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Bu calismanin temel amaci tarafimizdan Kkurulan “Tiirk imalat
sanayisinde birlesme ve satin almalar, teknolojik yayilma yoluyla toplam faktor
verimliligini artirir” seklindeki hipotezimizi test etmektir. Burada verimlilikteki
artisin iiretim iizerindeki etkisi, Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu yardimyla
analiz edilmektedir. Calismada Tiirk imalat sanayinin 6nemi betimsel bir
yaklasimla ele alinmaktadir. Ardindan birlesme ve satin almalarin kiiresel
olcekteki etkisi ve iilke ekonomisine katkilar1 literatiir c¢ercevesinde
incelenmektedir.

Calismada kullamilan veri tabami Borsa Istanbul’a kayith firmalar
arasindan saglanmaktadir. Burada Ernst&Young’in Birlesme ve Satin Almalar
Raporlan ile Rekabet Kurumu Raporlarindan yararlamlmaktadir. Orneklem
139 firma arasindan “imalat sanayii alt sektor ayrim” temelli 97 firmadan
olusmaktadir. Bu firmalardan 41°’i birlesme ve satin alma kapsamina
girmektedir. Uygulama kisminda calismamin hipotezi test edildiginde, panel
veri analizi teknigiyle once direncli tahminciler elde edilmektedir. Analiz
yontemi sonuclarina gore, hipotezimiz yedi endiistriden “Dokuma, giyim esyasi

ve deri endiistrisi”, “Gida, igki ve tiitiin endiistrisi”, “Kimya endiistrisi” , Metal



esya, makine ve techizat, ulasim araci, ilmi ve mesleki 6l¢me aletleri endiistrisi”
ve “Metal ana sanayi” olmak iizere besinde reddedilirken; “Kagit, kagit
iriinleri ve basim endiistrisi”’, “ve “Tas ve topraga dayah endiistrisi” olmak
iizere ikisinde kabul edilmektedir.

Anahtar Sézciikler: Ug Sektor Teorisi, imalat Sanayisinde Birlesme ve Satin

Almalar (M&A), Teknoloji Transferi ve Yayilma Etkisi
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Impact on Technology Spillovers of Mergers andAcquisitions
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The main purpose of this study is to test the hypothesis as “The mergers
and acquisitions in Turkey's manufacturing industry increases in total factor
productivity through technological spillover™ which was formulated by us.
Here, the effect of increase in productivity on the production is analyzed using
the Cobb-Douglas production function. The importance of the manufacturing
industry in Turkey are dealt with a descriptive approach in this study.
Subsequently, the impact of mergers and acquisitions on a global scale and their
contributions to the country’s economy are analyzed within the framework of
the literature.

The database which is subject to the study has been provided provided
from the firms registered to Istanbul Stock (BIST). Ernst&Young’s mergers
and acquistion reports and the reports of Competition Authority have been
used here in. The sample consists of 97 firms based on "manufacturing industry
sub-sector separation™ among 139 firms. 41 of them are included in the scope of
mergers and acquisitions. Resistant estimators are obtained initialy using panel
data analysis when the hypothesis of the study is tested in the application part of
the study. According to the results of the analysis method, our hypothesis is
rejected in five of the seven industries namely; “Textiles and leather industry”,
“Food, beverage and tobacco industry”, “Chemical industry”, “Fabricated

metal products machinery electrical equipment and transportation vehicles”,

Vi



and “Basic metals industry”; while it was accepted in two industries called "

Paper and printing industry' and “Non-Metallic mineral products”.

Keywords: Three Sectors Theory, Mergers and Acquisitions in Manufacturing
Industry (M&A), Technology Transfer and Spillovers Effect.
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GIRIS

Bu calismada genel cergevesi itibariyle Tiirk Imalat Sanayiinde Birlesme ve
Satin Almalarin Teknolojik Yayilma Uzerine Etkisini incelememize yénelten
motivasyon;  “kiiresel Olgekteki birlesme ve satin  almalarin  giderek
yayginlagsmasidir.” Tiirkiye 06zelinde de bu uygulamalarin kiiglimsenmeyecek
diizeyde oldugu bilinmektedir. Ekonomimizin kalkinma siireci ve Tiirkiye’nin
endustriyel diizlemde uluslararasi rekabet giiciine erismede firmaya 0zgii faaliyet
etkinliginin analizi oldukca Onemlidir. Bu baglamda firmalara/endiistrilere 6zgi
toplam faktdor verimliligindeki artis Onemli bir rekabet gostergesi olarak
degerlendirilebilir.

Bu c¢alismanin temel amaci, tarafimizdan kurulan “Tirk imalat sanayiinde
birlesme ve satin almalar, teknolojik yayilma yoluyla toplam faktér verimliligini
artirir” seklindeki hipotezimizi test etmektir. Burada verimlilikteki artigin iiretim
tizerindeki etkisi, Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu yardimiyla analiz edilmektedir.
Calismada Tiirk imalat sanayiinin 6nemi betimsel bir yaklasimla ele alinmakta;
ardindan birlesme ve satin almalarin kiiresel 6lgekteki etkisi ve iilke ekonomisine
katkilar1 literatiir ¢ergevesinde incelenmektedir.

Burada temel hipotezi test edebilmek i¢in 2005-2019 donemine ait Borsa
Istanbul (BIST)’e kayith 97 firma iizerinden bir drneklem olusturulmus ve yontemde
yer alan analiz teknikleri araciligiyla s6z konusu hipotez test edilmeye ¢alisiimistir.

Calismanin geri kalani su sekilde planlanmaktadir: Birinci boliimde Ug sektor
teorisi ¢ercevesinde sanayi ve alt endistrilere yonelik betimsel bir analize yer
verilmektedir. Ikinci boliimiin ilk kisminda Tiirk imalat sanayiinde birlesme ve satin
almalar merkezli bir uygulamaya esas teorik gergeve ve uygulamali literatiir
degerlendirilmektedir. ikinci kisimda ise, ¢aligmanin uygulamasina referans olan
yontem ve analitik bulgular yer almaktadir. Calisma sonug¢ ve Onerilerle

tamamlanmaktadir.



BiRINCI BOLUM
UC SEKTOR TEORIiSIi CERCEVESINDE SANAYIi VE ALT ENDUSTRILER

1.1.UC SEKTOR TEORISi

Birincil, ikincil ve tiglinciil sektorler, ekonomistlerin hakim sektore dayali bir
ekonominin dogasin1 belirlemede yaygin olarak izledigi ii¢ sektér modelinin
bilesenleridir. 1930’larda Allen George Barnard Fisher’in “ekonominin farkl
sektorlerin ardisik hakimiyeti” , Colin Grant Clark’in “ii¢ sektdér modeli” ve Jean
Fourastie’nin “birincil sektorden tgiinciil sektore ekonominin yapisal doniigimii”

tizerindeki ¢alismalari ti¢ sektor kuraminin temellerini atmistir (Acar, 2000: 92).

Ug Sektdr Teorisi’ne gore ekonomik faaliyetler geleneksel olarak ii¢ sektorii
kapsayacak sekilde siniflandirilmaktadir. Bunlardan ilki {iretilen mallarin dogrudan
dogal kaynaklar tarafindan elde edildigi birincil sektor diger bir ifade ile tarim
sektorlidiir. Tarim sektoriinii sanayi sektoriinden aywran en oOnemli fark, dogal
kaynaklarin bulundugu yere bagli olmasi ve genellikle iktisadi faaliyetlerin
gergeklestirilmesinin olduk¢a uzun zaman almasidir. Bir diger sekt6r olan ikincil
sektor diger sektorlerin mal ve hizmet tiretmeleri i¢in talep meydana getirmek gibi
bir goreve sahip olan endistriyel/sanayi sektoriidir. Hammadde ve mamuliin
nakledilebilir bir 6zellige sahip olmasi imalat sanayi i¢in asil énemi olan konudur.
Bu sebepten 6tiirli imalat sanayi 6nemli bir sermaye yatirimina ve planl isleyen bir
organizasyon siirecine ihtiya¢ duyar. Bu sektoérde ‘artan randiman kanunu’ esastir

(Ekin, 2011). Son sektdr ise hizmetler sektorii olarakta bilinen tiglinciil sektordiir.

Tablo 1: Ug Sektoriin Temel Nitelikleri

. Tiiketim Teknik | . ; Uretim
Sektorler Tip Ornekler Ihtiyag Derecesi
Gelisme Yogunlugu Doygunluk
| Birincil ‘ Patates ‘ Orta ‘ 1° | Cabuk
| Ikincil ‘ Bisiklet ‘ Yiiksek ‘ 2° | Uzak
| Ugiinciil ‘ Egitim ‘ Zayif ‘ 3° | Cok Uzak

Kaynak: Ulken, 1989 : 18-19




Tablo 1°de toplumun birincil, ikincil ve tiglinciil sektorleri lizerinden gelisme
stirecinde kiigiik bir analiz yapilmaktadir. Birincil sektor olan tarim, gida ham madde
iireticisidir. Gida sanayinin ham maddesini tarim {riinleri olusturdugu i¢in, tarim
sektoriiyle sanayi sektorii arasinda 6nemli bir bag bulunmaktadir. Tarim sektoriiniin,
tiketim teknik gelisme yogunlugu orta seviyede olmasina ragmen, bu sektore
duyulan ihtiya¢ seviyesi oldukca yiiksektir. Bu yliksek gereksinimle beraber iiretim
doygunluguna ¢abuk ulasilir. ikincil sektdriin tiiketim teknik gelisme yogunlugu ¢ok
yiiksektir ve siirekli yeniliklere ve gelismelere aciktir. Ihtiyag derecesi orta
diizeydedir ve iiretim doygunlugna ulasmasi tarim sektoriinden daha gectir. Ugiinciil
sektor ise tiketim teknik gelisme yogunlugu zayif, ihtiyac derecesi diisiik olmasina
ragmen; doyuma ulagma siiresi en uzun olan sektordiir. Toplumlarin bu ii¢ sektor
arasindaki dengeyi bulmasi birincil ve ikincil sektorlere karsi doyumlarinin fazla
olmasma karsilik; tiglinciil sektor ihtiyaglarinin her gegen giin artmasiyla beraber bir

dengelenme siirecine girecektir (Ulken, 1989 : 18-19).

Ulkelerin ekonomik gelisme siirecinde birincil sektordeki istihdam sayisi
ikincil sektorde istihdam edilenlerin lehine giderek azalmakta; ilerleyen asamada da
ikincil sektorde istihdam edinlerin sayisi tigiinciil sektor lehine giderek azalmaktadir.
Bilhassa C.Clark, iilkede iiretim siirecinin devam etmesi ve milli gelirde meydana
gelen artis sonucu tarim sektoriintin milli gelir icerisindeki pay1 azalirken, sanayi
sektorli ve daha sonraki siirecte hizmetler sektoriiniin milli gelir i¢erisindeki yerinin
artacagini soylemektedir (Clark, 1940: 337-342). Her iilkede, ii¢ sektoriin milli gelir
icindeki dagilimi farklilik gdstermektedir. Bu farklilik iilkenin ekonomik gelismesi
bakimindan 6nem arz eder. Gelismis lilkelerin iktisadi tarihlerine bakildiginda, dnce
tarimdan sanayiye dogru onemli hamleler yapan bu {ilkeler, son elli yil igerisinde

sanayiden hizmetlere dogru kaymiglardir.

Calismamizin temel amaci agisindan Tiirkiye’nin sanayilesme siirecindeki
ilerleme mekanizmasmi agiklarken; en basta arastirmamiza konu olan BIST
bilinyesinde faaliyet gosteren firmalarin ekonominin biitiinii i¢indeki yerini saptamak
oldukca onemlidir. Bu baglamda biitiinden analize konu olan birim verilere yonelik
bir indirgeme yaklasimi sergiledigimizde Tablo 2 ve Sekil 1’de Tiirkiye’de sanayi
sektoriiniin Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYH)’deki pay su sekilde aciklanabilir:



Tablo 2:GSYH’nin Sektorel Dagilimi 2005-2019 ( %)

| Yillar | Tarim | Sanayi ‘ Hizmetler

| 2005 ‘ 10,6 | 22,6 ‘ 60,4

| 2006 ’ 9,3 | 22,6 ‘ 60,8

| 2007 ‘ 8,5 | 22,2 ‘ 61,7

{ 2008 ; 8,4 ; 21,8 } 62,1
2009 9,1 20,7 63,9

‘ 2010 ’ 10,3 ’ 21,0 ‘ 61,8

| 2011 ’ 9,4 | 22,5 ‘ 60,0
2012 8,8 21,9 60,9

| 2013 ’ 7.7 | 22,4 ‘ 60,7
2014 75 22,7 60,7

| 2015 ’ 7.8 | 22,4 ‘ 60,5
2016 7,0 22,3 61,0

| 2017 ’ 6,9 | 23,2 ‘ 60,2
2018 538 22,3 61,1

| 2019 {6,4 | 22,2 ‘ 61,0

| Donem Ortalamasi: ‘ 9,55 | 22,19 ‘ 61,12

| Yillik Bityiime : ‘ -0,0026 | 0,0003 ‘ -0,0006

Kaynak: TUIK, Yillik Gayrisafi Yurt ici Hasila, 2017 ve Strateji, T. C., & Baskanlig1, B,
Ekonomik ve sosyal gostergeler, 2019

Not: *iktisadi Faaliyet Siniflamasinda NACE Rev2 kullamlmugtir.

Tablo 2 ve Sekil 1’de GSYH’nin iktisadi faaliyet kollarma gore, sabit
fiyatlarla sektorel paylar1 goriilmektedir. Sanayi ve hizmet sektorlerinde cari fiyatlara
gore ciddi bir degisim goriilmezken, tarim sektoriiniin egilimde GSYH i¢indeki
payinda hafif dalgalanmalar mevcuttur. 2005 yilinda tarimin GSYH’deki pay1 %10,6
iken; 2019 yilinda pay1  %6,4 olmustur. Yine sanayinin GSYH’deki payi
incelendiginde duragan bir seyir izledigi, 2005 yili i¢indeki payr %22,6 iken donem
sonundaki pay1 % 22,2°dir. GSYH igerisindeki en biiyiik paya sahip olan hizmetler
sektorliniin GSYH i¢indeki pay1 ise %60,4’den %61°e ylikselmistir.




Sekil 1:GSYH nin Sektorel Dagilimi 2005-2019 ( %)
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Kaynak: TUIK, Ulusal Gelir Hesaplar sisteminden ve Strateji ve Biitce Baskanlig1 ekonomik

gostergelerinden hareketle tarafimdan olusturulmustur.

Tarim sektoriiniin azalan paymnin hizmetler sektoriine kaydigi Sekil 1°de
goziikmektedir.  Tirkiye, sanayi sektoriinde gelisimini tam  anlamiyla
tamamlayamadan tarim sektoriinden hizmetler sektoriine gegisle beraber prematiire
bir durum sergilemektedir. Hizmet sektorii i¢inde firmalarin yogunluklarimin fazla
olmasina ragmen, bu sektoriin ekonomiye sagladig: iiretim avantaj1 kisithidir (Dinger

ve Koru, 2018: 5).

15 yillik dénem incelendiginde tarim sektoriiniin GSYH igerisindeki payinin
azalmasinin ana nedeni niifus hareketleri ile agiklanabilir. Kirsal kesimdeki ge¢im
kaynaklar1 kirsal kesimdeki niifusu yeterince besleyemeyince kirsal kesimdeki biiyiik
niifus, ekonomik anlamda yerel iktisadi faaliyetlerin niifus basina daralmasi
sonucunu dogurmaktadir. Belirli bir refah standardinin  kirsal kesimde
yakalanamayis ile birlikte sehirlere gog¢ faaliyetleri artmistir. Ancak bu sehirlesme
stireciyle beraber sanayilesme siireci paralel sekilde ilerleyemediginden, bu goclerin
onemli bir kism1 oncelikle hizmetler sektoriindeki vasifsiz marjinal ( seyyar saticilik,
pazarcilik vb) alanlara dogru kaydigi bilinmektedir. Bu baglamda Tiirkiye’de tarim
sektorlinden hizmetler sektoriine dogru bir gecis mevcuttur ve ii¢ sektor teorisindeki
yaklasimla da kismen tutarlidir. Genel anlamda bu dénemde yapisal doniisiim sektor

icindeki kaymalarla izlenebilir.



1.2.REFAH TOPLUMUNDA SANAYIi VE ALT ENDUSTRILER: BETIMSEL
GOSTERGELER

Refah toplumunda tarim sektoriinden sanayi sektoriine gecis, hem arz hem de
talep taraflarini kapsayan ii¢ ana faktdrle agiklanmaktadir. ilk olarak, karsilastirmali
maliyetlerdeki degisiklikler ve ilgili verimlilik artis oranlarindaki (6l¢ek ekonomileri
gibi faktorler nedeniyle imalatta verimlilik artig orant 6nemli 6l¢iide daha yiiksektir)
farkliliklardir. Ikinci olarak, tercihlerde (mamul mallara yonelik) degisiklikler ve
talebin gelir esneklikleridir (mamul mallarin tarimsal mallara gore daha yiiksek
olmasi). Son faktor ise, degisen uluslararasi is boliimiiniin ve bir ekonomi i¢inde
artan igboliimiiniin etkisidir. Baglangicta, tarimsal tiretkenlikteki artis, talep tarafinda
tarimda daha yiiksek gelire yol agmis, bu da iiretim mallarina olan talebi arttirirken;
arz tarafinda isboliimiinde {iretime dogru bir artisa yol agmistir. Benzer ancak 6zdes
olmayan dinamikler daha sonra ekonomilerin hizmetlere dogru kaymasinda ise

yarayacaktir (Tregenna, 2008: 1).

