar1 verileri
VZA ile analiz edilmeye c¢alisgilmistir fakat 88 adet
isletmeden bazilarinin 2015-2019 yillar1 arasinda bazi
yillarda Ar-Ge harcamasi yapmamis olmasi analiz
sonuglarinda tutarsizliga sebep olmustur. Bu sebeple
aragtirmada kullanilacak veriler tekrar gézden gecirilmis ve
2015-2019 yillar1 arasinda art arda gelen 5 yil boyunca hem
bilango hem de gelir tablosunda Ar-Ge harcamasi yapmis
olan isletmeler secilerek analizler tekrar yapilmistir. Bu
sebeple caligmaya 88 isletme ile baglanmis fakat yukaridaki
sebeplerden dolayr ¢alismaya 21 isletme ile devam
edilmistir. Calismada bilango ifadesi finansal durum
tablosunu ve gelir tablosu ifadesi ise kapsamli gelir
tablosunu anlatmak i¢in kullanilmugtir.

Onceki Calismalar

Ar-Ge harcamalar ile net satig gelirleri ve donem net
kar1 arasinda pozitif veya negatif yonli iliski oldugunu
belirten calismalar (Akgiin A. & Akgiin O., 2016; Demir
& Giileg, 2019: 70; Isik ve ark., 2016: 43; Kirac1 & Arsoy
2014: 44; Kocamis & Glingor 2014: 136; Secilmis, 2012:
121; Yildinm & Sakarya, 2018: 55), Ar-Ge Harcamasi
yapan isletmelerin riskli oldugunu belirten calismalar
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oldugu gibi (Lantz & Sahut, 2005: 5) riskli olmadigini
belirten caligmalar da vardir (Arslantiirk, 2010: 102). Hisse
senedi getirisi olumsuz etkisi (Lantz & Sahut, 2005 :18)
veya etkisi olmadig1 (Arslantiirk, 2010; Ozcan ve ark.,
2014: 154) hakkinda da bulgulara ulasilmistir. Ar-Ge
yatirnmlarinin etkinligini dlgen caligmalar da yapilmistir
(Crtak & Iltas 2017: 251; Giin & Kaygin 2020: 2667, Yasar
& Yavuz 2017: 217).

Sonu¢ olarak, literatiirde Ar-Ge harcamalar1 ile
isletmelerin finansal performanslar1 arasindaki iliskiyi
belirlemeye yonelik ¢aligmalarda, finansal performansin
Olgiilmesi amaciyla isletme karliliklarinin g6z Oniinde
bulunduruldugu, bunun yami sira isletmelerin satig
performanslarinin  da dikkate alindigi goriilmektedir.
Caligmalarda genel olarak; isletmelerin  Ar-Ge’ye
yaptiklar1 yatirimlarin isletmelerin finansal performanslari
ve karliliklar1 iizerinde olumlu etkiler olusturdugu
sonucuna ulagilmgtir.

Ar-Ge harcamalar1 ve karlilik arasindaki iligki ile ilgili
literatiire  bakildiginda c¢alismalarin  genellikle gelir
tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalar1 tizerinde yapildigi
goriilmektedir. Yapilmis olan bu calismada ise gelir
tablosundaki Ar-Ge harcamalarinin yan sira bilangoda yer
alan Ar-Ge harcamalar1 da ¢aligmaya dahil edildigi i¢in
literatiire farkli bir bakis ag¢is1 sunacagi diisiiniilmektedir.
Ar-Ge harcamalar1 bilangoda halihazirda mevcut tek bir
kalem olarak goriilmemektedir, bu veriye ulasabilmek i¢in
bilangodaki MODV ile ilgili dipnotlarda yer alan itfa pay1
diisiilmiis net arastirma, gelistirme maliyetleri verilerine
ulagilarak gereken hesaplamalar yapilmistir.

AR-GE Karhhk iliskisi

Karlilik, isletmenin basarisini  gosteren Snemli
unsurlardan biridir. Karlilik isletmelerin  varliklarini
verimli bir sekilde kullanilip kullanmadigi hakkinda bilgi
verir. Kar, belirli bir donemde gergeklestirilen
faaliyetlerden elde edilen toplam gelir ile bu faaliyetler
sonucunda olusan toplam gider arasindaki pozitif fark
olarak tanimlanir (Iskenderoglu ve ark., 2012: 293-294).

Karlilik; isletmelerin gerceklestirdikleri faaliyetlerin
neticesi olusan kari tutar yerine oran olarak belirten bir
kavramdir. Bu kavram; isletmenin elde ettigi karin, bu
isletmenin mamul {iretim siireglerinde kullanmis oldugu
varlik, 6z kaynak ve net satiglar tizerinden 6lgiilii ve yeterli
oranda olup olmadigi hakkinda bilgi vermektedir
(iskenderoglu ve ark., 2012: 293-294).

Ar-Ge harcamalar1 {iretimde kullanilan teknoloji
diizeyini artirmasi sebebiyle hem iiretim sonucunda
kazanilan ¢iktiyt hem de bu sayede is¢i basina veya
calisilan saat  basma  diisen ¢ikti diizeyini
yiikseltebilmektedir. Boylece Ar-Ge harcamalari hem
ekonomik biiyliime artisina hem de isgiicii verimliligi
artigina sebep olmaktadir (Wakelin, 2001: 1079-1083).

Ar-Ge faaliyetlerinin isletmelere belirli bir mali kiilfeti
vardir. Ar-Ge faaliyetleri basta karlilig1 azaltir gibi goriinse
de zamanla karlihigr arttirici bir etki gostermektedir.
Yenilikler ve Ar-Ge faaliyetlerinin bagarisinin maliyetler
iizerinde uzun vadede disiiriicii etki yapmasi, daha etkin
iretim  siireglerini  gelistirmesi, performansin  ve
verimliligin  ylkselmesine verecegi olumlu katki
isletmenin karliigin1 olumlu yonde etkileyecektir (Oriicii
ve ark., 2011: 62).

Yapilan pek cok galismada Ar-Ge faaliyetlerinin net
satig ve faaliyet karimi artirdig1 sonucuna ulasilmis, Ar-Ge
harcamalarinin net satiglar ve faaliyet kari izerinde olumlu
bir etkiye sahip oldugu bilgisi yapilan analizler sonucu elde
edilmistir (Eyibil, 2021: 69).

Arastirmanin Metodolojisi

Calismada bilanco ve gelir tablosundaki Ar-Ge
harcamalarinin  etkinligini incelemek amaciyla VZA
uygulamasi girdi yonli BCC modeli se¢ilmistir. Calismada
Ar-Ge harcamalarinin  etkinlik oranlarmin isletme
karliligiyla olan iligkisini analiz edebilmek i¢in korelasyon
analizi kullanilmistir.

Arastirmanin Kapsami

Calismamiz hedeflenen amaclar dogrultusunda VZA
etkinlik analizleri yapilirken 3 ana baslik altinda
gruplandirilnustir. {1k olarak BIST’ te islem goren 88 adet
imalat isletmesi arasindan secilmis olan 21 adet imalat
isletmesinin bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarinin
etkinlik analizleri, gelir tablosunda yer alan Ar-Ge
harcamalarinin etkinlik analizleri ve bilango & gelir
tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarinin etkinlik
analizleri VZA uygulamasimnin girdi yonli BCC modeli
kullanarak  yapilmistir. Calisma yapilirken Ar-Ge
harcamalarinin etkinligi ve karlilik ile iliskisi géz 6niinde
bulunduruldugundan dolay1 2015-2019 yillar1 arasinda art
arda gelen 5 yil boyunca bilango ve gelir tablosunda Ar-Ge
harcamasi goriilen 21 imalat isletmesi secilmistir. Bir
sonraki asamada ise se¢ilmis olan 21 adet imalat
isletmesinin 2015-2019 yillart arasindaki karlilik oranlart
ile ¢alismamizda daha oOnce elde edilmis olan Ar-Ge
Harcamasi etkinlik skorlar1 arasindaki iligki korelasyon
analizleri yapilarak yorumlanmustir.