Sanayilesmenin temelinde, sanayinin madencilik ve enerji gibi alt sektorlerine
nazaran imalat sanayi 6n plana ¢ikmaktadir. Imalat sanayinin diger alt endiistrilerden
ayrilmasinda, rekabet edilebilirlik bakimindan dis ticarete konu olan mal ve hizmet
tiretimini  gerceklestirmesi, teknolojik yenilik yaratma imkani ile birlikte artan
verimlilik seviyesine ulagmast ve bunun bir sonucu olarak da iilke ekonomisinin
gelismesini ve kalkinmasmi hizlandirip, istihdam saglama imkaninin daha fazla

olmasinin pay1 ¢ok biiyliktiir (Yavas, 2019: 24).

Ele alinan 2005-2019 donemi sanayi sektorii degisimini; imalat ve imalat
hari¢ sanayi (madencilik, enerji) alt sektorleri ayrimi yaparak inceledigimizde Tablo
3’te gortldiigli lizere, sanayi sektOriiniin diizenli bir artma veya azalma seyri
gosterdigini sdylemek miimkiin degildir. 2005°te imalat sanayi biiyiime hiz1 %9,6,
imalat hari¢ sanayi bliylime hiz1 % 10,1°dir. 2008 krizinin etkisi goérdiigiimiiz sanayi
sektoriinde biiylime hiz1 %0,8’e azalmis, 2009°da ise biiylime hiz1 giderek azalarak -
%8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2010 ve 2011°de sirasiyla %10,3 ve %17,3
diizeyinde gergeklesen artiglara ragmen, 2012°de imalat hari¢ sanayi sektorlerindeki

artma egilimi yeterli olmayip, imalat sektoriindeki sert diisiisle birlikte, tekrar sanayi



sektorli biiylime hizinda azalma goriilmektedir. Diizenli bir biiylime hizi trendine
ulasamayan sanayi sektorii, son 10 yilin ardindan 2019 donemi 1.¢eyreginde tekrar

negatif biiylime gostererek, -%4,3 seviyesine diismiistiir.

Tablo 3:Tiirkiye Sanayi Sektorii ve Sanayi Alt Sektorleri Biiyiime Hizlar1 (2005-2018)

2009=100 Zincirlenmis hacim, Yiizde Degisme

Sektorler ) ' '

Yillar Sanay Imalat Imalat Hari¢ Sanayi
2005 9,7 96 101
| 2006 ’ 9,3 ’ 98 ‘ 6.8
| 2007 ‘ 6.4 | 6,7 ‘ 50
2008 0.7 05 1o
| 2009 ’ -8,6 ’ 8,9 ‘ 73
2010 10,3 96 133
| 2011 ’ 17,3 ’ 20,0 ‘ 52
2012 36 23 0
| 2013 ’ 9,0 ’ 93 ‘ 75
2014 56 6.1 33
| 2015 ’ 5,1 ’ 59 ‘ 0.9
2016 42 38 6.4
‘ 2017 ’ 91 ’ 91 ‘ 9.0
2018 01 05 Y

Kaynak: Strateji ve Biitce Baskanligi, 2019 Temel Ekonomik Gostergeler

1.2.1. imalat Sanayinin Onemi

Ulke ekonomilerinin gelismislik seviyelerini artirmalarinin  basat yolu,
sirdiiriilebilir bir ekonomik biliylime diizeyini yakalamis olmalarina baghdir.
Stirdiiriilebilir bir ekonomik biiylimeyi saglamanin sartlarindan biri ise; kendi tiretim
kapasitesini genisletecek iriin teknolojisine sahip, yiiksek katma degerli iriinler
yaratma asamasina ge¢mis, iirettigi bu yiiksek katma degerli iirlinleri de teknolojik

yayilmalarla birlikte diger sektorlere (tarim, hizmet) aktarabilen, rekabet¢i, gelismis




bir ekonomi olmak i¢in yapilmasi gereken sanayi doniisiimlerini gerceklestirmis
olmalarindan ge¢cmektedir. Biiylime ve istihdam igin gerekli olan doniisim ve
ilerlemelerin  gergeklestirilmesinde  imalat  sanayii; 06l¢ek  ekonomilerinden
faydalanarak verimlilik artisin1 hizlandirdigi igin sanayi sektoriinde bulundugu yeri

acisindan 6nem atfeder.

Imalat sanayi, birbirleriyle karsilikli olarak ileriye ve geriye baglantilari
dolayisiyla da pozitif digsalliklar1 giiglii oldugu i¢in ekonomide Oncii sektor
niteligindedir (Han ve Kaya, 2006: 16). Baglant1 ve tagsma etkisi tarim ve hizmetlere
nazaran yiikksek oldugu i¢in diger sektor ve firmalara yaydigi pozitif digsalliklar
sayesinde sektorler arasinda ekonomik faaliyetler artmaktadir ve iilke ekonomisi bu
durumdan olumlu etkilenmektedir (TC Kalkinma Bakanlig1 Ozel Ihtisas Komisyonu,
2018: 29).

Tregenna (2008)’e gore de, imalat sanayii sektorli giiclii geri baglantilar
sayesinde, hizmet sektorii ve ekonominin geri kalan kismi i¢in bir talep kaynagi
olarak bilhassa 6nemlidir. Bir ekonominin sektorel bilesimindeki degisiklikler ile
bliylime hiz1 arasinda gii¢lii bir iligki vardir. Diisiik iiretkenlikten yiiksek tiretkenlik
faaliyetlerine kadar emegin sektorler aras1 yeniden tahsisi, gelismekte olan tilkelerde
genel iiretkenlik artislarnin merkezi olarak goriilmektedir. Ozellikle sanayilesme ve
imalat sanayii, teknik degisimin ve ekonomik bilyiimenin lokomotifidir. Bu goriis,
ekonominin sektorel bilesimindeki degisikliklerden ziyade, teknolojik yeniligin
toplam verimliligi artirmak i¢in en 6nemli olgu olarak kabul edilen gelismis

iilkelerden farklidir (Tregenna, 2008: 2).

Gelismis iilke orneklerinden yola ¢ikarak tarim sektoriinden sonra ekonomiye
verimlilik ve teknoloji acisindan en ¢ok deger kazandiran sektdr imalat sektoriidiir.
Tarim ve madencilik sektorlerinin gelismelerinin dogal kaynaklara tabii olmasi,
teknolojik yeniliklere baglh olarak iiretim yapma kapasitelerinin siirli olmasi, imalat
sanayinin Onemini arttirmaktadir. Bu nedenle iktisatgilar arasinda geneli sanayi
sektorii kapsami altinda, 6zelde de imalat sektorii olmak iizere sanayi ve imalat
sanayi sektorlerinin iilkelerin Sanayilesme siirecinde, bdylelikle de iktisadi kalkinma
ve biiylimelerinde itici bir glicii oldugu hem ampirik hem de teorik diizeyde ileri

strilmiistir (Kaya ve Yalginkaya, 2016: 96). Myrdal, kutuplasma etkisinin



sanayilesmenin diger bolgelerin iiretim faaliyetlerini de etkileyecegini, etkilenen
bolgede kaynaklarin azalmasiyla beraber yoksullasmanin ortaya c¢ikacagini ve
nitelikli isgiiciiniin azalacagini belirtmektedir (Myrdal, 1957: 1-4). Hirschman ise, bu
kutuplagma etkisinin, baska bir iilke iizerinde ayni faktor araciligiyla etkisinin
Myrdal’in teorisinin aksine olumlu olacagmi belirtmektedir. Bu olumlu etkinin
sebebini de sanayi sektoriiniin diger sektorlerle karsilikli olarak beslenme iliskisinde
olan ileriye ve geriye baglantilarindan kaynaklandigini ileri stirmistiir (Hirschman,
1958: 184). Rodrik, yiiksek biiylime oranlarina sahip iilkeler ile o iilkelerin imalat
sanayileri arasinda bir iliski kurmaktadir. Sanayilesme ile ekonomik biiylime
arasinda pozitif bir korelasyonun varligindan bahsetmektedir (Rodrik, 2007: 7).
Yiiksek biiylime oranlar1 ve imalat sanayi iliskisini kuran diger iktisat¢1 ise Moshe
Syrquin ve Hollis Chenery’dir. Ulkelerin &ncelikle tarim sektériinde gelisme
gostererek GSYH’lerinin biiyiik bir kisminda tarim sektoriiniin yer almasinin
ardindan dogal kaynaklarin kit olmasina baghi olarak iiretim faaliyetlerinin
azalmasiyla diger sektorlere gegisi yapisal doniisiim iizerinden anlatmiglardir. Ayrica
degisimi yalnizca yapisal doniisiim tizerinden anlatmamaktadirlar. Ayni zamanda
sanayi sektoriiniin dayaniksiz tiilketim mallart {ireten hafif sanayiden, daha makine
yogun iiretim yapan, fabrika ve teknolojik gelismeye ihtiya¢ duyan agir sanayiye

dogru kaydigini da belirtmektedirler (Syrquin, 1988: 242).

Imalat sanayiini énemli kilan unsurlardan bir digeri ise, bir iilkede sanayi
sektoriiniin  gelismesi  dolayli olarak diger sektorlerin gelisimine de zemin
hazirlamaktadir. Sanayi sektorlinlin ilerlemesi ile birlikte, tarim ve hizmet
sektorlerine talep yaratilacak, bu kesimlerde de ilerlemelerin saglanmasi miimkiin
kilinacaktir. Talep yaratma siireci iki asamada gerg¢eklesmektedir. Birincisi,
gelirlerinde yiikselme meydana gelen sanayi sektorii ¢alisanlari, s6z konusu iiriinleri
eskiye nazaran daha ¢ok miktarda talep etmek isteyeceklerdir. Ikincisi ise tarim
sektoriiniin tiretimini girdi olarak isleyecek olan sanayi sektorii, tarim sektoriiniin
faaliyetlerinin gelismesine ve {iretimini hizlandirmasina imkan saglayacaktir

(Durman ve Onder, 2006: 7).

Gilclii bir imalat sanayii, gelismis iilkelerin ekonomilerinin refahi ig¢in

vazgegilmezdir. Imalat sanayi her ne kadar bir ulusun uluslararas1 rekabetciligine



katkida bulunan tek sektor olmasa da; biiyiik ekonomilerin uygulanabilir bir imalat

sektdrii olmadan rekabetci kalmasi imkansizdir. Imalat sanayii bes temel nedenden

otiiri gelismis tilkelerin ekonomisinde kritik bir rol oynamaktadir:

1-

Imalat sanayiinin, iilke ekonomilerinin kronik problemi haline gelen cari
acig1 azaltmasinda onemli bir ara¢ olmasidir. Ciinkii cari agik, gelecek
nesillere ekonomik refahlarini tehlikeye atan bir vergiyi temsil etmektedir.
Imalat sanayii, istihdam artisin ve bircok beceri diizeyindeki bireyler
icin yiiksek iicretli islerin kaynaginin temel itici giiclidir.

Imalat sanayii, arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) ile yenilik faaliyetlerinin
temel kaynagidir.

Imalat ve hizmet sektdrleri ayrilmaz ve birbirini tamamlayici niteliktedir.
Dolayisiyla Imalat sanayii sektoriindeki ilerlemeler, hizmet sektoriinii
besleyici niteliktedir.

Imalat sanayii, iilkelerin ulusal giivenlikleri igin hayati oneme sahiptir

(Ezell ve Atkinson, 2011: 8).

1.2.2 imalat Sanayinin GSYH I¢erisindeki Yeri

Tiirkiye ekonomisinde sanayi sektorii dagilimi icerisinde en biiyiik paya sahip

alt sektor olan imalat sanayinin ekonomi igerisindeki yeri gz ardi edilemeyecek

Olciidedir.

Tiirkiye’de imalat sanayi toplam sektorlerin  %21,29’unu, toplam

sanayinin de 84,94’{inii olusturdugu i¢in, sanayi sektorii denilince akla gelen ilk

sektorlin imalat sanayi oldugu anlasilmaktadir (Strateji ve Biitge Baskanligi, 2019).

Boylece, imalat sanayi {izerinden toplam sanayiyi temsil etmek miimkiin olmaktadir.

Ekonomide bu denli 6n planda olmasinin nedeni iiretilen sanayi mallarindan ¢ogunun

imalat sanayinde yer almasi gercegidir. Calismanin ilerleyen boliimlerinde imalat

sanayiinin alt sektorleri olarak analizi yapilacak olan dokuma, gida, kimya, kagit

endiistrileri gibi ¢ok sayida olan temel tiiketim unsurlarinin birgogu imalat sanayi

sektoriinde meydana getirilen 6gelerden olugsmaktadir (Sahin, 2016).
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Imalat sanayiinin geligmesi ile GSYH degerinin artis1 arasinda dogrudan bir
iliski bulunmaktadir. Kaldor’un birinci yasasini olusturan bu iligki ekonomik
biliyiimeye imalat sanayinin sagladig1 katkilardan ileri gelmektedir (Kaldor, 1968:
385). Dogrudan katki saglayan bu iliskinin yani sira imalat sanayinin yapisi da
onemli olan hususlardan biridir. Imalat sanayi OECD ISIC Rev.3 tarafindan EK-2’de
yer verildigi lizere teknoloji yogunluklarina gore yiiksek teknoloji, orta yiiksek
teknoloji, orta diistik teknoloji ve diisiik teknoloji olarak ayrilmaktadir. Katma degeri
ve teknolojik donanimi yiiksek olan {riinler iretiliyor hatta gergeklesen iiretim
mekanizmasi yoluyla dis ticaret kanallar1 araciligiyla ihracat gergeklesiyor ise imalat
sanayinin ekonomik biliylimeye katkisi daha da artmaktadir. Ayrica {ilkelerin
gelismislik seviyeleri arttikca imalat sanayinin de teknolojik yapisinda doniisiim
gerceklesmektedir. Gelismekte olan iilkelerin imalat sanayisi yapisi orta diisiik veya
orta yiiksek teknoloji iken; gelismis iilkelerin teknolojik yapilari yiiksek teknolojiye
dayali iiriinlerden olusmaktadir. Ar-ge, orgiitsel yenilik ve teknolojik yenilige
atfedilen deger ne kadar yiiksek olursa sanayi yapisinda ve bunun sonucu olarak da
ekonomik biiylimede verimlilik artislari o denli yiliksek olmaktadir (Chang, Andreoni
ve Kuan, 2013: 11; Sahin, 2016).

Tirk imalat sanayiinin teknoloji yogunluguna gore ihracat degerlerini bu
bilgiler 1s1ginda Tablo 4 izerinden yorumlayacak oldugumuzda; 2005-2019
doneminde teknolojik gelisme diizeyinde dort gruptan higbirinde siirekli bir artig
goriilmemektedir. Ekonominin disiik teknoloji ve orta yiiksek teknoloji yogunluklu
bir ihracat yapisina sahip oldugu soylenebilir. 2012 yilindan itibaren orta diisiik
teknoloji yogunlugundaki azalisin nedeni yine ayni yildan itibaren orta yiiksek
teknoloji yogunluguna bagli ihracat degerlerindeki artis ile iliskilendirilebilir.
Tiirkiye’nin gelismis iilkeler seviyesinde olmadiinin bir gostergesi olarak yiiksek
teknoloji yogunluguna dayali imalat sanayi yapisindaki diisiik deger ve paylar
referans gosterilebilmektedir. 2005 yilinda %38,6 olan diisiik teknoloji yogunluklu
imalat sanayi paymin 15yillik bir donem siiresi icinde sadece %32,8 seviyesine
diismesi ve yiiksek teknoloji yogunluklu imalat sanayi paymm %5’ten %3,6
seviyesine diismesi ekonomik anlamda teknoloji bazli dis ticaret anlaminda gelisme

sergilemediginin bir gostergesidir.
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Tablo 4:Tiirkiye imalat Sanayisi Teknoloji Yogunluguna Gore ihracat Degeri ve Payi

’ imalat Sanayi ihracati (Milyon ABD$)

- Yiiksek Teknoloji Orta Yiiksek ‘ Orta Diisiik ‘ Diisiik

Teknoloji Teknoloji Teknoloji
’ Deger ’ Pay(%) ‘ Deger ‘ Pay(%) ’ Deger ‘ Pay(%) ’ Deger | Pay(%)

| 2005 ‘ 4.100 ‘ 5,0 ‘ 19.500 ‘ 28,5 ‘ 18.500 ‘ 26,9 ‘ 26.500 | 38,6
| 2006 ‘ 4.500 ‘ 4,3 ‘ 24.600 ‘ 30,8 ’ 23.200 ’ 29,0 ’ 27.700 | 34,6
2007 4400 |32 32.800 | 325 30.600 | 30,3 33.000 |[327
| 2008 ‘ 3.920 ’ 3,1 ‘ 38.704 ‘ 30,9 ’ 47.145 ’ 37,7 ’ 35.419 | 28,3
2009 3339 |35 28976 [ 30,4 32.850 | 34,4 30.285 | 31,7
| 2010 ‘ 3.600 ’ 3,4 ‘ 33.933 ‘ 32,2 ’ 33.537 ’ 31,8 ’ 34.397 | 32,6
2011 3931 |31 40315 | 32,0 40.969 | 32,5 40747 [ 323
‘ 2012 ‘ 4.799 ’ 3,4 ‘ 40.745 ‘ 28,4 } 54,225 ' 37,9 ’ 43.497 ’ 30,4
| 2013 ’ 4.890 ’ 3,4 | 44,540 ‘ 31,5 | 43.329 | 30,7 ’ 48.700 | 34,5
2014 5020 |34 46517 | 316 42984 | 29,2 52.636 | 35,8
| 2015 ‘ 4.909 ’ 3,7 ‘ 42.748 | 31,8 ’ 39.737 ’ 29,5 ’ 47.097 | 35,0
2016 4681 |35 44219 | 331 37.864 | 283 46.832 | 35,1
| 2017 ‘ 5.712 ’ 3,9 ‘ 50.881 ‘ 34,6 ’ 41.608 ’ 28,3 ’ 48.996 | 33,3
2018 5521 |35 57.363 | 36,4 43.459 | 27,6 51.363 | 32,6

2019 ‘ 5.885 ’ 3,6 ‘ 58.211 ‘ 36,0 ’ 44.461 ’ 27,5 ’ 53.050 | 32,8

Kaynak: OECD ISIC REV.3 Siniflandirmast referans alinarak, TUIK veri taban1 ve haber
biilteni kullanilarak tarafimdan olusturulmustur.

Tiirk imalat sanayisi teknoloji yogunluguna gore ithalat deger ve paylar
Tablo 5’ten yola ¢ikarak yorumlanacak oldugunda ise; en ¢ok orta yiiksek teknoloji
diizeyine sahip lirlinlerin ithalatinin gerceklestigi goriilmektedir. 2005°te %45,9 olan
bu oran 2019°da %40,6’1ik bir paya sahiptir. Tablo 4’teki ihracat degerlerinde siirekli
bir artis veya azalis seyri gozlenmedigi gibi ithalat degerlerinde de siirekli bir seyir
gozlenememektedir. Tirk imalat sanayisi yiiksek teknoloji yogunluklu tiriinlerin
ithracatint yapmadig1 gibi ithalatin1 da yiiksek seviyelerde gerceklestirmemektedir.
2005 yilinda 13,400 milyon ABDS$ olan bu deger, 2019 yilinda 23,652 milyon ABDS$
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olarak gerceklesmekte 15 yil siire iginde sahip oldugu %14,3’lik paymi %15,3

diizeyine ¢ikarmaktadir.

Tablo 5:Tiirkiye Imalat Sanayisi Teknoloji Yogunluguna Gére ithalat Degeri ve Payi

| Imalat Sanayi ithalati(Milyon ABD $)

Villar Yiiksek Teknoloji Orta Yiiksek Orta Diisiik Diisiik

Teknoloji Teknoloji Teknoloji
Deger ‘ Pay(%) | Deger ’ Pay(%) | Deger ‘ Pay(%) | Deger ’ Pay(%)

| 2005 | 13.400 ‘ 14,3 ‘ 43.200 ’ 45,9 ’ 25.400 ’ 27,0 ’ 12.000 | 12,8
| 2006 | 15.700 ‘ 14,3 ‘ 49.100 ‘ 44,5 ‘ 31.400 ‘ 28,5 ‘ 14.000 | 12,7
2007 17.400 | 13,0 58.400 | 43,6 40.700 | 30,4 17.300 | 13,0
| 2008 | 18.809 ‘ 12,5 | 62.400 ’ 415 ’ 49.645 , 33,0 ’ 19.400 | 12,9
2009 16.348 | 14,7 31.379 | 42,8 31.379 | 283 15.787 | 142
| 2010 | 21.115 | 14,5 | 62.226 ’ 42,8 | 41.598 I 28,6 ’ 20.428 | 14,1
2011 23673 | 129 79.450 | 43,2 55.925 | 30,4 24.883 | 13,5
| 2012 | 22571 ‘ 12,8 ‘ 73.774 ’ 41,9 ’ 56.598 ’ 32,1 ’ 23.291 | 13,2
2013 24258 | 123 81.012 | 41,2 66.504 | 338 25.049 | 12,7
| 2014 | 26.365 ‘ 14,0 ‘ 79.121 ’ 42,1 ’ 56.951 ’ 30,3 ’ 25.344 | 135
2015 26219 | 157 73.896 | 443 44214 | 265 22457 [ 135
| 2016 | 28.360 ‘ 17,0 ‘ 75.029 ’ 44,9 ’ 42.841 ’ 25,6 ’ 21.014 | 12,6
| 2017 | 28.823 ‘ 15,1 ‘ 78.431 ‘ 41,1 ‘ 62.143 ‘ 32,6 ‘ 21.346 | 11,2
2018 23668 | 134 73.854 | 42,0 58.436 | 33,2 20.020 | 114
2019 23652 | 153 62.550 | 40,6 49560 | 32,1 18492 [ 12,0

Kaynak: OECD ISIC REV.3 Siniflandirmast referans alinarak, TUIK veri taban1 ve haber
biilteni kullanilarak tarafimdan olusturulmustur.

Sanayi sektorii igerisinde imalat sanayinin konumu diisiiniilecek oldugunda
yiiksek teknolojili tiriinlerin tiretiminin gerceklestiriliyor ve tiim ekonomiye yayiliyor
olmas1 oldukg¢a 6nemlidir. Ciinkii Tiirkiye ekonomisi ara malin ithalatina bagimli bir
tilke konumundadir. Yiiksek teknoloji yogunluklu imalat sanayi ihracat degerlerinin

(2019 i¢in: %3,6), ithalat degerlerinden diisiik olmasi (2019 igin: %15,3) imalat
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sanayiinde dis ticaret agiginin bulundugunun ve dolayisiyla da disa bagimli
olundugunun bir gostergesidir.

Sanayi icerisindeki imalat sanayinin yeri agisindan diger degiskenler
tizerinden Tablo 6 incelendiginde, GSYH’nin bilesenlerine goére imalat sanayi
degerlerinin degisimi ve imalat sanayinin katma degerinin ddnemler itibariyle
dagilimi, yapisal degisimin yoniinii gosteren 6nemli bir gostergedir. Ham madde ve
ara mal alislarinin, tiretim degerinden ¢ikarilmasiyla elde edilen ve bir refah olgiiti
olan katma degerin, imalat sanayisi i¢indeki payinin artis gostermesi iilke ekonomisi
acisindan 6nemli bir gelismedir (Aytemiz, 2005: 44). Bu agidan degerlendirildiginde
2005’te, imalat sanayinin mutlak veri itibariyle katma degeri 59milyar TL iken,
2017°de 343 milyar TL olmustur. Donemler itibariyle siirekli artma egilimi
gostermesi olumlu bir gelismedir.

Diger bir gosterge olan, GSYH’nin bilesenlerine gore imalat sanayi degerine
baktigimizda 2005’te 113milyar TL iken, donemler itibariyle siirekli bir artma
egilimi gostermis olup, 2017°den 2018’e %29’luk bir artisla 709 milyar TL diizeyine

gelmistir.

Tablo 6:BIST 100°de Yer Alan Firmalarmn Toplam Imalat Sanayi igindeki Yeri
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Kaynak: TUIK veri taban1 ve TC Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitce Baskanlig1 Ekonomik

Gostergelerden veriler alinarak, tarafimdan olusturulmustur.

Not:*Toplam istihdamin kapsamini, NACE Rev.2 esas olmak Ek.1 tablosunda yer alan sektorler

olusturmaktadir.

**Gergeklesme tahmini

***Program tahmini
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Imalat sanayiini istihdam agisindan degerlendirecek oldugumuzda; 2005°te
istihdam sayis1 2.568.013 iken; 2008 ve 2009 yillarinda isttihdamda bir gerileme
gorilmektedir. Bu gerilemenin sebebi, 2008 krizi nedeniyle tekstil imalati, giyim
esyas1 imalati, radyo ve televizyon iriinleri imalati gibi bazi imalat sanayi alt
sektorlerin krizden agir darbe almasi olarak acgiklanmaktadir (Tirkiye Ekonomi
Politikalar1 Aragtirma Vakfi, 2010: 4). 2010 yilindan itibaren istihdamda siirekli artis
devam etmis olup, 2017°de 4.018.741 olmustur. Ancak bu veriler diizey degerler
oldugu i¢in ve daha saglikli yorum yapabilmemiz agisindan paylarin analizi,
calismamiza referans olmasi bakimindan daha onemlidir. Imalat sanayinin genel
istihdamdaki 2005-2019 dénemi ortalamas1 %26,04 olarak gerceklesmistir. imalat
sanayiinin genel istihdamdaki payina baktigimizda da 2005°te %28 iken; siirekli bir
diisiisle beraber 2019’da %?24,2’lere gerilemistir ve 2005-2019 donem ortalamasi
%26,04’tiir. Istihdamin daralma nedeni olarak “teknik ilerleme ve teknolojik degisme
oldugu” soylenebilir. Bagka bir ifadeyle teknolojinin emegin yerini almasi, ya da

teknolojik yogunlagmanin payimin giderek artmasi seklinde yorum yapilabilir.

Aragtirmaya konu olan mekanizma iizerinden BIST verilerinin {iretim
degerlerinin imalat sanayi igerisindeki yerine baktigimizda, 2005’te BIST firmalari
liretiminin imalat sanayisi igerisindeki payr %46’dir. Bu oran 2006’da %51’e
yiikselmekle beraber, takip eden sonraki tiim yillarda siirekli bir diisme trendine
girmistir. Bu oran 2019'da %28,9 olarak gergeklesmistir. Bu diisiis, Tiirkiye’deki

kiigiik 6lcekli isletmelerin GSYH igerisindeki payimin artmis olmasi ile agiklanabilir.
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Sekil 2: Arastirmanin Orneklemi ve Imalat Sanayisi Karsilastiriimas1 (%)
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Kaynak: Tarafimdan olusturulmustur.

Imalat sanayi iiretimi ve cari acik arasinda bir baglantinin bulunmasi, imalat
sanayi sektoriinii ele almayir gerektiren unsurlardan bir digeridir. Ciinkii imalat
sanayiinde meydana gelecek iiretim artis ve azalislart dogrudan bir iilkenin cari
islemler dengesini etkilemektedir. Tiirkiye ekonomisinde 2005-2019 donemini ele
alacak oldugumuzda, toplam ithalat hacminin de ortalama olarak %78’ini imalat
sanayi ithalatt olusturmaktadir. Bu oranin yiiksekligi, liretim ve hatta ihracat
yapabilmek i¢in aslinda ne kadar ithalata gereksinim duyuldugunu agikca
gostermektedir. Tablo 7’de Tiirkiye’nin imalat sanayi dis ticaret istatistikleri
verilmistir. Imalat sanayi ihracat degerlerinde 2005 yilindan 2019’a yaklasik olarak
2,5 kat artis meydana gelirken; imalat sanayi ithalat degerlerinde 1,5 katlik bir artis
meydana gelmektedir. Imalat sanayi ihracatinin, toplam ihracat icindeki pay1 2005-
2019 déneminde ortalama %93’tiir. Imalat sanayi neredeyse Tiirkiye’deki ihracatin
tamamini karsilar hale gelmistir. Dolayisiyla imalat sanayiinin Tirkiye ihracatinda
lokomotif sektdr oldugu goriilmektedir. Imalat sanayiinde ithalat verilerine
baktigimizda ise, yillar arasinda inisler ve ¢ikislar olmakla birlikte ortalama olarak
%78’lik bir orana sahiptir. 2016 yili imalat sanayisi ithalatinin %84 ile en fazla
oldugu yildir. 2005-2019 donemi boyunca Tiirkiye, her yil hem toplam ihracat-
ithalatinda hem de imalat sanayi ihracat-ithalatinda dis ticaret a¢ig1 vermis olmasina

ragmen, 2019 yilinda imalat sanayisi ihracat degeri (161.558.337%) ithalat degerini
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(154.252.604) asmistir. Bu durum iilke ekonomisi agisindan olumlu bir gelisme

sayilir.

Tablo 7:Imalat Sanayi Dis Ticaret Istatistikleri ( Bin ABD $)

imalat imalat Dis Ticaretteki Pay:
Toplam Sanayinde Toplam Sanayinde ihracatin
ihracat ihracat ithalat ithalat ithalati . .
Degerleri (0zel ticaret Degerleri (0zel ticaret Karsilama Wit e
Yillar (Bin $) sistemi) (Bin $) sistemi) Oram (%) Payt Payt
(Bin'$) (Bin'$)
| 2005 ‘ 73.476.408 | 68.813.408 ‘ 116.774.151 | 94.208.255 ‘ 73.04 | 0.93 | 0.80
| 2006 ‘ 85.534.676 | 80.246.109 ‘ 139.576.174 | 110.378.826 ‘ 72.70 | 0.93 | 0.79
| 2007 ‘ 107.271.750 | 101.081.873 ‘ 170.062.715 | 133.938.136 ‘ 75.46 | 0.94 | 0.78
| 2008 ‘ 132.027.196 | 125.187.659 ‘ 201.963.574 | 150.252.335 ‘ 83.31 | 0.94 | 0.74
| 2009 ‘ 102.142.613 | 95.449.246 ‘ 140.928.421 | 111.030.525 ‘ 85.96 | 0.93 | 0.78
| 2010 ’ 113.883.219 | 105.466.686 ‘ 185.544.332 | 145.366.975 ‘ 72.55 | 0.92 | 0.78
| 2011 ’ 134.906.869 | 125.962.537 (240.841.676 | 183.930.287 ‘ 68.48 | 0.93 | 0.76
| 2012 ’ 152.461.737 | 143.193.911 ’ 236.545.141 | 176.235.027 ‘ 81.25 | 0.93 | 0.74
2013 151.802.637 | 141.358.199 | 251.661.250 | 196.822.807 71.82 0.93 0.78
| | | | E | [0 ]
| 2014 ’T57.610.158 | 147.059.418 [ 242.177.117 | 187.742.215 ‘ 78.33 | 0.93 | 0.77
| 2015 ’ 143.838.871 | 134.389.890 ’ 207.234.359 | 166.821.237 ‘ 80.55 | 0.93 | 0.80
| 2016 ’ 142.529.584 | 133.595.801 ’ 198.618.235 | 167.243.395 ‘ 79.88 | 0.93 | 0.84
| 2017 ‘ 156.992.940 | 147.138.203 ‘ 233.799.651 | 190.748.102 ‘ 77.13 | 0.93 | 0.81
| 2018 ‘ 167.920.613 | 157.705.154 ‘ 223.047.094 | 175.979.178 ‘ 89.61 | 0.93 | 0.78
171.471.038 | 161.558.337 | 202.702.566 | 154.252.304
2019 104.73 0.94 0.76
0} " 0} 0}
Donem
Ortala 79,65 0,93 0,78
masi:
Yilhk
Biiyiim 1.13
e:

Kaynak: Thracat ve ithalat Degerleri TUIK ten alinmis olup, hesaplamalar tarafimdan
olusturulmustur.

Not: Thracat ve ithalat Degerlerinde Uluslararasi standart sanayi stniflamasi (ISIC, Rev.3) kullanilmustir.

Sekil 3’e baktigimizda da genel olarak imalat sanayi ithalatinin, ihracatindan
fazla oldugu goriilmektedir. 2018-2019 yillar1 arasinda, imalat sanayi ithalat

degerinin diismesi ve imalat sanayi ihracat degerlerinin de artmasiyla beraber bir
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yakinsama s6z konusudur. Tablo 7 ve Sekil 3’ten yola ¢ikacak olursak; imalat sanayi
dis ticaret hacmi icerisinde oldukca onemlidir. iktisat literatiiriinde, iilkelerin
gelismiglik diizeyi arttikga ii¢ sektor teoremi baglaminda birincil sektor iirlinlerinin
ihracattaki paylar1 azalirken, ikincil sektor tirinlerinin ihracat igerisindeki pay1 artma

egilimindedir (Clark, 1957:493-495, Fisher, 1939).

Sekil 3:Imalat Sanayinde ihracat ve Ithalat

ABD Dolan

100

Milyar

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kaynak: TUIK, Isic Rev.4 Siniflamasina Gére Dis Ticaret, 2013 yili ve sonrasi Genel

Ticaret Sistemine goredir.

Arastirmamiza asil konu olan ve ikinci boliimde teorik alt yapist agiklanacak
olan teknolojik yayilma ve bulagsma etkisinin ekonomimiz {izerindeki sonuglarini
izleme agisindan Sekil 4’ten goriilecedi iizere 2005-2016 donemi boyunca ihracatin
ithalat1 karsilama oran1 6nemli bir gosterge olup bu artisin kaynagina uygulama
kisminda yer verilecektir. 2018 ve 2019 yillarinda imalat sanayinin ihracat degerleri
gecmis yillara nazaran daha yiiksek ve imalat sanayi ithalat degerleri de gecmis
yillara nazaran daha disiik oldugu i¢in, ihracatin ithalati karsilama oram
yiikselmektedir. Ithalata olan bagimlilik azalmadig: siirece ihracatin ithalati
karsilama oran1 ¢ok yiiksek degerlere sahip olmayacaktir. Bu sekilde ithalata bagimli

bir yap1 gosteren imalat sanayisi cari agigi tetikleyici bir unsur olmaktadir.
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Sekil 4:imalat Sanayinde Ihracatin ithalat: Karsilama Oran1 (%)

120

100 —

(%),
o

Yiizde
()]
o

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Yillar

imalat Sanayinde ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

Kaynak: TUIK *ten alian veriler dogrultusunda, tarafimdan olusturulmustur.

Sanayi sektoriindeki iiretim faaliyetlerinin artis veya azaliglara bagl olarak
sanayi sektoriiniin durumunu analiz etmeye yarayan ve reel sektoriin canliligr ile
ilgili 151k tutan sanayi tiretim endeksi, GSYH’nin en 6nemli gostergelerinden biridir
(Kog ve digerleri, 2017: 16). Tablo 8 ve Sekil 5, Tiirkiye’de 2005-2019 donemi
arasinda sanayi liretim endeksi ve imalat sanayi iiretim endeksini gostermektedir.
Sanayi liretim endeksi ve imalat sanayi iiretim endeksi ele aldigimiz 15 yil boyunca

birbirleriyle paralel bir sekilde artig gostermektedir.