Arastirmanin Stnirliliklar

Aragtirmay1 yaparken ilk asamada BIST” te islem géren
ve imalat sektoriinde yer alan 88 isletmenin yil sonu
finansal raporlarina bakilarak elde edilmis olan
bilangodaki Ar-Ge harcamalar1 ve gelir tablosundaki Ar-
Ge harcamalar1 verileri VZA ile analiz edilmeye
calisilmistir. Fakat 88 adet isletmeden bazilarinin 2015-
2019 yillar1 arasinda bazi yillarda Ar-Ge harcamasi
yapmamis olmasi analiz sonuglarinda tutarsizliga sebep
olmustur. Bu sebeple arastirmada kullanilacak veriler
tekrar gézden gecirilmis ve 2015-2019 yillar1 arasinda art
arda gelen 5 yil boyunca hem bilango hem de gelir
tablosunda Ar-Ge harcamasi yapmis olan igletmeler
secilerek analizler tekrar yapilmistir. Bu sebeple ¢aligmaya
88 isletme ile baglanmig fakat anlatilan sebeplerden dolay1
calismaya 21 isletme ile devam edilebilmistir. Bu esnada
calismada ¢iktt olarak kullanilan degigskenlerden olan
karlilik oranlarmin bazilarinin bazi isletmelerde eksiye
donmesi sebebiyle (isletmelerin bazi yillarda zarar etmis
olmasindan dolay1), VZA ile yapilan analizlerde verilerin
pozitif olma zorunlulugundan kaynakli; “negatif degere
sahip veriler, en kiiciilk degere sahip verinin ¢ok kiiciik
kabul edilebilecek pozitif bir degere doniistiiriilmesi igin
basit toplama islemi yapilir ve o yila ait tiim veriler ayni
degerle toplanmak suretiyle negatif degerler pozitif hale
getirilir” (Demirci, 2012: 92). Bu islem sadece cikti
degiskenleri i¢in yapilmis olup, negatife donen oranlari
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pozitife gevirmek igin yapilmistir. Ayrica veri toplama
siirecinde bilangodaki Ar-Ge harcamalari isletmelerin ana
finansal tablolarinda goriinmedigi icin, ilgili yillardaki
finansal raporlarin ilgili dipnotlarindan gerekli rakamlara
ulasilabilmistir.

Bulgular ve Tartisma

Ar-Ge Harcamalarimn Etkinlikleri ve Karlhilik Ile
Arasindaki Iliskisi

Calismada hedeflenen bu amaglar dogrultusunda VZA
etkinlik analizleri yapilitken 2 ana bashk altinda
gruplandirma yapilmustir. {lk olarak segilmis olan 21 adet
isletmenin bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarinin
etkinlik analizleri ve gelir tablosunda yer alan Ar-Ge
harcamalarinin etkinlik analizleri VZA uygulamasinin
girdi yonlii BCC modeli kullanarak yapilmistir. Bir sonraki
asamada ise se¢ilmis olan 21 adet isletmenin 2015-2019
yillar1 arasindaki karlilik oranlari ile daha dnce elde edilmis
olan Ar-Ge Harcamasi etkinlik skorlar1 arasindaki iliski
korelasyon analizleri yapilarak yorumlanmistir.

Ar-Ge Harcamalarimin Etkinlik Analizleri

Ar-Ge harcamalarinin etkinlik analizleri iki baglk
altinda incelenmistir. Bunlar bilangoda yer alan Ar-Ge
harcamalarinin etkinlik analizi ve gelir tablosunda yer alan
Ar-Ge harcamalarinin etkinlik analizidir.

Bilancodaki Ar-Ge  Harcamalarimin  Etkinlik
Analizleri

Calismada kullanilacak girdi ve ¢ikti degiskenlerini
segmek igin literatiir taramasi ile uzman Kigilerin
fikirlerinden yararlanilmistir. Calismada kullanilacak girdi
ve ¢ikt1 degiskenleri Cizelge 1° de gosterilmistir. BIST’ te
islem goren 21 adet imalat isletmesinin 2015-2019
doneminde bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarinin

Girdi Degiskenleri Ar-Ge Harcamalari (Bilango) / Varlik
Toplami, Ar-Ge Harcamalar1 (Bilango) / Satislar, Ar-Ge
Harcamalar1 (Bilango) / Duran Varliklar Toplami; Cikti
Degiskenleri ise Varlik Karliligi, Stok Devir Hizi, Net
Karlilik, Briit Karliik, MODV / Toplam Varlik ve
Satiglarda Biiyiime Oranlaridir. Oranlarin  hesaplanma
bicimi ise, Cizelge 1’in Degiskenin Agiklamasi kisminda
aciklanmistir.

Analize tabi tutulan igletmelerin verileri eksiksiz olarak
elde edilmistir. VZA ile yapilan analizlerde verilerin
pozitif olma zorunlulugu sebebiyle negatif degerler pozitif
hale getirilmistir. Bu islem sadece isletmelerin bazi
yillarda zarar etmis olmalarindan dolay1 ¢ikt1 degiskenleri
icin yapilmis olup, girdi degiskenleri i¢in herhangi bir
isleme gerek goriilmemistir.

Bilangodaki Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik 2019 yili i¢in
BCC modelleri sonucunda etkinligi en disiikk olan
isletmenin etkin hale gelebilmesi i¢in girdi ve ¢ikti
degiskenlerinde yapmasi gereken potansiyel iyilestirmeler
ve belirlenen referans kiimesi sirastyla Cizelge 2’ de
verilmigtir.

Cizelge 2’ de goriildiigii gibi, girdi yonelimli BCC
modeline gore 2019 yilinda etkin olmayan isletmeler
arasinda etkinligi en diisik ¢ikan isletmenin etkin hale
gelebilmesi igin potansiyel iyilestirme ylizdeleri ve
referans kiimesi verilmistir. En distik etkinlik degerine
sahip olan TURK TRAKTOR (%0,62) etkinsizligine sebep
olan girdi ve ¢ikti degiskenlerine ait potansiyel iyilestirme
degerleri agagida agiklanmuistir.

TURK TRAKTOR isletmesinin referans kiimesindeki
isletmelere gore toplam etkinsizligi; Ar-Ge Harcamalari
(Bilango) / Varlik Toplami1, Ar-Ge Harcamalar1 (Bilango) /
Satislar, Ar-Ge Harcamalar1 (Bilango) / Duran Varliklar
Top., Varlik Karliligi1 (Dénem Net Kari/Toplam Varliklar),
Stok Devir Hizi (Satiglarin Maliyeti / Ortalama Stok), Net
Karlilik (Donem Net Kar1 / Net Satiglar), MODV / Toplam

etkinliklerinin 6l¢iimii i¢in Onceden belirlenmis olan 3  Varlik, Satiglarda Biiylime Oranlarindan
girdi ve 6 ¢ikt1 kullanilmigtir. Kullanilan degiskenlerden  kaynaklanmaktadir.
Cizelge 1. Bilango Girdi-Cikt1 Degiskenleri ile Degiskenlerin Kisaltma ve Agiklamalari
Table 1. Input Output Variables of Balance Sheet and Acronym and Description of Variables
Girdi ve Cikt1 Degiskenleri
Girdi Degiskenleri
Degiskenin Adi Degiskenin Kisaltmasi Degiskenin Aciklamasi
Ar-Ge Harcamalar (Bilango) / Varlik Bilangoda Goériinen Ar-Ge Harcamalar1 Toplam
Gl e
Toplam1 Varliklara Boliinmiistiir
Ar-Ge Harcamalari (Bilango) / G2 Bilangoda Goriinen Ortalama Ar-Ge Harcamalari
Satislar Satiglara Boliinmiigtiir
Ar-Ge Harcamalari (Bilango) / Duran G3 Bilangoda Goriinen Ar-Ge Harcamalart Duran
Varliklar Top. Varliklar Toplamina Boliinmiistiir
Cikt1 Degiskenleri
Degiskenin Ad1 Degiskenin Kisaltmast  Degiskenin Agiklamast
Varkik Karlilig1 Cl D'&.Sr{em IjIet“ Kar1 Ortalama Toplam Varliklara
Bolinmiistiir
Stok Devir Hizi C2 Satiglarin Maliyeti Ortalama Stoga Boliinmiistiir
Net Karlilik 3 D'é.'m“em I}Iet“ Kar1 Net Satiglar Toplamina
Bolinmiistiir
Briit Karlihik C4 Brut Sat}.s Ifarl Net Satiglar Toplamina
Boliinmiistiir
Modyv / Toplam Varlik (O8] MODV Toplami Toplam Varliklara Bolinmiistiir
Satiglarda Biiyiime Oran1 C6 Cari Dénem ve Bir Onceki Yilin Net Sati Farki,
Bir Onceki Yilin Net Satiglarina Bolinmiistiir
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Cizelge 2. BCC Modelleri Sonucunda 2019 Yilinda Etkinligi En Diisiik Olan Tiirk Traktor Isletmesinin Potansiyel

Iyilestirme Oranlar1 ve Referans Kiimesi

Table 2. Potential Improvement Rates and Reference Set of Tiirk Traktor Enterprise with Lowest Efficiency in 2019

According to BCC Models

Isletme Degiskenler 2019
Gergeklesen Hedeflenen  lyilestirme (%) Referans Kiimesi
Gl 0,0821 0,0003 -99,65
Girdiler G2 0,0910 0,0006 -99,38
G3 0,2443 0,0007 -99,72
Cl 0,0583 0,0783 34,21 KORDSA,
TURK TRAKTOR c2 3,7967 5,8519 54,13 SARKUYSAN
Ciktilar C3 0,0775 0,1028 32,70 ELEKTROLITIK
C4 0,1441 0,1441 0,00
Cs 0,1014 0,1456 43,59
C6 0,1637 0,4014 145,24

Cizelge 3. Isletmelerin 2015-2019 Yillar1 Arasinda Bilangodaki Ar-Ge Harcamalari ile lgili BCC Girdi Yo6nelimli Analiz

Sonucu Elde Edilen Etkinlik Skorlar1 (%)

Tablo 3. Efficiency Scores Obtained from BCC Input-Oriented Analysis Regarding R&D Expenditures in Companies’

Balance Sheets Between 2015-2019 (%)

Isletme 2015 2016 2017 2018 2019
AKSA AKRILIK 100 100 100 13,88 13,81
ALKIM ALKALI KIMYA 100 100 100 100 100
ANADOLU ISUZU OTO 61,86 27,5 31,22 1,58 1,14
ARCELIK 100 100 100 27,12 100
CEMTAS CELIK 50,75 100 100 100 65,84
DEVA 100 100 100 100 100
EGE ENDUSTRI 100 100 100 100 100
FORD OTOMOTIV 100 100 100 100 100
KARSAN OTO 100 42,8 56,28 5,55 15,07
KLIMASAN 24,57 100 9,65 100 18,42
KORDSA 100 100 100 100 100
OTOKAR OTOMOTIV 45,72 21,42 20,89 4,76 29,25
PETKIM 100 100 100 55,23 100
SARKUYSAN ELEKTROLITIK 100 100 100 100 100
SOKTAS TEKSTIL 100 100 81,78 96,31 99,23
TOFAS TURK OTOMOBIL 100 100 100 100 100
TUPRAS TURKIYE PETROL 100 100 100 100 100
TURK TRAKTOR 52,53 85,06 47,88 1,52 0,62
VESTEL BEYAZ ESYA 41,27 100 324 6,09 25,64
VESTEL ELEKTRONIK 63 29,71 23,41 4,77 13,09
YUNSA 22,39 18,35 26,67 3,61 1,09
Ortalama 79,15 82,14 72,87 58,12 61,10

TURK TRAKTOR isletmesi; Ar-Ge Harcamalari
(Bilango) / Varlik Toplami Oranmi %99,65, Ar-Ge
Harcamalar1 (Bilango) / Satiglar Oraninmi %99,38, Ar-Ge
Harcamalar1 (Bilango) / Duran Varliklar Top. Oranini
999,72 azaltirsa ve Varlik Karliligi Oranini %34,21, Stok
Devir Hiz1 Oranin1 %54,13, Net Karlilik Oranimi %32,70,
MODV / Toplam Varlik Oranmi %43,59, Satiglarda
Biiyiime Oranin1 %145,24 oraninda artirirsa aynen referans
kiimesindeki KORDSA ve SARKUYSAN
ELEKTROLITIK isletmeleri gibi etkin hale gelecektir.
Analiz sonuglarma bakildiginda TURK TRAKTOR
isletmesinin en ¢ok Satiglarda Biiylime Oraninda
iyilestirme yapmast gerektigi sOylenebilir. Diger etkin
olmayan isletmeler i¢in de hesaplamalar aymi sekilde
yapilabilir.

Analizle isletmelerin BCC girdi yonelimli skorlar1
belirlenmis ve degerlendirmeler yapilmistir. Isletmelerin
2015, 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillarma ait girdiye

yonelik BCC modeline gore etkinlik skorlar1 Cizelge 3’ te
verilmigtir.

Cizelge 3’ te gorildiigii gibi 2015-2019 yillarina ait
BCC girdi yonelimli analiz sonucunda etkinlik skoru %100
olan isletmeler etkindir. Buna gore 2015 yilinda 13
isletmenin etkin bulundugu ve tiim isletmelerin 2015 yilina
ait ortalama etkinlik skorunun %79,15 oldugu, 2016
yilinda 15 isletmenin etkin bulundugu ve tiim isletmelerin
2016 yilina ait ortalama etkinlik skorunun %82,14 oldugu,
2017 yilinda 12 isletmenin etkin bulundugu ve tim
isletmelerin 2017 yilina ait ortalama etkinlik skorunun
%72,87 oldugu, 2018 yilinda 10 isletmenin etkin
bulundugu tiim isletmelerin 2018 yilina ait ortalama
etkinlik skorunun %>58,12 oldugu, 2019 yilinda 10
isletmenin etkin bulundugu ve tiim isletmelerin 2019 yilina
ait ortalama etkinlik skorunun %61,1 oldugu
goriilmektedir. Bu igletmelerde bes yillik ortalama etkinlik
skoru %70,67 olarak bulunmustur. Verilere bakildiginda
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2015-2019 yillar arasinda ortalama etkinligin en yiiksek
oldugu yilin 2016, ortalama etkinligin en az oldugu yilin
ise 2018 oldugunu gérmekteyiz. Isletmelerin ortalama
etkinlik skorlarmin 2015-2017 yillar1 arasinda hemen
hemen yatay seyir izledigi, 2018 yilinda ise diistigi
goriilmektedir. Dolayisiyla 2015-2017 yillar1 arasinda
etkin olan isletmenin sayisinin yakin oldugu, 2018 yilinda
ise etkin olan isletme sayisinin azaldig1 goriilmektedir.

Ayrica Cizelge 3’ teki sonuglara bakildiginda, her bes
yilda da etkin olan isletmelerin ALKIM ALKALI KIMYA,
DEVA, EGE ENDUSTRI, FORD OTOMOTIV,
KORDSA, SARKUYSAN ELEKTROLITIK, TOFAS
TURK OTOMOTIV ve TUPRAS TURKIYE PETROL
oldugu, bunun yami sira ANADOLU ISUZU OTO,
OTOKAR OTOMOTIV, TURK TRAKTOR, VESTEL
ELEKTRONIK ve YUNSA isletmelerinin ise bes yil
boyunca etkin olmadig1 gériinmektedir.

Bes yil boyunca etkin ¢ikan igletmelere bakildiginda,
bu isletmelerin bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarini
etkin kullandiklarim1 ve Ar-Ge Harcamalar1 (Bilango) /
Varlik Toplami, Ar-Ge Harcamalar1 (Bilango) / Satislar ve
Ar-Ge Harcamalart (Bilango) / Duran Varliklar Top.
Oranlarinin~ olmasit  gereken  seviyede  oldugu
goriilmektedir. Bes yil boyunca etkin olmayan igletmelere
bakildiginda ise bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalariin
etkin kullanamadigi goriilmektedir. 2015-2019 dénemi
analiz sonuglar1 5 yil boyunca elde edilmis olan Ar-Ge
Harcamalar1 (Bilango) / Varlik Toplami, Ar-Ge
Harcamalar1 (Bilango) / Satislar ve Ar-Ge Harcamalari
(Bilango) / Duran Varliklar Top. oranlarinda gergeklesen
ve hedeflenen arasindaki farktan kaynaklanan iyilestirme
ylizdeleri bize 5 yil boyunca etkin olmayan isletmelerin
bilangodaki Ar-Ge kaynaklarini verimsiz kullandiklarini
gostermektedir.

Ayrica 5 yil boyunca bilancoda yer alan Ar-Ge
harcamalarini etkin kullanamayan isletmelerin ortak olarak

hangi oranlarda iyilestirme yapmasi  gerektigini
inceledigimizde elde edilen veriler Cizelge 4’ te
gosterilmektedir.

Cizelge 4’e bakildiginda 2015-2019 yillar1 arasinda bes
yil boyunca kaynaklarini etkin kullanamayan ANADOLU
ISUZU, OTOKAR OTOMOTIV, TURK TRAKTOR,
VESTEL ELEKTRONIK ve YUNSA isletmelerinin girdi
degiskenleri olan Ar-Ge Harcamalar1 (Bilango) / Varlik
Toplami, Ar-Ge Harcamalari (Bilango) / Satiglar ve Ar-Ge
Harcamalar1 (Bilango) / Duran Varliklar Toplami
Oranlarinda iyilestirme yapilmasi gerektigi sonucuna
ulasilmaktadir. Bu etkinlik verilerine gore girdi
degiskenlerinin azaltilmasi gerektigi sonucuna ulasilmistir.
Bu da Ar-Ge igin yapilan harcamalarin etkin
kullanilmadigini gostermektedir.