Tablo 8: 2005-2019 Toplam Sanayi Uretim ve imalat Sanayi Uretim Endeksi (2015:100)

Yillar Toplam Sanayi Uretim Endeksi Imalat Sanayi Endeksi
| 2005 | 59,6 ‘ 59,1
2006 64,1 63,4
| 2007 | 69,5 ‘ 68,6
| 2008 | 68,8 ‘ 67,2

| 2009 | 61,5 ‘ 58,6
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Yillar Toplam Sanayi Uretim Endeksi Imalat Sanayi Endeksi

| 2010 | 69,6 ‘ 67,9
2011 80,3 78,7
‘ 2012 ‘ 83,5 ‘ 82,0
| 2013 | 89,3 ‘ 88,4
2014 94,6 94,1
| 2015 | 100 ‘ 100
2016 103,5 103,5
| 2017 | 112,6 ‘ 112,5
2018 114,3 114,2
| 2019 | 113,6 1 113,3
Déonem Ortalama: 85,65 84.72

Kaynak: TUIK

Not: Veriler Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmigtir.

Buradan Tiirkiye’de sanayilesmenin ana dinamiginin imalat sanayisi oldugu
sonucunu ¢ikarabiliriz. Tablo 8’¢ bakildiginda, hem sanayi tiretim endeksi hem de
imalat sanayi endeksi 2018 yilinda bir 6nceki yila gore %1.51 oraninda artmig
olmasina ragmen; 2019 yilinda toplam sanayide %0,61; imalat sanayinde ise % 0,79

oraninda azalig seyretmektedir.
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Sekil 5:Toplam Sanayi Uretim Endeksi ve imalat Sanayi Endeksi (2015=100)

140

120

100 Toplam
- Sanayi

80 Uretim

60 _/\/ Endeksi

40 imalat
Sanayi
20 Endeksi
O T T T T T T T T T T T T T

20052006 2007 2008 2009 201020112012 2013 201420152016 2017 2018 2019

Kaynak: Tarafimdan olusturulmustur.

1.2.3.Sanayilesme Siirecinde Birlesme ve Satin Almalar

Kiiresellesmenin getirdigi basta ekonomiler arasinda artan rekabet kosullari
olmak iizere, uluslararasi pazarlarda ekonomik sinirlarin kalkmasi ve uluslararasi
sermaye akimlariin hiz kazanmasi biiyiik 6lgekli firmalar stratejik kararlar almaya
ve bunlar1 uygulamaya zorunlu kilmaktadir. Ote yandan tiiketici taleplerinin artmasi
ya da farklilasmasi, sirketlerin pazarlarda paylarimi aktif bir sekilde arttirma istekleri
ve teknolojik transferlerden yararlanarak yiiksek teknolojili tiretime gegme zarureti
firmalar1 kendilerini revize etmeye itmektedir. Kisa bir zaman dilimi igerisinde igsel
biiyime Yyolu ile kokli degisimler yaratmak mimkiin olmamaktadir. Yeni
yatirimlarin gerceklesmesi ve faaliyete gecirilmesi uzun zaman almaktadir. Digsal
biiyiimenin en yaygin sekli olan birlesme ve satin almalar (M&A) sayesinde daha
kisa zamanda var olan sirketler bir araya gelecegi i¢in zamandan tasarruf saglanarak,
kisa zamanda daha yiiksek biiyiime hizina ulasilir (Vanitha ve Selvam, 2007: 7-30).
Maliyet agisindan da bakildiginda birlesme ve satin almalar, igsel yollarla
biiyiimekten daha az maliyetlidir. Tiim bunlara ek olarak, satin almalara konu olan
sirketlerden her biri kendi i¢cinde daha eskiden faaliyet gostermesi sebebiyle belirli
bir altyap1 ve deneyime sahip oldugundan, birlesme veya satin alma yoluna girecegi

sirkete 6nemli avantajlar katacaktir (Catalkaya, 2019: 45).
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Sirketlerin biiylime stratejisi olarak bagvurduklari bir yol olan birlesme (sirket
evliligi) ve satin almalar (devralmalar) doktrinde birbirlerinden ne kadar farkli
terimler olduklarina bakilmaksizin siklikla birbirlerinin yerine gececek sekilde
kullanilmaktadir. Genel olarak ise literatiirde Ingilizce karsiliklar1 olan “merger and
acquisitions (M&A)” olarak yer almaktadir. Her ikisi de ortaya koyduklari ortak mal
ve hizmetlerle ilgili olarak hedeflenen amaca yonelik sirketlerin kapasitesini
arttiracak stratejik kararlar1 igerir. Diger taraftan birlesmeler, uygulamada satin
almalar1 da kapsayacak sekilde daha genel bir kavram olarak yer almaktadir. Kavram
karmasasinin Oniine gecmek i¢in bu kavramlar1 tanimlayacak oldugumuzda
birlesmeler, iki ya da daha ¢ok sayida sirket/sirketlerin gercek Kkisiliklerinin son
bulup sahip olduklar1 kaynaklar1 tek bir sirket ¢atis1 altinda birlestirerek yeni bir
miilkiyet ve yonetim yapisi ile birlikte tek bir sirket olusturmasidir (Coyle, 2000: 2 ;
DePamphilis, 2010: 18; Eren, 2006: 150). 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nun 136.
maddesine gore ise birlesmeler ; " Bir sirketin digerini devralmast veya teknik
terimle “devralma seklinde birlesme” veya yeni bir sirket iginde bir araya gelmeleri,
teknik terimle “yeni kurulus seklinde birlesme “yoluyla birlesebilirler.” ibareleri yer
almaktadir. Bir diger kavram olan satin almalar ya da devralmalar; bir sirketin diger
bir sirketi/sirketleri kismen veya tamamen hem kaynaklar1 hem de borg¢lari ile birlikte
kendisine bagli kilmasidir. Bu olguda satin alinan sirket tiim aktif ve pasifleri ile
birlikte satin alinmig olmakta ve ortaya yeni bir marka ismiyle kurulacak yeni bir
sitket dogmamaktadir. Ayrica birlesmelerde oldugu gibi her iki sirketin de tiizel
kisilikleri son bulmamaktadir. Satin alan sirketin tiizel kisiligi devam ederken; satin

alinan sirketin tiizel kisiligi son bulmaktadir (Y1lgor, 2002: 120).

Sanayilesme siireci ile birlikte piyasada aktif olarak faaliyet gosteren ve diger
sektorlerle baglantilarii giiglii tutarak piyasaya hakim olmak isteyen sirketler;
teknolojinin, uluslararas1 pazarlarin ve yatirim sermayesinin biiyiik bir kismini
denetimleri altinda bulundurmaktadir. Bu iistiin konumlarin1 devam ettirmek isteyen
sirketler ayn1 sektorde bulunan diger sirketlerle veya farkli sektordeki sirketlerle
cogu kez birlesme veya satin alma faaliyetlerini gerceklestirirler. Birbirleriyle
karsilikli bagimlilik iligkileri artan sektorlerin ve bu sektorlerde de faaliyet gosteren
sirketlerin birlesme Ve satin alma sStratejileri, sanayilerin yer se¢iminin ve ekonomik

faaliyetlerin onemli belirleyicileri olmustur. Hatta o kadar onemlidir ki iilkelerin
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GSYH ile sirketlerin satis gelirleri arasinda bir inceleme yapildiginda; diinyanin en
giiclii 100 ekonomisinden 51’inin sirketler, 49’unun {ilkeler oldugu goriilmektedir
(Steger, 2013: 74). Tarimsal iretim faaliyetlerinin hiikiim siirdigii dénemlerde
ekonomide tiretim odakli bir sistem hakimdir. Sanayi liretiminde meydana gelen
gelismeler ve sanayilesmenin yol actigi sektorel gecis ile birlikte tiretim odakli
sistemden; tiiketim odakli sisteme hizli bir gecis meydana gelmistir. Ortaya ¢ikan bu
siirecte iiretilen mal ve hizmetler, mekan sinirlamasi1 yapilmaksizin tiikketiminin
gerceklesecegi yeni rekabet ortamlar1 bulmaktadir. Bu yeni rekabet ortamina uyum
saglamaya calisan uluslararasi sirketler de uluslar iistii sirket olma amaciyla birlesme
ve satin alma yoluna gitmislerdir. Birlesme ve satin almalarin en ¢ok gerceklestigi
sektorler otomotiv sanayi, kagit {irlinleri sanayi, petrol iirlinleri ve telekomiinikasyon
iken; sanayi sektorli disinda ise bankacilik, perakendecilik ve sigortacilik
sektorleridir (Devlet Planlama Teskilat1 Sanayi Politikalar1 Ozel ihtisas Komisyonu

Raporu, 2000: 15).

Kang ve Johansson sektorleri ayri ayri1 birlesmeler ve satin almalar

baglaminda degerlendirdiginde asagidaki sonuglara ulagsmaktadir:

-Telekomiinikasyon sektorii, diizenleyici reformlarla birlikte yapilan hizlh
teknolojik gelismelerin, sirketlerin ulusal sinirlar boyunca yeni ortaklar aramasini
nasil sagladigini ve zorladigini gosteren en iyi ornektir. Telekomiinikasyon ve ilgili
bilgi teknolojisi endiistrilerindeki sinir Otesi birlesme ve satin almalar, hem
deregiilasyon hem de artan teknolojiden daha ¢ok yararlanma maksadiyla

gerceklesmektedir.

-Otomotiv endiistrisindeki birlesmeler ve satin almalar, biiylik Ol¢lide asir
kapasitenin, artan inovasyon ve teknik ilerleme maliyetlerinin ve yasal

degisikliklerin bir kombinasyonundan kaynaklanmaktadir.

-Celik sektoriindeki sinir 6tesi birlesme ve satin almalar, hem olumsuz piyasa
kosullarindan hem de wulusal hiikiimetlerin sirketler {izerindeki paylarin1 ve

kontroliinii azaltmis olmalarindan kaynaklanmaktadir.

-Genel kapsamda degerlendirilecek oldugunda ise imalat sanayiinde faaliyet

gosteren firmalar ise birlesmeler ve satin almalar yoluyla maliyet tasarrufu saglama
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ve yeniligi hizlandirmanin yani sira, katma degeri yiiksek ileri teknolojiye sahip
tiriinlere arastirma ve gelistirme yatirimlarinin finansmani i¢in gerekli kaynaklari
toplamak amaciyla bu biiylime stratejisine basvurmaktadir (Kang ve Johansson,
2000: 20-30).

Globallesen diinyaya ayak uydurmaya g¢alisan firmalarin bir yandan ticaret
hacimleri yiikselirken 6te yandan da dogrudan yabanci sermaye yatirimlart artig
gosterir. ilerleyen boliimde daha genis yer verecegimiz dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, yalnizca maddi olarak degil; teknolojik ve teknik bilgi ile birlikte
firmalar1 uluslararas1 igbirligine ya da baska firmalar ile birlikte birlesme ve satin
alma faaliyetlerine yoneltmektedir. Artan rekabet kosullarimin ortaya c¢ikardigi
avantajlardan faydalanmak veya artan rekabetin dogurdugu olumsuz kosullar1 yok
etmek amaciyla sirketler birlesme ve satin almalar gergeklestirmektedir (Huh, 2015:
150-153). Ayrica dagilmis bir sanayi is kolunu yeni bastan toparlayip, bir araya
getirmek hatta firmalarin gili¢lerinin birlesmesi ile birlikte ilk halinden daha giiglii bir
sekilde piyasada aktif rol oynamak bu biiyiime stratejisi ile miimkiindiir (Bektore ve
digerleri, 2000: 73). Gelisme seviyesini daha ¢ok arttirabilmek i¢in daha ¢ok yiiksek
teknolojik degisime ihtiya¢ duyulmasi yukarida bahsedilen telekomiinikasyon, ¢elik
veya daha genel anlamda imalat sanayilerinde goriildiigii gibi; rekabet kosullarini ve
pazar yapisim1 degistiren yenilik¢i teknolojik iirtinler ile yeni girisleri tesvik etme
egilimindedir. Teknolojik degisim bilhassa bu sektorlerdeki endiistrilere yeni
pazarlar yaratmaktadir. Birlesme ve satin almalar bu asamada, rakiplere tepki
vermenin ve yeni pazarlara girmenin daha hizli ve kolay bir yolu olmaktadir. Son
zamanlarda telekomiinikasyon, medya ve bilgi endiistrilerindeki ittifaklarin artmasi
firmalarin, yeni teknolojilerin yarattig1 yeni pazarlar1 yakalayabilme ve daha entegre
olmus kiiresel hizmetler saglayabilmek isteme cabasini yansitmaktadir (Akdogu,

2011: 151; Ozdenkaya, 2013).

Ayni veya farkli sektorlerde bulunan firmalar i¢in birlesme ve satin almalar
yeni bir olgu degildir, ancak sanayilesmenin gerektirdigi daima ileri diizeye ulasma
gayesiyle iiretim yapma algis1 birlesme ve satin almalar1 ger¢eklestirmeyi neredeyse
zorunlu hale getirmektedir. Ekonomik durgunluklar veya yiikselisler, kiiresel

birlesme ve satin alma faaliyetlerinin seviyesini ve bolgesel odagimi etkileyebilir.
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Biiyime beklentileri, piyasa yapisi ve rekabet gibi endiistri ozellikleri sinir Gtesi
birlesmeler tizerinde giiglii bir etkiye sahiptir. Yavas biiylime, asir1 kapasite ve
kiiresel pazarlardaki artan rekabet tipik olarak endiistriyel yeniden yapilandirmayi
tesvik eder. Artan rekabet baskisi, endiistrileri birlesme ve satin almalar yoluyla
maliyetleri azaltan yeni ortaklar aramaya yonlendirmektedir. Birlesme ve satin
almalar yoluyla firmalarin endiistride teknolojiyi kullanarak potansiyellerinin
artirmalart diisiincesi bu biiyiime stratejinin artmasinda etkili olmustur. Ote yandan,
Ar-Ge'nin yiikselen maliyetleri, teknolojik degisimin belirsizlikleri ile birlestiginde,
firmalar1 yeni triinler i¢in arastirma harcamalarin1 finanse etmek igin cesitli
sendikalar ve stratejik ittifaklar yoluyla kiiresel pazarlardaki diger firmalarla igbirligi
yapmaya zorlamaktadir. Ornegin, yeni nesil ilaglarin gelistirilmesi icin gereken
biiylik Ar-Ge maliyetleri, ila¢ sektoriindeki son birlesme ve satin alma islemleri i¢in
ana itici gii¢ olarak kabul edilmektedir (Danzon, 2007: 308 ; Demirbag vd., 2007:
44).

1.2.3.1.Birlesme ve Satin Alma Yontemleri

Biiyiik ve kiigiik 6lgekli firmalarin ¢ogu, varliklarimi kar maksimizasyonu
altinda siirdiirmek ve biiylimek i¢in ayn1 pazarda birbirleriyle rekabet eder. Firmalar
piyasada {rlin kalitesi, pazarlama ve fiyat gibi birtakim yonleriyle goreceli
tstlinliiklerini gostermek zorundadir. Bu yonlerden biri veya daha fazlasiyla
rakiplerine gore {istlinliige sahip olanlar biiylimekte olup; digerleri siniflarinin
ortalama bir rakibine esit olduklar1 bir denge durumuna ulasincaya dek kiigiilecektir
(Gupta ve Campanha, 2003: 627). Biiyiimeye karar veren firmalar i¢in yeni bir yer
secimi veya teknolojisini topyeklin degistirmek gibi koklii bir yeniden yapilanma
gerekli olabilir. Bu siiregte, firmanin ge¢miste yasadigl basarisizliklarin sebebini
bularak tiim bunlar1 olumlu yonde degistirebilecegi firsatlar eline gecer. Tam bu
noktada firmanin karar vermesi gereken onemli bir yol ayrimi, organik ya da
inorganik bliylime yollarindan hangisine karar verecegidir. Organik ya da diger
ismiyle igsel biiyiime, firmalarin yeni veya ilave yatirimlar yaparak tretim ve

satiglarin1 arttirma yoluyla elde ettigi biiyiimedir. Bir diger biiylime tiirii olan
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inorganik ya da diger ismi ile digsal biiyime ise, bir firmanin diger firmalarla

gerceklestirdigi birlesme veya satin alma faaliyetleridir (Tiirkkan, 2001: 428-429).

Asil konumuz olan birlesme ve satin almalarin sanayilesme iizerindeki isleyis
mekanizmasii analiz etmemiz agisindan; birlesme ve satin almalar ekonomik
faaliyet alanlarina gore yatay birlesmeler, dikey birlesmeler ve karma birlesmeler

olmak {izere ii¢ ana grup altinda incelenecektir.

1.2.3.1.1. Yatay Birlesmeler

Yatay birlesmeler birlesmelerin tarihgesi agisindan birinci dalga denilen
1800’lerin sonunda goriilen ilk birlesme tiiriidiir (Betton, Eckbo ve Thorburn, 2008:
291). Ayn1 ya da benzer endiistride yer alan, homojen mal ve hizmetler iireten
firmalar arasinda gerceklesen birlesmelerdir (Johnson, 1999: 8). Dolayisiyla direkt
olarak birbirleriyle rekabet eden firmalar arasinda gergeklestigi i¢in monopol giig
olusturarak rekabeti kisitlayici etkisi sebebi ile anti trost yasalarla engellenmeye
caligilabilir (Dingsoy, 2006: 27-35). Pazar payini genisleterek miisteri Kkitlesini
artirma, uriin kalitesinde ilerleme saglama, 6lgek ekonomilerinden faydalanma ve
Ar-Ge faaliyetlerinin yogun oldugu stratejik sektorlerde (telekomiinikasyon,
savunma ve havacilik sanayii gibi...) sirketlerin tekel giiciinii yok etme maksadiyla

kurulmuslardir (Boone ve Kurtz, 2013: 174-175; Tiirkkan, 2001: 523-524).