Gelir Tablosundaki Ar-Ge Harcamalarimin Etkinlik
Analizleri

Calismada kullanilacak girdi ve ¢ikti degiskenlerini
secmek igin literatlir taramas: ile uzman Kkisilerin
fikirlerinden yararlanilmigtir. Calismada kullanilacak girdi
ve ¢ikt1 degiskenleri Cizelge 5° de verilmistir. BIST’ te
islem goren 21 adet imalat isletmesinin 2015-2019
doneminde gelir tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarinin
etkinliklerinin 6l¢timii i¢in 6nceden belirlenen 4 girdi ve 6
cikti  kullanilmistir. Kullanilan degiskenlerden Girdi
Degiskenleri Ar-Ge Harcamalari (Gelir Tablosu) / Varlik

Toplami, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Satislar, Ar-
Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Duran Varliklar
Toplami, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Faaliyet
Giderleri, Cikti Degiskenleri ise Varlik Karliligi, Stok
Devir Hizi, Net Karlilik, Briit Karlilik, MODV / Toplam
Varlik ve Satislarda Biiyiime Oranlaridir. Oranlarin
hesaplanma bi¢imi ise, Cizelge 5’in Degiskenin
Agiklamasi kisminda agiklanmaistir.

Analize tabi tutulan igletmelerin verileri eksiksiz olarak
elde edilmistir. VZA ile yapilan analizlerde verilerin
pozitif olma zorunlulugu sebebiyle; daha once yapilmis
olan diizeltmeler burada da kullanilmistir. Bu islem sadece
isletmelerin bazi yillarda zarar etmis olmalarindan dolay1
cikt1 degiskenleri i¢in yapilmis olup, girdi degiskenleri i¢in
herhangi bir isleme gerek goriilmemistir.

21 adet isletmenin 2015-2019 yillar1 arasinda gelir
tablosundaki Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik analizinin yil
bazinda detay1 agagida verilmistir.

2019 yili icin BCC modelleri sonucunda etkinligi en
diistik olan isletmenin etkin hale gelebilmesi icin girdi ve
ciktt degiskenlerinde yapmasi gereken potansiyel
iyilestirmeler ve belirlenen referans kiimesi sirasiyla
Cizelge 6° da verilmistir.

Cizelge 6’ da goriildiigli gibi, girdi yonelimli BCC
modeline gore 2019 yilinda etkin olmayan isletmeler
arasinda etkinligi en diisik ¢ikan isletmenin etkin hale
gelebilmesi igin potansiyel iyilestirme ylizdeleri ve
referans kiimesi verilmistir. En distik etkinlik degerine
sahip olan CEMTAS CELIK (%2,59) etkinsizligine sebep
olan girdi ve ¢ikt1 degiskenlerine ait potansiyel iyilestirme
degerleri agagida agiklanmuistir.

CEMTAS CELIK isletmesinin referans kiimesindeki
isletmelere gore toplam etkinsizligi; Ar-Ge Harcamalari
(Gelir Tablosu) / Varlik Toplami, Ar-Ge Harcamalari
(Gelir Tablosu) / Satiglar, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir
Tablosu) / Duran Varliklar Top., Ar-Ge Harcamalar (Gelir
Tablosu) / Faaliyet Giderleri, Varlik Karlilig1 (Dénem Net
Kar1 / Toplam Varliklar), Stok Devir Hizi (Satiglarin
Maliyeti / Ortalama Stok), Net Karlilik (Dénem Net Kari /
Net Satislar), Briit Karlilik (Briit Satis Kar1 / Net Satiglar),
Satiglarda Biiylime Oranlarindan kaynaklanmaktadir.
CEMTAS CELIK isletmesi; Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir
Tablosu) / Varlik Toplami Oranmi %97,41, Ar-Ge
Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Satiglar Oranin1 %97,45, Ar-
Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Duran Varliklar Top.
Oranim1 %97,74, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) /
Faaliyet Giderleri Oranin1 %97,61 oraninda azaltirsa ve
Varlik Karliligi Oranin1 %133,74 ,Stok Devir Hizi Oranini
%8,3, Net Karlilik Oranin1 %92,99, Briit Karlilik Oranini
%124,62, Satiglarda Bilyiime Oranmni %279,14 oraninda
artirirsa aynen referans kiimesindeki ALKIM ALKALI
KIMYA ve KORDSA isletmeleri gibi etkin hale
gelebilecektir. Analiz sonuglarina bakildiginda CEMTAS
CELIK isletmesinin en fazla Satislarda Biiyiime Oraninda
iyilestirme yapmasi gerektigi sdylenebilir. Diger etkin
olmayan isletmeler i¢in de hesaplamalar ayni sekilde
yapilabilir.

Analizle isletmelerin BCC girdi yonelimli skorlari
belirlenmis ve degerlendirmeler yapilmustir. Isletmelerin
2015, 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillarma ait girdiye
yonelik BCC modeline gore etkinlik skorlar1 Cizelge 7° de
verilmistir.
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Cizelge 4. Bilangoda Yer Alan Ar-Ge Harcamalarmi 5 Y1l Boyunca Etkin Kullanamayan Isletmelerde Hangi Oranlarda
Iyilestirme Yapilmasi Gerektigini Gosteren Tablo
Table 4. Table Showing Improvement Ratios Needed in Enterprises Unable to Effectively Utilize R&D Expenditures Over
5 Years in Their Balance Sheets

otmelor 2015 2016 2017 2018 2019
} Iyilestirme (%) lyilestirme (%) lIyilestirme (%) lIyilestirme (%) lIyilestirme (%)
Gl 38,45 75,67 73,63 98,42 299,22
G G2 -38,14 72,50 79,86 98,42 98,86
G3 54,81 87,12 68,78 98,68 199,35
Cl 363,61 154,93 33572 333,77 138,70
IAS’E'SB%LT% 2 56,85 174,33 37,17 62,94 27,94
¢ O 166,68 156,99 150,91 134,55 86.26
C4 130,46 104,82 61,93 4859 0,00
Cs 0,00 0,00 0,00 0,00 136,93
C6 0,00 101,76 87,67 104,26 22 51
Gl 61,05 80,86 79,13 95,77 77,73
G G2 54,28 78,58 79,11 95,24 70,75
G3 61,28 89.80 88,46 97,84 -84.14
Cl 7,37 37,96 0,41 135,25 3,41
8¥81}\<4A0F;1v 2 39,77 59,42 59,06 93,44 95,36
¢ o 9,80 38.85 0,00 92,51 12,68
C4 4338 41.99 26,42 0,00 0,00
Cs 0,00 0,00 0,00 0,00 2,69
C6 0,00 0,00 226,59 5170,90 0,00
Gl 68,05 38,87 68,54 299,09 299,65
G G2 4747 14,94 52,12 98,48 99,38
G3 66,30 -33.20 73,20 -99.47 99,72
. Cl 0,00 0,00 0,00 1,55 34,21
E;ARIIETOR 2 0,00 49,52 0,00 23,03 54.13
¢ o 16,18 24.94 26,69 6,44 32.70
C4 57.34 30.34 84,00 1,04 0,00
Cs 0,00 0,00 0,00 0,00 4359
C6 0,00 0,00 50,33 826027,83 145,24
Gl 43,65 75,89 76,97 296,02 291,82
G &2 37,00 70,29 76,59 95,23 95,38
G3 -37.,00 74,8 77,67 95,87 -86,91
Cl 195,54 30,88 82,69 131,20 435,69
E/LESE'I‘{ONK 2 12,80 64.77 0,00 257 0,00
¢ O 94.26 36.17 51,68 64,04 194,00
C4 46.35 2132 9,39 0,00 0,00
Cs 0,00 0,00 0,00 0,00 58,83
C6 0,00 0,00 15,00 57,57 49.18
Gl 79,17 84,78 80,85 97,72 299,50
G &2 77,61 81,65 73,33 196,39 98,91
G3 85,09 86,56 82,81 -98,74 -09,74
Cl 92,78 145806,44 4,05 43,24 122,67
YUNSA 2 200,73 189,82 31,34 18.42 19,62
¢ 56,39 172990,80 10,53 33.07 92.22
C4 7,32 102,40 10,26 0,00 5,86
Cs 0,00 0,00 0,00 0,00 167,05
C6  223101,96 42,20 46,60 98,97 0,00

D: Degiskenler; G: Girdiler; C: Ciktilar

Cizelge 7° de goruldiigl gibi 2015-2019 yillarina ait
BCC girdi yonelimli analiz sonucunda etkinlik skoru %
100 olan isletmeler etkindir. Buna gore 2015 yilinda 11
isletmenin etkin bulundugu ve tiim isletmelerin 2015 yilina
ait ortalama etkinlik skorunun %64,05 oldugu, 2016
yilinda 8 isletmenin etkin bulundugu ve tiim isletmelerin
2016 yilina ait ortalama etkinlik skorunun %65,70 oldugu,
2017 yilinda 12 isletmenin etkin bulundugu ve tim

isletmelerin 2017 yilina ait ortalama etkinlik skorunun
%78,82 oldugu, 2018 yilinda 10 isletmenin etkin
bulundugu tiim isletmelerin 2018 yilina ait ortalama
etkinlik skorunun %74,98 oldugu, 2019 yilinda 9
isletmenin etkin bulundugu ve tiim isletmelerin 2019 yilina
ait ortalama etkinlik skorunun %68,86 oldugu
goriilmektedir. Bu igletmelerde bes yillik ortalama etkinlik
skoru %70,48 olarak bulunmustur.
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Cizelge 5. Gelir Tablosu Girdi-Cikti1 Degiskenleri ile Degiskenlerin Kisaltma ve Agiklamalari
Table 5. Input Output Variables of Income Statement and Acronym and Description of Variables

Girdi Degiskenleri
Degiskenin Adi DK  Degiskenin Aciklamasi
Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Varlik G1 Gelir Tablosunda Goriinen Ar-Ge Harcamalar1 Toplam
Toplami Ortalama Varliklara Boliinmiistiir
Ar-Ge Harcamalari (Gelir Tablosu) / Satislar G2 G.e.tli“r TaP lq§unda Goriinen Ar-Ge Harcamalart Satislara
Boliinmiistiir
Ar-Ge Harcamalari (Gelir Tablosu) / Duran G3 Gelir Tablosunda Goriinen Ar-Ge Harcamalari Ortalama
Varliklar Top. Duran Varliklar Toplamina Bolinmiistiir
Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Faaliyet G4 Gelir Tablosunda Gdriinen Ar-Ge Harcamalari Faaliyet
Giderleri Giderlerine Boliinmiistiir
Cikt1 Degiskenleri
Degiskenin Ad DK  Degiskenin A¢iklamasi
Varlik Karlilig1 C1 Do6nem Net Kar1 Toplam Varliklara Boliinmiistiir
Stok Devir Hiz1 c2 Satiglarin Maliyeti Ortalama Stoga Boliinmiistiir
Net Karlilik C3 Donem Net Kari Net Satiglar Toplamina Boliinmiistiir
Briit Karlilik C4 Briit Satis Kar1 Net Satislar Toplamina Béliinmiistiir
Modyv / Toplam Varlik Cs MODYV Toplami Toplam Varliklara Bolinmistiir
Satiglarda Biiyiime Orani 6 Cari Dénem ve Bir Onceki Yilin Net Satis Farki, Bir Onceki
Yilin Net Satiglarina Boliinmiistiir

DK: Degiskenin Kisaltmasi

Cizelge 6. BCC Modelleri Sonucunda 2019 Yilinda Etkinligi En Disik Olan Cemtas Celik Isletmesinin Potansiyel
lyilestirme Oranlar1 ve Referans Kiimesi .
Table 6. Potential Improvement Rates and Reference Set of Cemtas Celik Isletmesi with Lowest Efficiency in 2019

According to BCC Models

il Degiskenl 2019

sletme cgiskenier Gergeklesen Hedeflenen Tyilestirme (%) Referans Kiimesi

Gl 0,0092 0,0002 97.41

@2 0,0072 0,0002 97.45

Girdiler 3 0,0313 0,0007 97,74
G4 0,0981 0,0023 97561 _ .
- Cl 0.1248 0,2917 133,74 ALKIM ALKALI
CEMTAS CELIK 2 3.9240 4,2495 8,30 KiMYA, KORDSA

Cktlar &3 0.1296 0,2500 92,99

Ca 0,1291 0,2899 124,62

Cs 0,0070 0,0070 0,00

C6 0,0962 0,3646 279,14

Cizelge 7. Isletmelerin 2015-2019 Yillar1 Arasinda Gelir Tablosundaki Ar-Ge Harcamalart ile Ilgili BCC Girdi Yénelimli
Analiz Sonucu Elde Edilen Etkinlik Skorlar1 (%)
Table 7. Efficiency Scores Obtained from BCC Input-Oriented Analysis Regarding R&D Expenditures in Income
Statements of Enterprises Between 2015-2019 (%)

Isletme 2015 2016 2017 2018 2019
AKSA AKRILIK 27,14 33,89 89,78 83,71 22,66
ALKIM ALKALI KIMYA 100 100 100 100 100
ANADOLU ISUZU OTO 27,37 42,66 62,77 95,9 65,69
ARCELIK 100 100 100 100 100
CEMTAS CELIK 5,23 3,42 79,8 47,62 2,59
DEVA 100 100 100 100 100
EGE ENDUSTRI 100 100 100 100 100
FORD OTOMOTIV 100 10,55 100 100 100
KARSAN OTO 100 100 100 67,87 67,31
KLIMASAN 10,85 52,92 13,69 100 86,85
KORDSA 62,32 45,25 66,65 100 100
OTOKAR OTOMOTIV 24,6 21,15 28,81 33,75 66,39
PETKIM 100 95,14 100 40 100
SARKUYSAN ELEKTROLITIK 100 100 100 80,34 93,19
SOKTAS TEKSTIL 100 99,85 100 100 41,76
TOFAS TURK OTOMOBIL 100 100 100 100 100
TUPRAS TURKIYE PETROL 100 100 100 100 100
TURK TRAKTOR 26,77 92,97 87,07 43,53 13,14
VESTEL BEYAZ ESYA 5,57 23,4 12,03 14,71 27,25
VESTEL ELEKTRONIK 13,43 15,19 14,57 18,49 6,68
YUNSA 41,73 4321 100 48,56 52,54
Ortalama 64,05 65,70 78,82 74,98 68,86
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Cizelge 8. Gelir Tablosunda Yer Alan Ar-Ge Harcamalarimi 5 Y1l Boyunca Etkin Kullanamayan Isletmelerde Hangi
Oranlarda lyilestirme Yapilmasi Gerektigini Gosteren Tablo

Table 8. Table Showing Improvement Ratios Needed in Enterprises Unable to Effectively Utilize R&D Expenditures in
the Income Statement Over 5 Years

isletmeler D 2015 2016 2017 2018 2019
5 lyilestirme (%) Tyilestirme (%) Tyilestirme (%) lyilestirme (%) lyilestirme (%)
Gl -75,46 -67,52 -10,22 -16,29 -79,01
G G2 -78,50 -77,96 -10,22 -42,05 -84,70
G3 -72,86 -66,11 -14,74 -21,51 -77,34
G4 -83,02 -72,33 -16,55 -44,92 -88,47
AKSA C1 14,83 47,60 27,90 44,41 170,60
AKRILIK Cc2 0,00 0,00 0,00 36,82 0,00
C C3 7,06 35,13 10,44 9,18 69,05
C4 10,76 0,00 0,00 0,00 44,22
C5 0,00 3,54 0,00 0,00 0,00
C6 125,34 103,11 0,00 85,90 56,74
Gl -85,05 -70,13 -37,23 -4,10 -48,43
G G2 -82,05 -57,34 -44,22 -33,08 -49,69
G3 -95,00 -90,29 -41,53 -19,91 -55,71
G4 -72,64 -57,34 -37,23 -4,10 -34,31
ANADOLU C1 96,95 191,82 442,64 318,48 512,83
ISUZU OTO C2 188,46 175,98 51,24 88,26 27,26
C C3 59,43 153,34 175,26 128,35 217,35
C4 19,86 40,27 67,68 40,72 37,92
C5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C6 0,00 155,62 61,55 107,75 6,33
Gl -95,15 -97,05 -57,22 -74,47 -97,41
G G2 -94,77 -96,75 -44.55 -52,38 -97,45
G3 -94,77 -96,58 -44,97 -70,40 -97,74
G4 -95,07 -96,96 -20,20 -52,38 -97,61
CEMTAS Cl 94,26 23,54 0,00 2,46 133,74
CELIK C2 0,00 0,00 63,02 81,27 8,30
C C3 64,76 31,22 16,82 43,45 92,99
C4 77,51 49,15 51,37 16,93 124,62
C5 97,58 76,14 34,79 1477,23 0,00
Co6 39,06 0,00 0,00 0,00 279,14
Gl -78,73 -79,44 -71,19 -66,25 -60,10
G G2 -75,40 -78,85 -73,17 -72,16 -51,76
G3 -75,40 -84,28 -84,59 -79,32 -74,30
G4 -78,94 -78,85 -71,19 -66,25 -33,61
OTOKAR Cl 26,47 36,93 6,97 10,88 3,41
OTOMOTIV C2 201,83 216,55 105,34 106,18 95,36
C C3 17,94 30,92 0,00 5,88 12,68
C4 0,00 0,00 8,94 6,54 0,00
C5 0,00 0,00 0,00 0,00 2,69
Co6 12,77 20,09 180,13 3216,47 0,00
Gl -81,97 -55,96 -39,65 -65,88 -90,70
G G2 -76,58 -25,75 -12,93 -56,47 -86,86
G3 -81,01 -47,01 -55,09 -81,89 -94,29
. G4 -73,23 -7,03 -12,93 -56,47 -87,92
TURK C1 0,00 0,00 0,00 8,88 237,41
TRAKTOR C2 89,99 102,95 55,01 5,55 4,62
C C3 18,20 30,52 16,10 11,07 147,01
C4 3,59 5,93 14,63 11,95 70,13
C5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C6 20,56 24,08 20,50 856279,30 158,20
Gl -96,04 -85,02 -89,00 -89,52 -80,44
G G2 -94,44 -76,61 -87,97 -85,29 -72,75
G3 -97,90 -88,14 -94,53 -91,85 -82,60
G4 -96,21 -85,03 -89,59 -88,85 -78,88
VESTEL C1 8,77 0,00 18,88 0,00 0,00
BEYAZ ESYA C2 1,97 0,00 0,00 26,68 0,00
C C3 25,49 25,51 22,72 8,22 18,70
C4 38,43 38,18 36,16 3,84 38,34
C5 0,00 75,28 0,00 0,00 0,00
C6 33,91 1,84 22,98 29,97 0,00
Gl -90,17 -87,78 -86,87 -83,89 -96,25
G G2 -89,06 -84,81 -88,04 -85,16 -96,58
G3 -91,11 -89,11 -85,43 -83,25 -96,08
G4 -86,57 -84,81 -85,43 -81,51 -93,32
VESTEL C1 147,15 56,75 111,88 100,75 502,00
ELEKTRONIK C2 145,22 71,05 2,21 3,51 0,00
C C3 80,58 45,55 55,57 43,76 214,99
C4 0,00 0,00 13,75 0,00 3,84
C5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C6 0,00 29,66 0,00 47,39 37,66