Firmalarin yatay birlesme yoluyla elde edecekleri yararlari sdyle siralamak

miumkindir;

e Makine ve araglarda uzmanlagsmaya gidilerek tiretimde kullanilan makinelerin
giiciinden ve kapasitesinden maksimum oranda yararlanilir ve harcanan
zamanin tiimii belirli bir iirlin tizerinde kullanilabilir.

e Firmanin pazarlama faaliyetleri birlesme sonrasi tek bir elden yapilarak,
maliyetlerde tasarruf saglanir.

e Benzer sektorlerden firmalar birlestikleri i¢in rakiplik ortadan kalkar ve

rekabette azalis meydana gelir.
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e Mevcut olan kaynaklarin daha verimli kullanilmasini saglar (Akay, 1997: 19;
Aydin, 1990: 10-11).

e Firmalar kendi iglerinde teknoloji alaninda varmak istedikleri konuma gerek
teknolojik gelismelerin uzun zaman almasi gerekse kaynak yetersizliginden
dolay1 ulasamadiklarindan 6tiirii yatay birlesme ile birlikte teknoloji transferi

yoluyla, daha hizl1 ve etkin bir sekilde igbirligi yaparlar.

1.2.3.1.2. Dikey Birlesmeler

Dikey birlesmeler birlesmelerin tarihgesi acisindan ikinci dalga denilen
1900’lerin baginda goriilen bir diger birlesme tiiriidiir. Girdi-¢ikti aligverisinde
bulunan firmalarin ya da bagka bir ifadeyle ham maddenin veya ara {irliniin
tiretiminden satisina kadarki siirede gerceklesen siireclerin tek bir firma altinda
faaliyet gostermesidir. Dolayisiyla ham madde iiretimi gerceklestiren firmalar ile
nihai mali {ireten firmalar birlesmislerdir (Tirkkan, 2001: 226,522; Aydemir, 1988:
46). Bu sekilde firmalar iiretici agisindan hammaddeye, tiiketici agisindan da dagitim

kanallarina istekleri zaman dilimi agisindan erigebilme imkanina sahip olurlar.

Dikey birlesmeler kendi arasinda “geriye doniik dikey birlesmeler” ve “ileriye
doniik dikey birlesmeler* olarak ikiye ayrilmaktadir. Firmanin kendisine girdi temin
eden firmalarla birlesmesi, geriye doniik dikey birlesme; tirettigi mallar1 sattig1 veya
pazarladigr firmalarla birlesmesine ise ileriye doniik dikey birlesme adi
verilmektedir. Biitlin bunlar firmalarin iiretim koordinasyon giiciinli, rakipleri
karsisinda kaynak kullanma giiclinii arttirirken; pazarlama masraflarinin da

diismesini saglamaktadir (Harrigan, 1986; 535-539).

Ozetle Sekil 6°dan da goriildiigii gibi, firma alicis1 yahut saticisiyla birleserek,
ortadan tiim aracilar1 kaldirmis olur. Bu da dolayli olarak tedarik¢ilerle iliskili tiim
risklerin ortadan kalktig1 anlamina gelir. Boylece firma tek bir firma (devralan firma)
olarak giiglenerek faaliyetlerine devam eder (Roberts ve digerleri, 2016: 1/8). Geriye
doniik birlesme yolunu tercih eden firmalar, {riinlerini farklilastirma imkanina
sahiptir. Anahtar girdilerin liretimi iizerinde kontrol giiciine sahip olduklart igin

tirliniin kalitesi ve miktarina miidahale edilebilir. Hatta birlesmeden 6nceki durumla
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karsilastirildiginda daha az maliyetle daha ¢ok {iriin piyasaya siirlilebilir. Bu da
sirketin bilyiimesi iizerinde olumlu etki yaratir. ileriye déniik birlesme yolunu tercih
eden firmalar ise, dagitim kanallarina ve pazar bilgilerine daha iyi erisim hakkina
sahip olduklari i¢in; arada herhangi bir araci olmaksizin iiretimin is akisinda gelecek
asamalar1 kontrol edebilir, pazarlama faaliyetlerinin etkinligini arttirirken; pazarlama

maliyetlerini de azaltarak tasarruf saglayabilir (Porter, 2008).

Sekil 6:Dikey Birlesme Stratejisi

Perakende Miisteriler

PN

fleriye Déniik Birlesme

[ 1 Birlesen Firma

Geriye Doniik Birlesme

N

Tedarikgiler

Kaynak: Roberts ve digerleri, 2016

1.2.3.1.3. Karma Birlesmeler

Uciincii dalga donemi olan 1965-1969 donemi arasinda siklikla goriilen,
“faaliyet ¢esitlenmesi” ya da “diversifikasyon” olarak da adlandirilan karma
birlesmeler, yatay ve dikey birlesmelerden farkli olarak hicbir girdi-¢ikti ya da alici-
satict iliskisi bulunmadan yapilan, gesitlendirme ve satiglari hizlandirma amaciyla
gerceklestirilen birlesme tiirleridir. Karma birlesmeler “aykir1 karma birlesmeler” ve
“tirdes karma birlesmeler” olmak {lizere 2’ye ayrilmaktadir. Farkli sektorlerde,
birbirleriyle mal ve hizmet bakimindan benzerlikler olmayan firmalarin birlesmesine
“aykirt karma birlesmeler” denirken; benzer nitelikte fakat farkli faaliyet alanlarinda
bulunan sirketlerin birlesmesine ise tiirdes karma birlesmeler” adi verilmektedir
(Lipton, 2006: 5; Okur, 2017: 10-11; Tiirkkan, 2001: 524). imalat sanayi sektdriinden

bir tekstil endustrisi firmasi ile hizmetler sektorinden otelcilik endiistrisine ait bir
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firmanin birlesmesi aykir1 karma birlesmelere 6rnek verilebilirken; insaat sanayinde
tugla ireten bir firma ile ¢imento iireten bir firmanin birlesmesi tlirdes karma

birlesme olarak sdylenebilir.

Toparlayacak oldugumuzda, gelismekte olan veya gelismis endiistrilerde bir
firmanin biiyiimesi amaciyla gergeklestirilen birlesme ve satin almalar kendi
icerisinde 3’e ayrilmis olsalar da genel anlamiyla amagclari yoniinden benzerdir.
Firmalar arasinda sinerji olusturmak, birlesme faaliyetlerinden saglanan daha saglam
bir alt yapi dolayisiyla risk faktoriinin dagitilmasi, vergiden elde edilen avantaj,
diger rakiplere kars1 saygimlhigi arttirma diirtiisii, yeni pazarlara agilmak, teknolojik
yayllmalardan ve teknolojik gelismelerden faydalanmak gibi amaglarin tiimii
birlesme ve satin almalara iten etmenlerdir (Ercan ve Ureten, 2000: 32; Unli,
2007:10). Sinerji etkisinin en az goriildiigi birlesme tiirii karma birlesmelerdir. Bu
birlesmelerde ama¢ daha ¢ok yatirnmlarin firmalar arasinda gerceklestirilmesi ile

birlikte risk faktoriinii azaltma istegidir.

1.2.3.2. Tarihsel Bir Perspektiften Sirket Birlesmesi ve Satin Almalar
Siireci

Birlesme ve satin almalarin, sanayilesme faaliyetlerine agirlik veren tilkeler
tizerindeki etkinligini belirleyen faktorleri tespit etmek adina; tarihsel siireg
icerisinde nasil bir gelisim gosterdigini ele almak olduk¢a 6nemli bir konudur.
Bunun onemini, giiniimiizde en revagta olan gelismis sanayi llkeleri arasinda
biiylime stratejileri tizerinden izleyebiliriz. Diinyada ve Tiirkiye’de meydana gelen
birlesme dalgalarinin her birinin bitis donemlerini; icerisinde bulunduklar1 dénemin
belirleyicileri olan c¢evresel, ekonomik, siyasal ve kiiresel olaylarla baglantilari
kurularak analiz edildiginde, kiimelenmeler olusturdugu goriilmektedir (Vancea,
2012: 390-397). Kiimelenmeler ya ekonomik krizlerle ya da durgunluklarla birlikte
son bulmaktadir. Ayrica gergeklestirilen birlesme yontemlerinin cesitliliginin de
kiimelenmede rol oynadigi goriilmektedir. Birlesme dalgalar1 6nce yatay birlesmeler
ile baglamakta olup, siras1 ile dikey ve karma birlesmeler olarak devam eden bir

stire¢ gostermektedir.
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Genel bir 6zetini verdigimiz Tablo 9’da goriildiigli lizere birlesme ve satin
alma dalgalar1 1890’11 yillarin basinda ortaya ¢ikmaktadir. Dalgalanmanin nedenleri
dikkate alinirsa, Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’de yasanan ekonomik ve sosyal

olaylar oldukga baskin goriinmektedir.

Birinci dalgay1 da kortikleyen olay, ABD ile ¢evre sehirleri baglayan demir
yolu sisteminin tamamlanmasidir. Bu kitalar arasi tasimaciliga imkan veren sistem,
ABD’de ulusal bir pazar meydana getirmistir ve demiryolu agi, yerel veya bolgesel
sirketlere ulusal sirketler olma imkani tanimistir. Bdylece firsatlardan yararlanan
sirketler pazarda yayilma gostermis ve birlesme/satin alma karari vermistir. Birinci
dalgayr olusturan sirketlerin %78’1 yatay birlesmeler yontemi ile bir araya
geldiginden otiirii yatay birlesmeler donemi denilen birinci dalgaya demiryolu
dalgas1 da denilmektedir. Sirketlerin asil amaci 06lgek ekonomilerinden
faydalanmaktan ziyade; pazara hakim olma diisiincesi ve tekel olma istegidir
(Gaughan, 2002: 23-25; O'brien, 1988: 639). Bu dalgadaki birlesmelerin yogun
olarak yasandigi sektorler: Demir-gelik, petrol, tiitin ve madenciliktir
(Neuhauser,2007: 2). Sherman Kanunu ve Clayton Kanunlarinin sirketlerde higbir
kisitlayict  diizenlemeler getirmemesi dolayisiyla tekel olusumlarin  Oniine

gecilememis ve bozulan rekabet¢i diizen git gide bozulmustur (Adams, 1987: 75).

1919-1929 donemini kapsayan ikinci dalgada dikey birlesmeler yogun olarak
meydana gelmistir. Birinci dalgaya damga vuran tekelci piyasa yapist; tekellesmeyi
Onleyen, tiiketici yanlist olan antitrost politikalarla beraber engellenmeye
calistlmistir. Boylece ikinci dalgada oligopolistik bir yapi ortaya ¢ikmistir (Kleinert
ve Klodt, 2002 ). Birinci dalgada demiryolu baglant1 hattinin 6n planda oldugu gibi;
ikinci dalgada da otomotiv sektorii on plandadir. Otomobillere hizli bir sekilde
ulagma ve satin alabilme imkanlarinin fazla olmasi sebebi ile alicilar daha ¢ok sayida
pazar alanlarina erisebilme olanagi bulmustur. Bu durum bilhassa gida ve gida
islemeye dair sanayi sektorlerini birlesme ve satin alma faaliyetlerine yoneltmistir.
Bu dalga “otomobil dalgas1” olarak da anilmaktadir (Frensch, 2007: 5). ikinci
dalgada birlesme ve satin alma faaliyetlerinin en sik goriildiigii sektorler: Ulasim
araclari, gida, petrol ve gaz’dir. 1929 diinya ekonomi buhrani ile beraber bu

dalgalanma hareketi de son bulmustur (Gaughan, 2005: 26).
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1955 -1973 arast donemi kapsayan ii¢lincii dalga, yatay ve dikey birlesme
faaliyetleri ile istenilen verime ulasamayan sirketler tarafindan, cesitli faaliyet
alanlarindaki holdinglerin birlesmesi ile meydana ¢ikan bir dalga hareketidir.
Sirketlerin ayn1 sektor veya ayni alandan olmasi gerekmedigi gibi; iiriin agisindan da
birbirleriyle hicbir alakasi bulunmayan mal ve hizmetleri saglayan sirketlerin
birlesme faaliyeti ger¢ceklesmektedir. Her dalga hareketinin son bulma sebeplerinden
biri olan kriz ve durgunluk donemleri gibi, tiglincii dalganin da bitmesinin sebebi ise

1973 petrol krizidir (Gregoriou ve Renneboog, 2007: 2).

1981 yilinda baslayan dordiincii dalga siireci, 6nceki ii¢ dalgadan da olusum
yapisi agisindan farkhidir. Onceki ii¢ dalgada sirketler karsilikli olarak cikarlari
ugruna ya Olgek ekonomilerinden faydalanmak ya da piyasada tamamen séz sahibi
olmak adina anlasarak birlesme yoluna gitmislerdir. Bu birlesmeler temelini
spekiilatif maksath diismanca ele gegirmeler olusturmaktadir. Bu dalga doneminde
teknolojinin tiretim faaliyetlerinde kullanimi 6n plana ¢ikmaktadir. Birlesme ve satin
alma faaliyetlerini bu alan iizerinde gerceklestiren firmalar, teknolojik iiriinlerin
kontroliinii ele gecirmislerdir. Dordiincii dalganin son dénemlerinde tahvil
piyasalarinda meydana gelen dengesizliklerle meydana gelen kriz bu birlegsme

dalgasinin sonunu getirmistir (Konak, 2016: 33).

Simdiye kadar bahsi gecen dalga hareketlerinden en genis alana yayilma
firsat1 bulan “besinci dalgadir”. Kiiresellesme amaciyla meydana gelmistir ve bir
onceki dalgada goriilen sirketleri diismanca ele gecirme stratejileri artik terk
edilmistir. Kiiresellesme etkisi ile birlikte sirketler kitalar aras1 birlesme faaliyetleri
ile bliylime stratejileri uygulamislardir. Bunun sonucu olarak da ¢ok sayida sirket
arasinda teknolojik transferlerde artis gozlenmis ve sinir Gtesi birlesmelerle birlikte
enerji, bankacilik, saglik, iletisim gibi farkli sektorler arasi satin almalarda artis
meydana gelmistir. Teknolojik yenilikler ve teknolojinin yayilma hizinin yiikselmesi
bu donemdeki sirketlerin faaliyetlerini ¢esitlendirmis, kii¢lik veya biiylik yatirimeilar
icin dijitallesen sektorlere girilememesi biiyiik kayip olarak goriilmiistiir. 2000
yilinda “dot-com balonu” olarak adlandirilan ekonomik kriz ile birlikte irili ufakli

sirketlerin cogu sermayelerini tiikettigi i¢in ve yatirim yapacak giigleri kalmadigi igin
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batmistir. Boylece besinci dalga hareketi son bulmustur (Belyh, 2016; Sudarsanam,
2003).

Altinct birlesme ve satin almalar dalgasi, dot-com balonu krizinden ii¢ yil
sonra 2003°te baslamistir. Besinci dalga donemi boyunca goriilen sinir 6tesi birlesme
hareketleri, daha da artarak bu donemde de devam etmektedir. Ortaya c¢ikan
ekonomik entegrasyonlar, diisiik faiz oranlari, artan kiiresellesme seviyesi ve biiyiik
Olgekli sirketlerin yeniden yapilanmaya girme istekleri bu dalga hareketinin 2003-
2007 gibi kisa bir donemi kapsamasina ragmen etkisinin biiyiikk olmasina neden
olmustur. Dordiincli ve besinci dalga boyunca Avrupa ve Asya arasinda birlesme
pazarlarinin artan 6nemi ile birlikte altinct dalga ABD disina yayilarak, ayni anda
tiim biiyiik olcekteki iilke sirketleri arasinda faaliyet gostermistir. Devlet destegi ve
0zel sermeye fonlarinin biiylimesi de bu birlesme dalgasinin alaninin genislemesine
firsat yaratmistir (Alexandridis, 2012: 663; McCarthy ve digerleri, 2016: 221,248).
Hindistan ve Cin’e ait olan Tata Steel-Corus ve IBM-Lenovo gibi sirketler arasinda
gerceklesen smir Otesi devasa birlesmeler altincit birlesme dalgasina adini
yazdirmistir. 2007 yili Haziran ayinda ortaya ¢ikan ve ABD ekonomisi basta olmak
tizere diger lilke ekonomilerini de resesyona siiriikleyen “subprime morgage krizi”

ile birlikte altinc1 birlesme ve satin almalar dalgasi son bulmustur (Goniilli, 2017:
322).

2008 ekonomik krizinin ardindan yasanan ekonomik bunalim etkisini 2011
yili ortalarinda gergeklesmeye baslayan ve giinlimiize en yakin tarihli olan yedinci
birlesme ve satin almalar dalgasi ile birlikte azaltmaya baslamigtir. Yedinci dalgaya
damgasini vuran birlesme ve satin alma faaliyetleri “teknoloji” alaninda
gerceklesmistir.  Yoneticiler bilhassa saglik hizmetleri, teknoloji ve finansal
hizmetlerde dikey birlesmelere karsi biiyilk bir yonelim igerisindedir (Deloitte,
2018). 2020 yilinin Ocak ayinda ortaya c¢ikan ve Cin’de baslamis olup hemen
ardindan Avrupa ve Amerika dahil tim diinyada yayilan kiiresel salgin nedeniyle
tiim tilkelerin ekonomilerinde biiyiik durgunluklar yasanmaktadir. Havacilik, turizm,
otomotiv ve diger sanayi iiretim ve hizmet sektorii basta olmak tizere reel sektérde
hayat durma noktasina gelmistir. Sirketlerin birlesme ve satin alma faaliyetleri 2019

yilinin ilk ¢eyregi ile karsilastirildiginda; ilk ¢eyregine gore %31 azalarak, 812
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milyar dolardan 564 milyar dolar seviyesine diismiistir (Kagmaz, 2020). Hala
etkisini siirdiirmekte olan belirsizlik ortami1 ekonomilerin birlesme ve satin almaya
faaliyetleri tlizerinde olumsuz bir durum olusturmaktadir. Sirketler yeni iiretim
faaliyetleri alanlarma yatim yapamadigindan ve iilkeler arasi ulasim faaliyetleri
durma noktasina geldiginden Otiiri yeni faaliyet alanlar1 arayisina firsat
olmamaktadir. Heniiz net sdyleyememekle birlikte, meydana gelen bu kiiresel
salginin yedinci birlesme ve satin almalar dalgasina son verme ihtimalinin yiiksek
oldugu sdylenebilir. Bu asamada yasanilan COVID-19 krizinin “birlesme ve satin
almalar tizerinde 6nemli bir dalga yaratmasi beklenmekle birlikte, heniiz etkilerinin

izlendigi bir 6rneklem ortaya ¢ikmamistir” denilebilir.