D: Degiskenler; G: Girdiler; C: Ciktilar
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Verilere bakildiginda 2015-2019 yillar1 arasinda
ortalama etkinligin en yiiksek oldugu yilin 2017, ortalama
etkinligin en az oldugu yilin ise 2015 oldugunu
gormekteyiz. Isletmelerin ortalama etkinlik skorlarinin
2015-2017 yillar1 arasinda hemen hemen yatay Seyir
izledigi, 2017 yilinda ise yiikseldigi goriilmektedir.
Dolayistyla 2015-2017 yillart arasinda etkin olan isletme
sayisinin yakin oldugu, 2017 yilinda ise etkin olan isletme
sayisinin arttig1 goriilmektedir.

Ayrica Cizelge 7’ deki sonuglara bakildiginda, her bes
yilda da etkin olan isletmelerin ALKIM ALKALI KIMYA,
ARCELIK, DEVA, EGE ENDUSTRI, TOFAS TURK
OTOMOBIL ve TUPRAS TURKIYE PETROL oldugu,
bunun yam sira AKSA AKRILIK, ANADOLU ISUZU
OTO, CEMTAS CELIK, OTOKAR OTOMOTIV, TURK
TRAKTOR, VESTEL BEYAZ ESYA ve VESTEL
ELEKTRONIK isletmelerinin ise bes yil boyunca etkin
olmadig1 goriinmektedir.

Bes yil boyunca etkin ¢ikan igletmelere bakildiginda,
bu isletmelerin gelir tablosunda yer alan Ar-Ge
harcamalarini etkin kullandiklar1 ve Ar-Ge Harcamalari
(Gelir Tablosu) / Varlik Toplami, Ar-Ge Harcamalar1
(Gelir Tablosu) / Satiglar, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir
Tablosu) / Duran Varliklar Top. ve Ar-Ge Harcamalar1
(Gelir Tablosu) / Faaliyet Giderleri Oranlarinin olmasi
gereken seviyede oldugu goriilmektedir. Bes yil boyunca
etkin olmayan isletmelere bakildiginda ise gelir tablosunda
yer alan Ar-Ge harcamalarinin etkin kullanilamadig:
goriilmektedir. 2015-2019 donemi analiz sonuglar1 5 yil
boyunca elde edilmis olan Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir
Tablosu) / Varlik Toplami, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir
Tablosu) / Satiglar, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) /
Duran Varliklar Top. ve Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir
Tablosu) / Faaliyet Giderleri Oranlarinda gergeklesen ve
hedeflenen arasindaki farktan kaynaklanan iyilestirme
yiizdeleri bize 5 yil boyunca etkin olmayan isletmelerin
gelir  tablosundaki  Ar-Ge kaynaklarini  verimsiz
kullandiklarint géstermektedir.

Ayrica 5 yil boyunca gelir tablosunda yer alan Ar-Ge
harcamalarini etkin kullanamayan isletmelerin ortak olarak

hangi oranlarda iyilestirme yapmasi  gerektigini
inceledigimizde elde edilen veriler Cizelge 8 ‘de
gosterilmektedir.

Cizelge 8’e bakildiginda 2015-2019 yillar1 arasinda bes
yil boyunca kaynaklarmi etkin kullanamayan AKSA
AKRILIK, ANADOLU ISUZU OTO, CEMTAS CELIK,
OTOKAR OTOMOTIV, TURK TRAKTOR, VESTEL

BEYAZ ESYA ve VESTEL ELEKTRONIK isletmelerinin
girdi degiskenleri olan Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu)
/ Varlik Toplami, Ar-Ge Harcamalart (Gelir Tablosu) /
Satiglar, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) / Duran
Varliklar Toplami ve Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir Tablosu) /
Faaliyet Giderleri Oranlarinda iyilestirme yapilmasi
gerektigi sonucuna ulagilmaktadir.

Bu etkinlik sonuglarina gore girdi degiskenlerinin
azaltilmasi1 gerektigi sonucuna ulasilmistir. Bu da Ar-Ge
icin yapillan harcamalarin  etkin  kullanilmadigini
gostermektedir.

Bilancoda Yer Alan Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor
Sonuglart ve Gelir Tablosunda Yer Alan Ar-Ge
Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonuglarinin Kargilagtiritlmasi

Isletmelerin Ar-Ge harcamalarmin etkinlik skorlarini
6lgmek amaciyla yapilmis olan VZA analiz sonuglarina
bakildiginda, bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarini ve
gelir tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarini 2015-2019
yillar1 arasinda 5 yil boyunca etkin olarak kullanan
isletmeler Cizelge 9°da goriilmektedir.

Cizelge 9’a bakildiginda 8 adet isletmenin 5 yil
boyunca bilancoda yer alan Ar-Ge harcamalarimi etkin
kullandig1 ve 6 adet isletmenin de gelir tablosunda yer alan
Ar-Ge harcamalarini 5 yil boyunca etkin kullandigi
goriilmektedir.

Cizelge 9’daki sonuglara bakildiginda 5 yil boyunca
bilangodaki Ar-Ge harcamalarini etkin kullanan isletme
sayisinin, 5 yil boyunca gelir tablosundaki Ar-Ge
harcamalarini etkin kullanan igletme sayisindan daha fazla
oldugu goriilmektedir.

VZA analiz sonuglarina bakildiginda, bilangoda yer
alan Ar-Ge harcamalarimi ve gelir tablosunda yer alan Ar-
Ge harcamalarini 2015-2019 yillar arasinda 5 yil boyunca
etkin olarak kullanamayan isletmeler Cizelge 10’ da
goriilmektedir.

Cizelge 10’a bakildiginda 5 adet isletmenin 5 yil
boyunca bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarini etkin
kullanamadigi ve 7 adet isletmenin de 5 y1l boyunca gelir
tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarimi etkin
kullanamadig: goriilmektedir.

Cizelge 10°daki sonuglara bakildiginda 5 yil boyunca
bilangodaki Ar-Ge harcamalarimi etkin kullanamayan
isletme sayisinin, 5 yil boyunca gelir tablosundaki Ar-Ge
harcamalarini etkin kullanamayan isletme sayisindan daha
az oldugu goriilmektedir.