Tablo 9:Birlesme ve Satin Alma Dalgalari

Birlesme ve Satin
Donem Karakteristik Sonug
Alma Dalgalar1
1893- 1903 Birinci Dalga Yatay Birlesmeler Monopollerin Olusmasi
Kiiresellesme
| 1919- 1929 | Ikinci Dalga ‘ Dikey Birlegsmeler ‘ Oligopollerin Olusmasi
1955- 1973 Ucgiincii Dalga Karma Birlesmeler Cesitlendirme ve Farklilagsma
Olusmast
| 1981- 1989 | Dérdiincii Dalga ‘ Stratejik Birlesmeler ‘ Diismanca Devralmalar
| 1993- 2000 | Besinci Dalga ‘ Uluslararasi Birlesmeler ‘ Kiiresellesme
2003- 2007 Altinct Dalga Kiiresellesme Mega Birlesme ve Satin
Almalar
2011- Devam | Yedinci Dalga Iyimserligin Piyasalara Devam etmektedir.
etmektedir. D .
Geri Donmesi

Kaynak: Sudarsanam, 2003: 299-341; Alexandridis ve digerleri. 2012: 663-668

Yukarida tarih¢cede sunulan ve Tablo 9’da verilen kisa agiklamalar yardimiyla
yapilan tasnif oldukga fikir verebilecek niteliktedir. Tablo 10 ve Tablo 11’de verilen

degerler, bu boliim igerisinde yapilan agiklamalart destekler niteliktedir.
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Tablo 10: Birlesme ve Devralmalarin Yontemine Gore Gostergeler: 2005-2019

il Yatay Dikey Karma _
1llar oplam
Birlesmeler Birlesmeler Birlesmeler g
2005 ’ 47 ’ 15 1 | 63
2006 45 28 5 78
2007 ’ 79 ’ 48 21 | 148
2008 51 39 4 94
2009 ‘ 56 ‘ 35 17 | 108
2010 11 59 67 137
2011 ‘ 108 ‘ 75 5 | 188
2012 121 67 6 194
2013 ’ 67 ‘ 63 4 | 134
2014 ’ 65 | 48 2 | 115
2015 32 28 - 60
2016 | 26 | 28 - | 54
2017 36 15 - 51
2018 | 36 ‘ 28 1 | 65
2019 23 18 2 43
Toplam ‘ 803 ‘ 594 135 | 1532
Kaynak: Rekabet Kurumu, 2019 Yillik Raporu
Tablo 11: Tirkiye’de Birlesme ve Satin Almalar Gostergeleri: 2007-2019
Yillar 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
islem Sayist 160 | 169 | 101 | 190 | 237 | 253 | 215 | 234 | 245 | 246 | 295 | 256 | 233
Toplam Islem
Hacmi 193 | 162 |52 | 173 | 150 | 220 | 175 | 180 | 164 |73 | 103 | 120 |53
(milyar $)
Ozellestirmelerin | 15 | o030 | o603 | 0617 | %67 | %29 | %38 | %33 | %11 | %10 | %6 | %8 | 0.0
Toplam Pay1
Yabanci
Yatirimetlarin %70 | %85 | %43 | %60 | %74 | %59 | %30 | %44 | %70 | %52 | %53 | %63 | %64
Toplam Pay1
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Yillar 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

En Biiyiik
Anlagmanin
Degeri / %19 | %9 %34 | %14 | %17 | %10 | %15 | %18 | %9 %14 | %27 | %13
Toplam Igindeki
Pay1

En Biiyiik 10
Anlasmanin
Toplam
Hacimdeki Pay1

%60 | %69 | %44 | %61 | %56 | %71 | %49 | %55 | %50 | %37 | %50 | %63 | %50

Kaynak : Deloitte , Yillik Tiirkiye Birlesme ve Devralmalar Raporlari (2007-2019)

Not:2019°da sadece 2 tane 6zellestirme yapilmstir. Bu islemler gelir paylasim modeline bagh
olduklar i¢in, hi¢bir anlasma degeri olmadan sunulmustur.

1.2.3.3. Birlesme ve Satin Almalar Yoluyla Teknolojik Yayillma

Sirketler birgcok nedenden otiirii bir baska sirket ile birlesme ve satin alma
faaliyetlerini gerceklestirirler. Bu nedenler gerek sektorler arasinda gerekse zaman
icinde farklilik gosterebilir. Isletmeleri, bitlesme ve satin alma stratejisine yonelten
nedenlerden biri de bireylerin ve sivil toplum kuruluslarinin yeni teknoloji
komplekslerinin meydana getirdigi firsatlardan faydalanma istegine bagli olarak,
daha once uygulanmamis olan yenilikleri iiretimde teknoloji kullanimini arttirma
suretiyle topluma kazandirma dirtiistidiir (Tirkkan, 2001: 156). Sirketlerin asil
olarak birlesme ve satin alma faaliyetlerini ger¢eklestirme amaglari temelde sirketin
basarisin1 artirarak pozitif biiylimeyi saglamaktir. Bu durumda, bir sirketin basarili
olmasi i¢in ne gerekir? Her seyden once sirketi basarisizliga iten faktorleri iyi analiz
ederek, bunlardan kurtulmayi saglayacak yol ve yontemleri belirlemesi gerekir.

Bourrient’e gore sirketlerin basarisiz olmasinin ardinda su faktorler yatmaktadir:

e Uretim araglarinin eksikligi
e Uretim serilerinin yipranmishg
e Sirket yoneticilerinin aktif kalmasindan 6tiirii kaynaklanan problemler

(Bourrient, 1991: 52).

Yukarida bahsedilen faktorlerden ilk iki madde teknoloji ile dogrudan

iligkilidir. Her iiretim faaliyetinin ana bileseni teknolojidir ve iiretimin gerceklestigi
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her faaliyeti etkin kilan siireg, iiretim fonksiyonu iizerinden izlenmektedir. Kendi
¢alismamizin motivasyonu ve amag fonksiyonu da Cobb-Douglas tiretim fonksiyonu
tizerinden sonuglandirilmaya c¢alisilacaktir. Bu baglamda teknoloji, tretimin
gergeklestirilebilmesi i¢in var olan bilgi biitiiniidiir. Neo klasik iktisatta da iiretim
faktorlerinden bir tanesinin teknoloji oldugu kabul edilmektedir. Sabit bir oranda
girdi bilesiminden ¢ok sayida ¢ikt1 elde edilebilmesi igin, liretim teknolojisinin ayn1
kalmayarak degismesi gerekir. Biitiin bunlardan yola ¢ikarak sirketlerin
potansiyellerini artirarak daha verimli ve etkin bir {iretim siireci gergeklestirmeleri,
icerisinde teknolojiyi ve teknolojik gelismeleri barindiran bir sirket altyapisina sahip
olmasindan ge¢mektedir (Aydm, 2014: 1-2). Teknolojide meydana gelen
degisikliklere ayak uydurma gereksinimi ise, birlesme ve satin almalar faaliyetleri
vasitasiyla sirketlerin kurumsal yeniden yapilandirma siirecini tetiklemektedir.
Sirketlerin birbirleri ile siirekli artan rekabette bulunma durumlari, yeni iiretim
faaliyetlerinin gergeklestirilmesi i¢in daha az maliyetle daha genis, ileri diizeyde
kaynaklara erisme istekleri ya da tamamen faaliyet alanlar1 disinda bir yone gecis
yapma hedefleri gibi ¢esitli faktdrler nedeniyle sirketler yeniden yapilandirma
siirecine yonelmektedir (Sudarsanam, 2003: 37). Bu yo6nelim, firmalarin pazarlarinin
rekabetci yapisini; birlesme ve satin almalar yoluyla edindikleri teknolojik kaynaklar

ve kabiliyetleri kullanarak degistirmeye ¢alistigini gostermektedir.

Birlesme ve satin almalar nihai hedefleri benzer veya bir olan g¢esitli
sebeplerden dolay1 gerceklestirilir. Bu sebepler endiistriler ve zaman igerisinde
onemli farkliliklar meydana getirmektedir. M&A islemlerine, 6zellikle de yedinci
M&A dalgasina damgasini vuran motivasyonlardan birisi teknoloji ve yenilik ile
baglantilidir (Chakrabarti ve digerleri, 1994; Sleuwaegen ve Valentini, 2006).
Calismamizda imalat sanayiinde birlesme ve satin alma faaliyetlerini gergeklestiren
firmalar iizerinden, potansiyel deger yaratma kaynagi olarak satin alan ve hedef olan
firmalar arasindaki iliski, teknolojik yayillmaya bagli olarak incelenmektedir.
Teknoloji yayilimi, teknoloji transferi, teknoloji tasmasi bu ¢alisma boyunca siklikla
kullanilacak terimler olup bunlar arasinda net bir ayrim bulunmamaktadir. Yazin

taramasinda bu terimlere dair kullanimlar asagidaki gibidir:
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Radosevic (1999) and Bennett (2002)’ gore “Teknoloji transferi” (technology
transfer) terimi ile kastedilen; teknolojinin iilkeler, sektorler veya firmalar arasinda
kasith bir sekilde aktarildig: siirectir. Bagka bir deyisle “teknoloji transferi”, egitim
faaliyetleri tarafindan saglanan beceriler, teknik bilgi, yazilim, patent bigiminde
saglanan veya makine gibi somutlagsmis olarak teknoloji kaynagindan ( ¢ok uluslu
sirketler veya yabanci firmalar) alicilara (yerel firma veya ¢ok uluslu sirketlerin bagl
ortaklar1) dogru goniillii bir sekilde aktarilan bir tiir yayilmadir (Radosevic, 1999;
Bennett, 2002).

Rath’e (1994) gore teknoloji yayilimi (technology diffusion) ; taklitler veya
tersine miihendislik (reverse engineering) sonucunda var olan teknolojinin
kasitsiz/istemsiz bir sekilde transfer edildigi siire¢ i¢in kullanilmaktadir. Teknoloji
transferinin bu tlirli icin Tiirkge literatiirde tam bir adlandirilma bulunmamakla
birlikte; “teknolojinin tasma/bulasma/yayilma etkisi (technology spillover)” olarak
ifade edilmekte olup; ¢esitli kanallar yoluyla yatay ve dikey baglantilar yoluyla
meydana gelmektedir (Rath, 1994).

Hoppe (2005), farkli tilkelerden aktarilan teknolojinin yerli firmalara
yayllmasint “teknolojik yayilma” olarak belirtmis olup; teknoloji yayilimi ve
teknoloji transferi arasindan herhangi bir ayrim yapmaksizin, birbirlerine denk olarak

kullanilabilecegini vurgulamistir (Hoppe, 2005).

Teknolojik yayilmalara dair genis bir yazin taramasi bulunan Keller (2010)
ise, bir firmadan diger tilkelerdeki firmalara aktarilan teknolojik bilginin hareketine

92999

atifta bulunurken “teknoloji yayilimi (technology diffusion)”” terimi kullanmaktadir.
Keller, teknoloji yayilimi ve teknoloji tasma etkileri olarak tanimlanan bu iki terimin
birbirinden ayirt edilmesinin olduk¢a zor oldugunu dile getirmistir. Uluslararasi
teknoloji transferi yoluyla elde edilen kazanglarin belirli bir kisminin iktisadi
faaliyetler kanali ile meydana gelmedigini; uluslararasi iktisadi islemler ile baglantili
oldugunu dile getirerek bu kazanclarin “tagsma etkileri (technology spillovers)”
oldugunu belirtmistir. Sonu¢ olarak bu c¢alismada bir firmadan baska tilkede
faaliyette bulunan firmaya teknolojik bilginin aktarimi siireci anlatilirken “teknolojik
yayilma ” terimi kullanilacaktir. Bu yayilma hem teknolojiyi aktaran ve teknolojiyi

alan firmalarin ya da iilkelerin birbirlerini etkilemeden, bagimsiz bir sekilde
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gerceklestirdikleri piyasa islemlerini (arm’s-length market transactions) hem de
teknolojik yayilmalar nedeniyle var olan digsalliklarin, bir diger adiyla teknoloji

tasmalarinin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir (Keller , 2009: 3-4)

Biiylime ve genisleme i¢in tercih edilen pek cok birlesme ve satin alma
faaliyeti yeni teknoloji arayisi tarafindan yonlendirilmektedir. Ayn1 ya da benzer
teknolojilere sahip bir bagka firma ile M&A islemlerini gergeklestiren firma, dis
ortamdan gelecek ek uyaranlari ya da verimli kaynaklar1 kullanabilecegi teknoloji
yayitlimint farkli alanlarda artirabilir. Birlegsmeler yoluyla teknoloji yayilimindan
faydalanmak istenmesinin bir diger amaci da M&A faaliyetlerinin firmalarin
yenilikgiligini artirarak deger yaratma potansiyelini artirma imkaninin ¢ok yiiksek
olmasidir. M&A yoluyla gergeklestirilen ¢ok sayida genisleme stratejisi, birlesen
firmalarin farkli teknolojileri veya iirlinleri arasindaki bilgi yayilmalarina bagh
olarak sinerji yaratmaktadir (Ho ve Kang, 2017). Satin alma islemleri liretimde ve
satigta verimliligi artiran teknolojik girdileri sagliyor ve satin alan firma entegrasyon
asamasina yaratici bir bigimde onciiliik edebiliyorsa sonug olarak teknolojik yayilma

slirecinin bagari ile gerceklestigi ve inovasyon ¢iktisinin arttig1 sdylenebilir.

Giliniimlizde mevcut olarak {iretimi yapilan iirlinlerin neredeyse tamamina
yakini1 zamana gore daha yiiksek teknolojilere sahip olma gidiisii ile tiretilmektedir.
Boylesi bir teknolojik yapiya ulasabilmis firmalarin sayist ¢ok olmamakla birlikte,
aralarinda yogun bir rekabet sz konusudur. Bu rekabet de giderek daha yogun bir
rekabete maruz kalan teknolojik yeniliklerle sekillenmektedir. Ar-Ge’ye verilen
onem Olgiisiinde gerceklesen yenilik seviyesinde artis beklenmektedir. Ar-Ge
maliyetleri, bir firmanin sahip oldugu teknik ve maddi kaynaklarinin Gtesine
gecmistir. Ustiin teknolojik arastirma ve gelistirmenin, cok genis alana yayilmis
uluslararas1 piyasalar i¢in {irlin iiretmenin bunun sonucu olarak da iirlinlerin
dagitimmin ve son olarak da bilgi teknolojisinin maliyetleri ¢ok yiiksek sabit
maliyetlere yol agmaktadir. Bu sabit maliyetleri yaymanin kisa bir zaman dilimindeki
en etkin yolu ittifaklar kurmaktan gecger. Farkli alanlarda farkli yetenekleri ve
kaynaklar1 olan firmalar yiiksek teknolojili yeni iirtinleri olusturmak i¢in birlesmeler
gergeklestirir (Capron ve Mitchell, 2009; Schweizer, 2005). Dolayisiyla teknoloji

gelistirmeye ve gelismis teknolojilerin paylasimina yonelik bir araya gelmelere

40



ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu firmalarin yenilik kazanimi bircok kaynak yoluyla
saglanmaktadir. Bu kaynaklardan biri de teknoloji transferidir. Teknoloji transferinin

gerceklesme yollarindan birisi uluslararasi teknolojinin yayilma mekanizmasidir.

Teknolojik yayilma, diinya genelinde Ar-Ge faaliyetlerinin meydana getirdigi
yeni teknolojilerin {iretimi ve bu siire¢ boyunca elde edilen kiimiilatif bilginin gerek
tilke ici gerekse {lilkeler arasi birtakim kanallar araciligiyla; bir iilkeden diger bir
tilkeye ya da bir sektorden bir diger sektore ¢esitli ara¢ ve yontemlerle aktarilmasi
mekanizmasidir (Coe ve Helpman, 1995). Bilhassa gelismekte olan veya gelisme
diizeyi geride kalmis {ilkeler nazarinda teknoloji yayilimi, istiin teknolojilerin
transferinin saglanmasina katkilar1 nedeniyle biiylik bir 6nem arz etmektedir. Diinya
pazarlarinda yiiksek teknoloji kullanan iilkelerin sagladigi rekabet giicii 6zellikle
geligmis iilkeleri Ar-Ge faaliyetlerine ve yeni teknoloji iiretimine yonlendirirken;
teknolojik gelismeyi saglayamayan gelismekte olan {ilkeleri kendi bilgi
birikimleriyle ileri teknolojinin transferine yonlendirmektedir (Sanli ve Hobikoglu,
2015:1012-1013). Bir diger yandan iilkelerin disa doniik politika tercihleri, tilkelerin
teknolojik yayilmalardan pozitif olarak etkilenmelerine sebep olmaktadir. Ustiin
teknolojik tirlinlere sahip olan gelismis tilkeler araciliiyla dis ticaret iizerinden ithal
edilen ara mallar, bu {ilkelerin teknolojik bilgi donaniminin az gelismis ilkeye

taginmasin1 miimkiin hale getirmektedir (Keller, 2002).