Cizelge 9. Bilancoda Yer Alan Ar-Ge Harcamalarini ve Gelir Tablosunda Yer Alan Ar-ge Harcamalarini 5 yil Boyunca

Etkin Kullanan Isletmeler

Table 9. Enterprises Effectively Utilizing R&D Expenditures in the Balance Sheet and Income Statement Over 5 Years

No Bilango Gelir Tablosu
1 ALKIM ALKALI KIMYA ALKIM ALKALI KIMYA
2 DEVA ARCELIK
3 EGE ENDUSTRI DEVA
4 FORD OTOMOTIV EGE ENDUSTRI
5 KORDSA TOFAS TURK OTOMOBIL
6 SARKUYSAN ELEKTROLITIK TUPRAS TURKIYE PETROL
7 TOFAS TURK OTOMOBIL
8 TUPRAS TURKIYE PETROL
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Cizelge 10. Bilangoda Yer Alan Ar-Ge Harcamalarini ve Gelir Tablosunda Yer Alan Ar-Ge Harcamalarini 5 yil Boyunca

Etkin Kullanamayan Isletmeler

Table 10. Enterprises Unable to Effectively Utilize R&D Expenditures in the Balance Sheet and Income Statement Over

5 Years

No Bilango Gelir Tablosu
1 ANADOLU ISUZU OTO AKSA AKRILIK
2 OTOKAR OTOMOTIV ANADOLU ISUZU OTO
3 TURK TRAKTOR CEMTAS CELIK
4 VESTEL ELEKTRONIK OTOKAR OTOMOTIV
5 YUNSA TURK TRAKTOR
6 VESTEL BEYAZ ESYA
7 VESTEL ELEKTRONIK

Cizelge 11. Bilanco ve Gelir Tablosunda Yer Alan Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonuglari ve Isletme Karlilik

Oranlar Arasindaki Iliski

Table 11. Relationship Between R&D Expenditures in Balance Sheet and Income Statement, Efficiency Score Results,

and Business Profitability Ratios

Yil | 2015 2016 2017 2018 2019
Bilango
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve Varlik Karlibg | 0,229 0,553 0,579 0,526™ 0,401"
Arasindaki Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve Stok Devir Hizi | 0,333 0,537 0,348 0,325 0,309
Arasindaki Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve Net Karlilik Arasindaki | 0,221 0,581 0,569 0,324 0,285
Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar Etkinlik Skor Sonucu ve Briit Karlilik Arasindaki | -0,103 0,14 -0,004 -0,075 -0,011
Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve MODV/Toplam Varlik | -0,015 -0,303 -0,282 -0,209 -0,023
Oran1 Arasindaki Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar Etkinlik Skor Sonucu ve Satislarda Biiyiime Oran1 | 0,149 0,293  0,584™ 0,605™ 0,101
Arasindaki Korelasyon Analizi
Gelir Tablosu

Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve Varlik Karlilig:i | 0,108 0,073 0,201 0,151 0,33
Arasindaki Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve Stok Devir Hizi | 0,16 0,129 0,278 0,064 0,264
Arasindaki Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar:1 Etkinlik Skor Sonucu ve Net Karlilik Arasindaki | 0,108 0,112 0,096 -0,0563 0,235
Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve Briit Karlilik Arasindaki | 0,057 0,091 0,092 0,104 0,101
Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve MODV/Toplam Varlik | 0,076 0,005 -0,041 0,184 0,188
Orani1 Arasindaki Korelasyon Analizi
Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonucu ve Satislarda Biiyiime Oran1 | 0,139  -0,015 0,195 0,226 0,376"
Arasindaki Korelasyon Analizi

** Korelasyon 0,01 diizeyinde anlamlidir (Tek kuyruklu); * Korelasyon 0,05 diizeyinde anlamlidir (Tek kuyruklu)

Calismada ayni zamanda etkin olmayan isletmelerin
hangi girdi ve ¢ikti degiskenlerinde ne kadar iyilestirme
yapmalar1 gerektigi de bulunmus ve ilgili tablolarda
sonuglar1 verilmistir.

Cizelge 9 ve Cizelge 10°daki sonuglara bakildiginda
isletmelerin bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarini, gelir
tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarma gore daha etkin
kullandiklar1 sdylenebilir.

Ar-Ge Harcamalart Etkinlik Sonuclart ve Isletme
Karliliklart Arasindaki Korelasyon Analizi

Calismanin bu boliimiinde bilango ve gelir tablosunda
yer alan Ar-Ge harcamalarinin igletme karliligi ile olan
iligkisini anlamak i¢in secilmis olan 21 isletmenin 2015-
2019 yillar1 arasinda VZA ile elde edilmis olan etkinlik
skor sonuglar1 ile bu isletmelerin 2015-2019 yillar

arasindaki Varlik Karliligi, Stok Devir Hizi, Net Karlilik,
Briit Karlilik, MODV / Toplam Varlik, Satiglarda Biiylime
Oranlan arasindaki iliski SPSS programinda korelasyon
analizi kullanilarak incelenmistir.

Cizelge 11° e bakildiginda, bilangodaki Ar-Ge
harcamalar1 etkinlik skor sonuglar1 ve Varlik Karliligi,
Stok Devir Hizi, Net Karlilik ve Satiglarda Biiylime
arasinda zayif derecede pozitif yonlil iliski tespit edilirken,
Briit Karlilik ve MODV / Toplam Varlik arasinda ¢ok zayif
derecede negatif yonlil iliski tespit edilmistir. Diger bir
yandan gelir tablosundaki Ar-Ge harcamalar1 etkinlik skor
sonuglar1 ve Varlik Karliligi, Stok Devir Hizi, Net Karlilik,
Briit Karlilikk, MODV / Toplam Varlik ve Satiglarda
Biiylime Oranlar1 arasinda ¢ok zayif derecede iliski tespit
edildigi goriilmektedir.
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Sonug¢

Giiniimiizde satiglarint daha da artirmak ve karlarini
maksimum diizeye ¢ikarmak isteyen isletmeler her gegen
giin bu hedeflere ulagabilmek igin yenilik yapmak, yeni
iiriinler iiretmek ve yeni siirecler gelistirmek gerektigini
anlayarak Ar-Ge faaliyetlerine daha ¢ok 6nem vermeye

baslamislardir.
Ar-Ge harcamalar1 finansal tablolarda bilangoda
ve/veya gelir tablosunda yer almaktadir. Ar-Ge

harcamalar1 eger isletme tarafindan gereken sartlar yerine
getirilerek  varliga  donistiriilmiis ise  bilancoda
gosterilirken, varliga doniistiiriilememis veya ilk yila ait bir
Ar-Ge harcamas: ise gidere doniistliriilerek gelir
tablosunda gosterilir. Caligmada bilangoda ve gelir
tablosunda yer alan Ar-Ge ile ilgili rakamlarin etkinligi
karlilik oranlar1 araciligiyla ayri ayri dlgiilmek istenmistir.
Dolayistyla hangi tablodaki Ar-Ge harcamasinin isletme
acisindan daha etkin kullanildigr da tespit edilmeye
calistlmistir. Caligmanin bir diger amact ise, Ar-Ge
harcamalar1 ve igletme karliliklar1 arasindaki iligkiyi
incelemek ve bu iliskiyi analiz ederken de bilangoda yer
alan Ar-Ge harcamalar1 m1, yoksa gelir tablosunda yer alan
Ar-Ge harcamalar1 m1 igletme karliligiyla daha ¢ok iliskili
sorusunun cevabini bulmak olmustur.

Calismada 2015-2019 yillar1 arasinda BIST te faaliyet
gosteren 21 isletmenin finansal rasyolari kullanilmistir.
Analizler i¢in de VZA ve korelasyon analiz yontemleri
kullanilarak veriler yorumlanmaya calisiimistir.

Calisma iki ana baslik altinda gruplandirilmistir. ilk
olarak se¢ilmis olan 21 adet isletmenin bilangoda yer alan
Ar-Ge harcamalarmin etkinlik skor analizleri ve gelir
tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarinin etkinlik skor
analizleri VZA uygulamasmin girdi yonlii BCC modeli
kullanarak yapilmistir.

Ikinci olarak ise Ar-Ge harcamalarinin etkinlik
skorlarmin isletme karliligr ile arasindaki iligkiye
bakilmigtir. VZA etkinlik skor analizlerinden sonraki
asamada ise Ar-Ge harcamalarinin etkinlik skorlarinin
isletme karlilig1 ile olan iligkisini yorumlayabilmek igin,
isletmelerin 2015-2019 yillar1 arasinda VZA ile elde
edilmis olan etkinlik skor sonuglari ile Varlik Karliligi,
Stok Devir Hizi, Net Karlilik, Briit Karlihik, MODV /
Toplam Varlik, Satiglarda Biiylime Oranlar1 arasindaki
iligki korelasyon analizi kullanilarak incelenmistir.