Teknoloji transferi uygun teknolojinin secilip uygulanmasi bakimindan kolay
bir siire¢ degildir. Gelismis iilkelerde gergeklesen teknolojileri ayirt ederek, bunlarin
aktarilmasin1 saglamak ve aktarildiktan sonra da gelismis iilkelerde oldugu gibi
devamliliginin saglanarak tiretim faaliyetlerinde kullanim alanlar1 yaratmak yalnizca
kalifiyeli insan sermayesi ile olasidir. Uretkenligin artmasinda ve etkin olarak
kullanilmasinda vasifli isgiicii 6nemli bir faktordiir. Bunun yani sira ithali s6z konusu
olan teknolojinin ekonomik kalkinmayr gerceklestirebilecek bir diizeyde olmasi
gerekmektedir. Ciinkii gelismis iilkelerden gelismekte olan iilkelere transfer edilen
teknoloji, llkenin ihtiyaglarini karsilayamadigi siirece kalkinmayi hizlandirmak bir
yana, kalkinmanin Oniinde biiylik engeller olusturabilir. Bu sebeple hem maliyet
bakimindan en uygun teknolojinin ithali ve verimlilige en yiiksek etki edebilecek

teknolojinin ithali ger¢eklestirilmelidir (Ansal, 2004; Hamitogullari, 1974: 8).
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Teknoloji elde etme, gelistirme veya teknolojinin transfer siirecinin kisith oldugu
durumlarda istenilen teknoloji birikimine sahip firmalar arasi teknoloji yayilma
mekanizmasiin islemesi firmalarin  birlesme ve satin alma faaliyetlerini
gerceklestirmeleri ile daha hizli bir sekilde meydana gelmektedir. Bu sekilde ihtiyag

duyulan teknolojinin elde edilmesi saglanmis olacaktir.

1.2.3.3.1. Teknolojik Yayilma Kanallar

Transferi belirli olan teknoloji kesin olarak belirlendikten sonra bu
teknolojinin aktarilacak olan iilkeye/firmaya hangi kanallar iizerinden kazandirilacagi
onemli bir konudur. Yazinda teknolojik yayilma kanallar1 tiirlerine dair farkli

bilesenler mevcuttur:

Nelson ve Phelps (1966)‘e gore, egitime verilen dnem ile birlikte teknolojik
yayilmanin hizinin degisecegi; bu acgidan kalifiyeli egitimin O6nemi yiiksek olan
teknolojik yayilma kanallarindan biri oldugu vurgulanmaktadir (Nelson ve Phelps,
1966) .

Findlay (1978)’e gore, dogrudan yabanci yatirimlarin etkisinin yatirimin
gergeklestirildigi lilkede teknolojik gelisme ve teknolojik yayilma iizerine etkisi
oldukga genis boyutlardadir (Findlay, 1978) .

Jaffe vd. (1993), Sjoholm (1996), Eaton ve Kortum (1996), Globerman vd.
(2000), Xu ve Chiang (2005)’in ¢aligmalarinda teknolojik yayilma kanali olarak
“patentlerin” iizerinde durulmaktadir. Patent hakki verilmesinin amaci; bulusu yapan
tilkenin ortaya ¢ikardigi teknolojinin ya da inovasyonun kullanim {icretini elde etmek
ve lstiin teknolojinin diger iilkelere yayilmasini saglayarak iistiin teknolojinin
tagsmasina/bulagmasina olanak vermesinde yatmaktadir. (Jaffe, 1993; Sjoholm, 1996,
Eaton and Kortum, 1996: 25 ; Globerman vd. ,2000 ; Xu ve Chiang, 2005) .

Keller (2004)’e gore, “dogrudan yabanci yatirnmlar” ve “ticaret” olmak tiizere
iki tir yayilma kanali bulunmaktadir (Keller, 2004: 765-773). Coe ve Helpman

(1995)’nin calismalar1 da “uluslararasi ticareti” teknolojiyi icsellestirerek kaynak
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kullanimii artiran ve bdylece iilke igerisinde verimlilik artisina sebep olan bir

yayilma kanali olarak belirtmektedir (Coe ve Helpman, 1995) .

Shih ve Chang (2009), Griliches“in (1979) c¢alismasindan yola c¢ikarak,
uluslararas1 teknolojik yayilmalari teknolojik bilginin ayrimina bagli olarak
somutlasmis/sekillenmis (embodied) ve sekillenmemis (disembodied) olarak ikiye
ayirmaktadir. Somutlagsmis yayilma tiirine yeni makine ve techizat ithalati ve
dogrudan yabanci yatirimlari 6rnek gosterirken; somutlasmamis yayilma tiiriine de

lisans, patent, teknik bilgi 6rnekler vermektedir (Shih and Chang, 2009: 822).

Islenmis teknolojik bilginin bir gruptan bir diger gruba aktarilmasi olan ve
ulusal ekonomiler i¢in biiyiik ¢capta dnem tasiyan teknolojik yayilmalar yalnizca tek
bir kanal yoluyla degil; iilkelerin tercih ettikleri politikalar, gelismislik diizeyleri ve
anlagsma oOlclitlerine bagl olarak farkli kanallar iizerinden aktarim mekanizmasina
sahiptir (Kiper, 2004). Teknolojik yayilma, gelismis tilkeler bakimindan yeni
teknolojilerin kullanimi1 ve yeniliklerin baska iilkelere iletilmesi agisindan 6nem
kazanmaktadir. Ulkelerin disa doniikliigii de bu teknolojik yayilmadan
faydalanmakta etkili olgiitlerden bir tanesidir (Coe and Helpman, 1995). Teknoloji,
yapisindan kaynakli olarak kismen dislanabilir (partially excludable) bir mal olma
0zellige sahip olsa da birilerinin teknolojiyi kullanabiliyor olmasi baskalarinin da
onu kullanmasina mani olmayacagindan; teknoloji rekabet¢i (non rival) bir mal
kategorisine girmemektedir (Romer, 1990: 71). Teknolojinin dogurdugu tim
faydalardan teknolojiyi bulan firmalar/kisiler faydalanamaz. Bu teknoloji bir defa
ithra¢ edildiginde artik ¢ok daha az bir maliyetle kiiresel ¢apta yayilma imkanina
sahip olur. Ithalatc1 iilke, teknolojik yayilma yoluyla elde ettigi yeni teknolojilerden
yararlanmak ve gelistirmek i¢in bu teknolojiyi ¢ok 1yi 6zlimsemelidir. Az gelismis
veya gelismekte olan iilke diizeyinden gelismis iilkeler diizeyine yilikselmek ig¢in
teknoloji bakimindan en oOnemli unsur: Ustiin teknolojilerin igsellestirilerek
benimsenmesinden ge¢mektedir. Yoksa yapilan bu teknoloji transferlerinin {ilke
igerisinde yararindan ¢ok maliyetler bakimindan zarar ile karsilasilmaktadir (Kok ve

Simsek, 2014: 2).

Iktisadin teknolojik gelisme ve teknolojik yayilma/tasma alanlar {izerinde var

olan literatiir dogrultusunda yapilan arastirmalar sonucunda en onemli teknolojik
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yayilma kanallarinin dogrudan yabanci yatirimlar, yatay ve dikey baglantilar yoluyla
olusan yayilmalar oldugu goriilmektedir. Gergeklestirilen teorik caligmalarin ¢ogu
toplam faktor verimliliginin hesaplanmasi yoniinde ilerleme gostermistir. Bu agidan
tez calismamizin ana motivasyonu ilerleyen boliimde daha genis bir sekilde yer
verilecegi lizere birlesme ve satin almalarin teknolojik yayilmalar yoluyla endiistriler
Olgeginde toplam faktor verimliligi tizerindeki gelisimini analiz etmektir. Bu analiz
i¢cin de teknolojik yayilmanin en 6nemli kanali basta “dogrudan yabanci yatirimlar “
olmak tizere; diger yayilma kanallarina da teker teker deginilecek ve yayilma etkisi

karsilastirmali olarak analiz edilecektir.

1.2.3.3.1.1.Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) yoluyla teknolojik yayilma, ileri
teknolojilerin gelismis olan iilkelerden gelismekte olan iilkelere aktarilacagi en
onemli kanaldir. Teknolojik gelisim seviyesi bakimindan yeterli olmayan gelismekte
olan tlkeler teknolojik yeniliklere sahip olabilmek i¢in ¢ok uluslu sirketler tarafindan
meydana gelen dogrudan yabanci yatirimlar: ekonomik gelisim i¢in 6nemli bir faktor
olarak gorerek faydalanmak istemektedir. Dolayisiyla bu transferler iizerinden
inovasyon ve bilgi birikimi iilkeye girerek sanayilere aktarilacak ve bu aktarim

mekanizmasi sayesinde iktisadi olarak verimlilikte artig goriilecektir (Saggi, 2005).

Dogrudan yabanci yatirimlar, tistiin teknolojilerin transferi ile birlikte ortaya
cikan teknolojik yayilmalar araciligiyla tilkelerin veya firmalarin iktisadi biiyiime
performansi tizerinde koklii etkiler meydana getirmektedir (Harrison, 1996: 419-420
; Liu vd., 2009: 1604). Teknolojik yayilma kanallar1 arasinda dogrudan yabanci
yatirimlar kanali araciligryla yayilmasinin ¢aligmamiz agisindan bilhassa ele alinmasi
amaci; dogrudan yabanci yatirimlarin bir tiirii olarak vuku bulan birlesme ve satin
alma faaliyetlerinin iilkede teknoloji ve teknik bilgi gibi maddi olmayan kaynaklar
da iceren uzun donemli yatirimlar saglayarak sektorel bliylimeye hizli bir verimlilik
kazandirmasidir (Kogut ve Singh, 1988: 412). Bu yontemle birlikte firmalar arasinda

Ar-ge faaliyetleri paylasilmakta, sermaye akis1 saglanmakta, uluslararasi yeni
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pazarlara girig imkan1 artmakta, teknik bilgi ve teknoloji paylasimu ile birlikte yeni is

imkanlar artis gostermektedir.

Ulus otesi sirketler ticari sirlarint korumada karsilastiklart sorunlardan dolay,
dogrudan ihracat gerceklestirmek ya da iiriin ve teknolojilerini lisanslamak yerine
denizasir1 {ilkelerde bagh sirketler kurmayi tercih ederler. Bu sekilde marka
isimlerini, teknolojilerini, bilgilerini ve pazarlama avantajlarin1 korumaya yonelik
belirli islemleri uygularlar. Ulus 6tesi sirketler teknolojiyi kendi iglerinde tutmak ve
ticiincii taraflara yapilan transferler igin belirli bir piyasa fiyat1 almak istemelerine
ragmen, teknoloji yayilmalart seklinde pozitif digsalliklar meydana getirebilirler.
Ortaya ¢ikan bu teknolojinin yayilmasi, dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi olan
ilkeye yaptig1 onemli katkilardan biridir. Boylece ulus 6tesi girketler sahip olduklari
tiretim teknolojisini, teknik bilgisini, diinya ¢apinda iiretim ve dagitim aglarina
erisim kabiliyetini ve genel olarak sahip olduklar1 tim deneyimlerini ev sahibi iilkeye
yatirim yaparak getirmektedir. Geligmekte olan iilkenin tiim bu aktarimlarla birlikte
tiretkenlik seviyesi direkt veya dolayl olarak etkilenmektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin direkt olarak gergeklesen etkileri, tilke disina yatirim yapan firmalar igin
gecerlidir. Makine ithalat1 ya da teknik bilgi, lisanslar yoluyla ortaya ¢ikmaktadir ve
ev sahibi Tilkelerin toplam verimlilik diizeylerine olumlu etki saglamaktadir.
DYY’lerin dolayh etkileri ise; yabanci firmalardan yerli firmalara gerceklesen bir tiir
istenmeyen teknoloji yayilmasini ifade eder ve iilkenin verimliliginde ve/veya {iriin

kalitesinde bir artisa sebep olmaktadir (Sonmez ve Pamukgu, 2013: 7-8).

Literatiirde siniflandirmalar arasinda kiigiik farkliliklar olmakla birlikte
konunun 6zii bakimindan herhangi bir ayrim s6z konusu degildir. Lenger ve Taymaz
(2006)’1n calismasinda dogrudan yabanci yatirimlar kanali ile yayilmalar “yatay,
dikey ve isgiicli dolasim1 yayilmalar1” olarak tasnif edilmektedir ve yatay yayilmalar
da “gosterim/taklit etkisi, rekabet etkisi ve isgiicli dolagim etkisi” olarak ii¢ alt kanala
ayrilmaktadir. Fortainer (2001)’in siniflandirmasina gore ise; dogrudan yabanci
yatirimlar kanali ile yayilmalar “yatay baglantilar, dikey baglantilar, isgiicii dolasimi
ve Ar-ge’nin uluslararasilagmasi” olmak tlizere dort sinifa ayrilmaktadir (Fortainer,
2001). Calismamiza Lenger ve Taymaz (2006)’1n siiflandirmasi referans alinarak

devam edilmektedir. Yabanci firmalardan ayni bdlgede ya da endiistride faaliyet
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gosteren diger firmalara dogru olan yayilmalar “yatay yayilmalar”; yabanci
firmalardan ilgili endiistrilere dikey olarak faaliyet gOsteren hem yabanci
tedarik¢ilerden yerli kullanicilara hem de yabanci kullanicilardan yerli tedarikgilere
dogru olan yayilmalar “dikey yayilmalar” ve son olarak yerli firmalar tarafindan
yabanci firmalar i¢in istihdam edilen isciler yoluyla meydana gelen yayilmalar
“isgilicli yayilmalaridir”. Ve bu ii¢ yayilma yerel firmalar ile birlikte gosterim/taklit
etkisi, rekabet etkisi, isgiicii dolagimi, ihracat ve geri-ileri baglantilar” olmak {izere

bes kanaldan herhangi biri ile olugabilmektedir (Lenger and Taymaz, 2006).

Gosterim ve Taklit Etkisi (Demonstration/imitation)

Cok uluslu sirketler (CUS) tarafindan “gosterim etkisi” ya da yerli firmalar
tarafindan “taklit etkisi” en yaygin yayilma kanallarindan biridir. Cok uluslu sirketler
i¢ pazarlarda 6nemli oyuncular haline geldik¢e ve gelismis teknolojileriyle pazarda
yer aldiklart zaman dilimi boyunca, yerel firmalar mevcut olan kaynaklarini devam
ettirebilmek ve daha ileri teknolojiler gelistirmek amaciyla gozlem kanaliyla ¢ok
uluslu sirketlerin {riin ve siireglerini kopyalayarak verimliliklerini artirmaya
calisirlar. Ornek olarak, ¢ok uluslu bir sirket aktif olarak icinde yer aldig1 pazara
iretim, slire¢ ve dagitim agsamalar1 bakimindan yenilikler kazandirmaktadir. Yerel
firmalar da bu asamalar taklit veya geriye miihendislik/tersine miihendislik
aracilifiyla igsellestirip yeniden {ireterek satisa sunmaktadir. Meydana gelen bu
digsalliklar literatiirde “bulagsma etkisi (contagion effects)” olarak ge¢cmektedir
(Cantwell, 1989; Wang ve Blomstrom, 1992; Kokko, 1996; Blomstrom ve Kokko,
1998). Calismada daha 6nce de ifade edildigi {izere bu calismada firmalar arasi
teknoloji yayilmasi/ teknoloji transferi/ teknoloji bulagsmasi/ teknoloji tagsmasi her biri
genel itibariyle ayn1 anlama gelen, 6zele indirgendiginde ise ufak ayrimlari olan
terimler olarak kullanilmaktadir. Taklit ve gosterim etkisi genellikle ayni1 sektorde,

ayni faaliyet alanlarinda goriildiigiinden 6tiiri yatay yayilim gostermektedir.
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Isgiicii Dolasim Etkisi(Labour Turnover /Mobility)

Cok uluslu sirketlerde g¢alisan teknoloji ve yenilikler hakkinda deneyim
sahibi olan nitelikli iggiicii yerel firmalar tarafindan istihdam edilmekte; bu sekilde
dolayli yollardan da olsa gelismis firmalarin teknolojik diizeyine erisim imkanlari
artmaktadir (Fosfuri, Motta, & Ronde, 2001: 206 ). Bu tiir yayilmalar ayn1 zamanda
bir Onceki teknolojik yayilma tiirii olan “gosterim etkisi” gibi endiistri i¢inde
gerceklesen yayilma cesitlerindendir. Isgiicii dolasim yayilmalarinin etkisini analiz
etmek diger yayilma tiirlerine nazaran daha zordur. Cilinkii CUS’larda calisan
isgliciiniin performansint  goézlem yoluyla Ol¢gmek her zaman net sonuglar
vermemektedir. Dolayisiyla da bu yolla gelismis teknoloji diizeyindeki firmalardan
yerel firmalara dogru isgiicli transferinde bulunmak ve yerel firmalar iizerindeki
etkisini 6l¢mek zor bir siiregtir (Glass ve Saggi, 2002). Bu teknolojik yayilma tiirtinii
6l¢gmenin metotlarindan bir tanesi “licret yayilmalar1 (wage spillovers)dir”. Egitime
yapilan yiiksek yatirim harcamalarinin sonucunda, CUS’larin {icretlerin iizerinde
yukar1 yonlii baski yapmasi ve isgiicii dolasimini engellemek i¢in daha ytiksek iicret
O0demesi beklenmektedir. Ciinkii isletmedeki iscilerin marjinal verimlilikleri ¢ok
yiiksektir. Ayni piyasa iizerinde CUS’lar ve yerel firmalar rekabeti artirirlarsa yerel
firmalar piyasada kalmak ve teknoloji yayilmalarindan faydalanma amaciyla
isgiiciine daha yiiksek iicret 6demek zorunda kalabilmektedir. Ozetle, firmalar arasi
pazar ve beceri ¢alma etkisi, dogrudan yabanci yatirnmlarin olumlu etkisini

dengeleyecek kadar biiyiik olabilmektedir (Saggi, 2002).