Calismada VZA sonucu elde edilen Ar-Ge harcamasi
etkinlik skor sonuglarma bakildiginda, bes yil boyunca
etkin olamayan isletmelerde en ¢ok iyilestirme yapilmasi
gereken oranlarin, bilangodaki Ar-Ge Harcamalar1 Etkinlik
Skor Sonuglar1 igin; Ar-Ge Harcamalari (Bilango) / Varlik
Toplami, Ar-Ge Harcamalari (Bilango) / Satiglar ve Ar-Ge
Harcamalar1 (Bilango) / Duran Varliklar Toplam1 Oranlar1
oldugu goriillmiistiir. Gelir tablosundaki Ar-Ge
Harcamalar1 Etkinlik Skor Sonuglart i¢in en fazla
iyilestirme yapilmasi gereken oranlar; Ar-Ge Harcamalar1
(Gelir Tablosu) / Varlik Toplami, Ar-Ge Harcamalari
(Gelir Tablosu) / Satiglar, Ar-Ge Harcamalar1 (Gelir
Tablosu) / Duran Varliklar Toplam1 ve Ar-Ge Harcamalari
(Gelir Tablosu) / Faaliyet Giderleri Oranlar1 olmustur.

Etkin olmayan igletmelerde ortak iyilestirme yapilmasi
gereken oranlara bakildiginda, elde edilen etkinlik
sonuglarina gore girdi degiskenlerinde azaltilma yapilmasi
gerektigi sonucuna ulasilmistir. Bu da Ar-Ge igin yapilan

harcamalarin etkin kullanilamadigimi  gdstermektedir.
Ayrica elde edilen verilere gore bilangoda yer alan Ar-Ge
harcamalarinin ~ gelir tablosunda yer alan Ar-Ge
harcamalarina gore daha etkin kullanildig1 sonucuna
ulagilmastir.

Elde edilen analiz sonuglarina bakildiginda, bilangoda
yer alan Ar-Ge harcamalarinin, gelir tablosunda yer alan
Ar-Ge harcamalarma gore daha etkin kullanildig:
goriilmiistiir. Analizler sonucu elde edilen diger bir ¢ikarim
ise, isletmelerin bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalari
etkinlik skorlar1 ve Varlik Karlilig1, Stok Devir Hizi, Net
Karlilik ve Satislarda Bilylime Orani arasindaki pozitif
yonlii iliskinin; igletmelerin gelir tablosunda yer alan Ar-
Ge harcamalar etkinlik skorlar1 ve Varlik Karliligi, Stok
Devir Hizi, Net Karlilik ve Satiglarda Biiyiime Orani
arasindaki pozitif yonlii iliskiye gore daha kuvvetli
oldugudur. Diger bir ifadeyle, igletmelerin bilangoda yer
alan Ar-Ge harcamalarinin Varhik Karlihigi, Stok Devir
Hizi, Net karlilik ve Satiglarda Biiyiime Oranlari
iizerindeki etkisi; gelir tablosunda yer alan Ar-Ge
harcamalarinin Varlik Karliligi, Stok Devir Hizi, Net
karlilik ve Satiglarda Biiylime Oranlar1 iizerindeki
etkisinden daha fazladir. Elde edilen bu sonug bize uzun
vadeli Ar-Ge yatirimlarinin, kisa vadeli Ar-Ge
yatirimlarina gore Varlik Karliligi, Stok Devir Hizi, Net
Karlilik ve Satislarda Biiylime Oranlar iizerinde daha
kuvvetli pozitif yonlii etkisi oldugunu gostermektedir.

Calisma kapsaminda elde edilen sonuglara gore Ar-Ge
harcamalarinin net karlilik ve satiglar lizerindeki olumlu
etkisinin yapilan bazi ¢calismalar ile uyumlu oldugu (Akgiin
A. & Akgiin 0., 2016; Ayaydin & Karaaslan, 2014: 55;
Demir & Giileg, 2019: 70; Giizen & Basar, 2019: 21; Isik
ve ark., 2016: 43; Kocamig & Gilingor, 2014; Secilmis,
2012: 121; Yildirim & Sakarya, 2018: 55; Yiicel &
Ahmetogullari, 2015: 101) ve diger bazi c¢aligmalar
(Demirgiines & Ugler, 2016: 59; Kirac1 & Arsoy, 2014:45)
ile uyumlu olmadig1 gézlemlenmistir.

Yapilan analizler neticesinde bilangoda yer alan Ar-Ge
harcamalari ve Net Karlilik arasinda anlamli ve pozitif yonlii
iliski oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu durum isletmenin Ar-
Ge ile ilgili kaynaklar etkin bir sekilde kullanarak bir katma
deger olusturabildigi seklinde yorumlanabilir. Dolayisiyla
meydana gelen bu gelismenin isletme agisindan Net
Karliligr pozitif yonde etkileyebilecek bir adim oldugu
sOylenebilir. Ar-Ge ile Karlilik arasindaki bu iliskinin bir
diger sebebi de devlet tarafindan isletmelere saglanan Ar-Ge
tesviklerinin vergi indirimi seklinde uygulaniyor olmasidir.
Vergi indirimi de net kar1 artiracak yonde etki yapmaktadir.
Bu durumda Ar-Ge ile karlilik arasindaki anlamli pozitif
yonli iligkide tesvik kapsamindaki vergi indirimlerinin de
etkisi oldugu sdylenebilir.

Isletmelerin  bilangosunda  yer alan  Ar-Ge
harcamalarinin etkinlik skorlarinin briit kar ile iligkisinin
negatif yonlii ve ¢ok zayif derecede oldugu goriilmiistiir.
Bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarinin Net Kar ile
iliskisi pozitif yonliiyken Briit Kar ile iliskisinin ¢ok zay1f
ve negatif yonlii olmasi birkag sebepten kaynaklaniyor
olabilir. Bu scbepler arasinda; yapilan Ar-Ge
faaliyetlerinin {iretim maliyeti lizerinde beklenen azalmay1
saglamamasi veya hedeflenen verimlilige ulasilamamasi
olabilir. Ayrica Ar-Ge harcamasi yaparak yeni iiriin iireten
isletmelerin ilk yillarda genel iiretim giderlerinin yiiksek
olmasindan dolayr maliyetlerinde artiy yasanmasi,
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bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarmin Net Kar ile
iliskisi pozitif yonlityken Briit Kar ile iliskisinin ¢ok zayif
ve negatif yonlii olmasina sebep olan bagka bir diger etken
olarak gosterilebilir. Maliyetlerde meydana gelen bu gegici
artistn = devam  eden  yillar igerisinde  azalmasi
beklenmektedir. Tesvikten yararlanma amaciyla yapilan ve
amact dogrultusunda yapilmayan Ar-Ge faaliyetlerinin
nihayetinde  siireglerde  herhangi  bir iyilestirme
saglamadigindan dolay1 maliyetlerin diigmesine katkida
bulunmamasi da diger bir neden olarak gosterilebilir.
Dolayistyla Ar-Ge harcamalar1 ve Briit Kar arasinda
anlamli bir iliski kurulamazken, diger karlilik oranlartyla
pozitif yonli iligki ¢ikabilecektir. Bu sonu¢ Demir ve
Alpaslan (2016: 784)’in ¢alismalarinda ulasmis olduklari
sonuglar ile paralellik gostermektedir.

Konu ile ilgili daha sonra yapilacak olan ¢aligmalarda
tizerinde galisilan isletme sayisi artirilarak veya bakilan yil
araligl artirilarak veri seti genisletilebilir. Bundan sonra
konu ile ilgili yapilacak olan c¢alismalarda, Ar-Ge
harcamalarinin etkinliginin farkli karlilik oranlari ile olan
iliskisine bakilarak ve gergeklesmis olan Ar-Ge
harcamalarinin ne kadarmin amacma uygun olarak
kullanildigi sorusu goz oniinde bulundurularak analiz
sonuglarmin sorgulanmasi Ar-Ge harcamalar1 ve isletme
karliligr arasindaki iligkiyi daha etkili analiz etme
konusunda literatiire katkida bulunulmasini saglayacaktir.

Sonug olarak, giiniimiiz rekabet¢i piyasa kosullarinda
Ar-Ge harcamalarinin isletme karliligi ve isletmenin
rekabet gilicii acisindan O6nemli oldugu c¢ikarimlar
literatiirde ¢okca yer almaktadir. Caligmada elde edilen
sonuglar literatiirii destekler niteliktedir. Caligmada elde
edilen analiz sonuglari, yatirim ile ilgili kararlar alinmadan
once sadece gelir tablosunda yer alan Ar-Ge harcamalarini
degil, bilangoda yer alan Ar-Ge harcamalarmi da goz
onlinde bulundurmanin uzun vadede daha dogru kararlar
almmasinda yardimei olacagini gostermektedir.
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