Rekabet Etkisi (Competition):

Gelismis teknoloji diizeyine sahip olan firmalar ya da CUS’lar dogrudan
yabanc1 yatirim yoluyla yeni bir pazarda faaliyet gosterdiklerinde beraberinde iistiin
teknoloji ve organizasyon yapilarimi getirmektedir. Yerel firmalar ise iginde

bulunduklar1 pazara tanidik olmalarindan 6tiirii, tiiketici tercihlerine yeni firmalara
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nazaran daha ¢ok hakimdirler. Baglantis1 kurulacak oldugunda; iistiin teknolojili
firmalarin piyasaya girmesi rekabeti canlandirmaktadir ve canlanan bu rekabet yerel
firmalarin var olan kaynaklarini daha verimli kullanmaya itmektedir. Yerel firmalar
ve CUSlar arasinda gergeklesen bu aligveris, dogrudan yabanci yatirimlarin taklit
etkisi ve isgiicli dolagim etkisinden sonra tiglincii yayilma kanali olan rekabet etkisini
ortaya ¢ikarmaktadir (Wang ve Blomstrom, 1992) . Rekabet seviyesinin artmasi,
yerel firmalarin sahip oldugu kaynak ve teknolojiyi daha verimli degerlendirmesine
tesvik edebildigi gibi, tam zitt1 olarak da piyasa giiciinii engelleyebilir. CUS’ larin
daha disiik bir marjinal maliyet ile tretim yapmasi yerel firmalarin bu kanal

tizerinden verimliginin azalmasina da neden olabilir.

Geri - Tleri Dikey Baglantilar (Backward- Forward Linkages):

Yerel pazarlarda yerli firmalarin Ulus otesi sirketler ile tedarik¢i olarak
kurduklan iligkiler “geriye doniikk baglantilar (backward linkages)” olarak; yerli
firmalarin yerel pazarlarda Ulus oOtesi sirketler tarafindan iretilen ara girdilerin
miisterisi olarak kurduklar iligkiler ise “ileri doniik baglantilar (forward linkages)”
olarak adlandirilmaktadir. Bu baglantilardan kaynaklanan teknolojik yayilmalar,
yatay yayilmalardan farkli olarak endiistri iginde gerg¢eklesmeyen sektorler arasinda
meydana gelen yayilmalardir. Cok uluslu sirketler var olan tiim teknik bilgi ve
teknolojilerini apagik bir sekilde diger firmalara yaymak istemeyerek, sadece
istekleri kadarimi yakin yerel tedarikgileri ve miisterileri ile paylastiklarindan dolay1
yabanci firmalarla ger¢eklesen dikey baglantilar yoluyla yayilmalar; yerel firmalara
daha gelismis, kaliteli transferlerle birlikte verimlilikte artis saglama olanagi veren
onemli yayilmalardir. Gelismis teknolojili yabanci firmaya 6zgii iiriin teknolojisi
dikey baglantilar yoluyla yerel firmaya aktarilarak, yerel firmanin teknolojik
yeteneklerinin artmasini saglamaktadir. Ayrica, yabanci firmalar da girdi talepleri
i¢cin yerel firmalarin istikrarli bir miisterisi olma firsat1 elde ederek, karsilikli olarak
uzun vadede etkin bir iiretim siireci gergeklestirirler (Aitken ve Harrison, 1999; Lall,
1992 ; Moran, 2001).
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Ihracat (Export) :

Teknolojinin yayilma kanallarindan bir digeri ise yerel firmalarin dis ticaret
kanali aracigiyla iilkelerdeki teknolojik bilgi kaynaklarini gelismis teknoloji
seviyesine sahip firmalardan transfer etmesiyle ortaya ¢ikmaktadir. Thracat kanali
lizerinden yapilan dis ticaret, dis pazarlara giris stratejisinde bagvurulacak bir
yontemdir. Ciinkii ihracat, uluslararasi firmalar tarafindan yapilacak birlesme ve satin
almalar gibi dogrudan yabanci yatirim faaliyetleri ile birlikte kullanilabilir. Dogrudan
yabanci yatirimin ihracat kanalinda, ¢cok uluslu sirketler kendi iilkelerine veya ev
sahibi tilkelere ihracat yapma fikri yerine, iiclincii lilke pazarlarina hizmet vererek
genisleme mantigiyla bir yan kurulus kurar. Biiyiik ve kiigiik 6l¢ekli firmalarin her
ikisi de ihracat stratejisini teknolojik yayilmalardan faydalanma amaciyla uluslararasi
pazarlara girme stratejisini kullanmaktadir. Bu kanal, dagitim aglarinin kurulmasi,
ulasim altyapilari, pazarlarda alicilarin zevk ve tercihleri gibi bir¢ok alanda bilgi
sahibi olma imkani vermesinden Otiirii teknolojinin yayilma siirecini hizlandirir.

3

Keller (2002) ¢alismasinda; ihracat ile gelistirilen “yaparak ogrenme (learning by
doing)” siirecinin, iiretim asamalarinda artis gosteren tecriibe ve teknolojik gelisim
ile birlikte teknolojik bilgi birikiminin artmasindan Otiiri firmalar arasi teknoloji
yayilimimin artmasina katki sagladigini vurgulamaktadir (Clerides ve digerleri, 1998;

Keller, 2002: 25).

Sonug olarak daha genis bir diizeyde dogrudan yabanci yatirimlar ana faaliyet
alan1 olmak iizere ihracat, rekabet, egitim, patent, lisanslama gibi uluslararasi
teknolojik yayilma kanallari; liretim yontemleri, organizasyonel yontemler, iriin
tasarimi ve pazar kosullarinin smir Otesi Ogrenmesini tesvik eden iletisim
kanallarinin yaratilmasina ve bu kanallar iizerinden teknoloji transferinin uzun

vadede siirdiiriilmesine yardimci olmaktadir.
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1.2.3.3.2. Arastirmaya Referans Literatiir Degerlendirmesi

Bu boliimde Tiirk imalat sanayi iizerine teknolojik yayilmalarla ilgili yapilan
ampirik literatiire yer verilecektir. Yayilma analizinin gelismis iilkeler tizerindeki
calismalarinin bilhassa 1980’lerden itibaren hiz kazanmasinin nedeni kiiresellesme
dalgasiin gelismekte olan iilkeleri bu donemden itibaren etkilemesi ve bu iilkelerde
daha liberal ekonomi politikalariin benimsenmedir. Bu gergek, Tiirkiye’de
1980°’lerde ithal ikameci politikalardan ihracati destekleyen sanayilesme
politikalarina gegis asamasmna kadar gecerlidir. Ithal ikameci politikalarin ortadan
kaldirilip serbest piyasa ekonomisine gegise ragmen Tiirkiye’de DYY’ye gerekli
onem verilmediginden otiiri, 2000’lere kadar DYY’nin endiistriler ve firmalar
diizeyinde Tiirkiye ekonomisi {iizerindeki etkisini inceleyen c¢alisma ortaya
cikmamistir. 2000’11 yillar ile birlikte yayilmalar iizerine calismalar yapilmaya
baslanmasina ragmen veri kisitt nedeniyle olduk¢a azdir ve yapilan caligmalar da
iilkeye DYY akisinin oldukga diisiik oldugu 2001 yilindan 6ncesini kapsamaktadir.
Ulkelere DYY c¢eken faktorlerden bir tanesi, birlesme ve satin alma faaliyetleri
araciligiyla yiiksek teknolojili rekabetgi faaliyetlerle beraber firmalar arasi bilgi ve
kaynak eksikliklerinin kapanacag: diisiincesidir. Tiirkiye i¢in 2005 sonrasi donemde
birlesme ve satin alma faaliyetlerinin teknolojik yayilmalar iizerine yapilan ¢alisma
sayisinin olduk¢a az olmasi bu tezin Tirkiye ekonomisi i¢in birlesme ve satin alma
faaliyetleri yoluyla teknolojik yayilmalar iizerine yapilmasinin Onemine isaret

etmektedir. Literatiirii inceleyecek oldugumuzda:

Tiirk imalat sanayii lizerindeki yayilma etkileri iizerine gergeklestirilen ilk
calisma Aslanoglu(2000)’na aittir. Calismasinda Istanbul Ticaret Odasinin
Tirkiye’nin en biiylik 500 sanayi firmasi lizerindeki anket verilerinden 1993 yili
kesit verilerini kullanarak yayilma etkisini analiz etmistir. Bu g¢alisma bes tek
denklemli ekonometrik modelle incelenmistir. Ilk iki modelinde, yabanci firmalarin
varliginin yerel firmalarin iiretkenligi ve rekabet giicli lizerindeki yayilma etkisine
deginilmektedir. Elde ettigi sonuglara gore yerel firmalarin iiretkenligi lizerinde
onemli bir etkisi bulunamamisken; firmalarin rekabet giicline artirdigi goriilmektedir.
Sonraki iki modelde, yerli ve yabanci firmalar arasinda meydana gelen teknoloji

farkinin yerel firmalarin verimliligi ve piyasa biiylimesi {izerindeki etkisi
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arastirilmistir. Arastirmanin bulgularina gore anlamli bir iligki bulunamamistir. Son
model olan besinci modelde ise, baslangigtaki teknoloji farki etkisinin genel teknoloji
farki degisimi {izerine olan etkisi incelenmekte olup, degiskenler arasinda anlaml

korelasyona rastlanmistir (Aslanoglu, 2000).

Yilmaz ve Ozler (2004) ¢alismasinda, Tiirk imalat sanayisi icin 1990-1996
donemi Olcek diizeyi verileri kullanarak, yabanci miilkiyetin iiretkenlik iizerindeki
dogrudan ve dolayli etkilerini incelemistir. Olley-Pakes tiretim fonksiyonunu
kullanarak verimlilik olgiimleri elde etmektedir. Calismanin verilerine TUIK
tizerinden ulagilmakla birlikte Orneklem 25 veya daha fazla calisana sahip

firmalardan olusmaktadir (Y1lmaz ve Ozler, 2004).

Lenger ve Taymaz (2006)’in g¢alismasinda teknolojik yayilma tiirlerinin
(vatay, dikey ve isgiicii yayilmalar) Tirk imalat sanayii firmalarimin teknolojik
faaliyetleri iizerindeki etkisi analiz edilmektedir. Yazarlar “yenilik ve teknoloji
transferleri belirleyicilerini” modellemis olmakla birlikte, teknoloji kararlar1 iizerinde
yabanci miilkiyetin ne derecede Onemli olup olmadigini test etmektedir. Belirli
firmalar ve sektorler iizerinden yapilan ¢alismada Lenger ve Taymaz iki kukla
degiskeni dikkate alarak (yenilikgilik kukla degiskeni ve teknoloji transferi kukla
degiskeni) ti¢ farkli teknolojik yayilma tiri i¢in ¢ok sayida vekil degiskenleri
tanimlanmaktadir. Yenilik¢ilik kukla degiskeni icin kullanilan veriler, TUIK
tarafindan yapilan anketten elde edilmis olup, 1995-1997 ve 1998-2000 donemlerini
kapsamaktadir. Bir diger yandan teknoloji transferi i¢in kullanilan kukla degiskeni,
yine TUIK tarafindan yapilmis olan “yillik yapisal isletme anketleri” {izerinden elde
edilmistir. Bu calismadan literatlir agisindan c¢ikarilacak en 6nemli sonug, isgiicli
dolagimi yayilmalarinin zimni bilginin 6nemini vurgulayarak teknolojik yayilma

kanallar1 arasindan en 6nemlisi oldugunu vurgulamasidir (Lenger ve Taymaz, 2006).

Tiirk imalat sanayiinde yabanci yatirimlar yoluyla gerceklesen yayilmalara
dair bir diger calisma ise Bertinelli, Pamuk¢u ve Strobl (2007)’'un 1983-1994
donemini ele aldig1 ¢calismadir. Bu ¢alismanin verilerini yazarlar 10 veya daha fazla
calisani olan firmalari kapsayan TUIK’in yillik imalat sanayi anketlerinden almistir.
Calismanin  bagimli degiskenini Toplam Faktor Verimliligi (TFV) endeksi

olusturmaktadir. En kiigiik kareler yontemi (EKK) ve sabit etkiler modeli
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kullanilarak olusturulan denklem iizerine kurulan ¢alismada bagimli degisken olarak
TFV endeksi kullanilmaktadir. Calismanin sonucunda Tirk imalat sanayiinde
yabanci firmalarin yerel firmalarin verimlilik seviyelerini olumlu yonde etkileyecek

bir yayilma meydana getirmedigi bulgularina ulasilmaktadir (Bertinelli vd, 2007).

Aksoy (2008) calismasinda, Tiirk imalat sanayiinde dogrudan yabanci
yatirimlar araciligtyla teknolojik yayilmalari ele almaktadir. Bu ¢aligmada teknolojik
yayilma 6zele indirgenmis olup “yatay teknolojik yayilmalar” tizerinde galigilmustir.
1983-2001 donemini kapsayan ¢alisma verileri TUIK ’ten elde edilmektedir. Yabanci
firmalarin  sektérel piyasa paylari yatay yayilmalarin bir vekili olarak
kullanilmaktadir. Calismada Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu En Kiigiik Kareler
Yontemi ve sabit etkiler yontemi kullanilarak tahmin edilmektedir. Analiz
sonuglarindan sektorel diizeyde yatay yayimalar ile ilgili olumlu sonuclar elde

edilmistir (Aksoy, 2008: 56-62).

Erdogan (2011) caligmasinda, Tiirkiye’deki en iyi 500 firma arasinda yer alan
215 yerli 6zel firmanin {izerindeki yatay verimlilik yayilma etkilerini analiz
etmektedir. Ampirik analiz, panel veri analizi teknikleri ile yapilmakla birlikte 2004-
2008 donemini kapsar. Calismada yerli firmalar {izerinde yabanci sermayeli
firmalarin yayilmalar meydana getirip getirmedigini analiz etmek amaciyla, diger
firma ozellikleriyle gii¢lendirilmis log-lineer Cobb-Douglas iiretim fonksiyonundan
tiretilen ekonometrik modeller kullanilmis olup; en kiigiik kareler ekonometrik
tahminleme araci kullanilarak ilgilenilen parametrelerin tahminleri elde edilmektedir.
Analiz sonucundan yerli firmalar {izerinde yabanci sermayeli firmalardan kaynakli
yatay verimlilik yayilmalarinin meydan geldigi elde edilmektedir (Erdogan, 2011:
189-192).

Doruk (2020) ¢alismasinda, BIST’te islem goren ve Istanbul Sanayi Odasi
500 listesi igerisinde yer alan imalat sanayi firmalar1 i¢in 2005-2013 dénemi
TFV’nin belirleyicilerini arastirmistir. Calisma iki asama tizerinden yuriitiilmektedir.
Birinci asamada imalat sanayi firmalarinin teknik etkinsizligi, Stokastik Sinir Analizi
(SSA) yontemi ile olciilmekte olup; ikinci asamada birinci asamada elde edilen
teknik etkinsizligin belirleyicileri, sapmasi diizeltilmis Golge Degiskenli En Kiiciik

Kareler (GDEKK) yontemi ile modellenmistir. Kullanilan panel veri sonuglarina
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gore; sermaye-hasila katsayisinin teknik etkinsizlik iizerinde pozitif, ticaret ve
toplam talebin teknik etkinsizlik {izerinde negatif ve son olarak da DYY ve Ar-Ge
harcamalar ile teknik etkinsizlik arasinda bir iliskinin bulunmadig1 goriilmektedir

(Doruk, 2020).

Ozet olarak, arastirmaya referans literatiir degerlendirmesi Tablo 12’de

gosterilmektedir.

Tablo 12: Tiirkiye’de Teknolojik Yayilmalar Uzerine Ampirik Caligmalar

Degiskenler y _. Donem, Veri ve Veri
Bagimsiz Degisken e Sonug
Caligmalar ve Mode
1-Yabanci Pay
2-Yerli firmalarin
sermaye-emek orani Yabanci Pay
Aslanoglu (2000), 3-Olgek degiskeninin pozitif
Isgiicii Verimliligi 4-Herfindahl Endeksi ve anlams1z katsay1
5-Caligan bagina diisen tahminleri vardir.
Yillik Calisma Saati
6-Iscilik Kalitesi
1-Yabanci Pay Katsayinin isareti
2-Teknoloji pozitiftir ve 0.05
Verimlilik Endeksi 3-Pazar biiylimesi diizeyinde
4-Herfindahl Endeksi istatistiksel olarak
5-Kar Oranm1 1993, Yatay Kesit, onemlidir
Istanbul Sanayi Odast, 1-Yerli firmalarin
teknoloji agig1 ile
verimlilik artig1
- arasinda anlamli bir
1-Yerli Firmanin Tiski vokt
Verimlilik Artist HIsK1 yoktur.
2-Teknoloji A¢igindaki .. . 2-Anlamls
Degisim Teknoloji Ag181 korelasypnlar vardir
R 3-Tahmin sonuglari
3-Yerli Firmalarin .
L ne olumsuz bir
Pazar Pay1 Biiylimesi

isaret ne de bir
istatistiksel olarak
anlamli katsay1
VErir.

Lenger ve Taymaz
(2006), Yenilikgilik ve
Teknoloji Transferi

1-Yabanci Firmalarin
Isgiicii Dolagimi
2-Yabanci Firmalarin
Pazar Pay1

3- Bolgesel Yabanci
Ar-Ge Yogunlugu

4- Sektorel Yabanci
Ar-Ge Yogunlugu

5- Yabanci Firmalarin
Tedarik¢i Sektoriindeki

1995-2000, Panel,
TUIK

Onemli derecede
bir etkisi
bulunmamaktadir.
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Degiskenler

Caligmalar ve Mode

Bagimsiz Degisken

Donem, Veri ve Veri
Kaynagi

Sonug

Pazar pay1

6- Yabanci Firmalarin
Kullanic1 Sektoriindeki
Pazar pay1

Yilmaz ve
Ozler(2004),
Toplam Faktor
Verimliligi

1-Emek

2-Maddi Girdiler
3-Enerji

4-Sermaye

5-Geri Yonli
Baglantilar

6-Ileri Yonlii
Baglantilar

7- Yatay Baglantilar

1990- 1996, Panel,
TUIK

%S5 Diizeyinde
Geriye Dogru
Baglantilar ile Tlgili
Pozitif Anlaml
Yayilma

Bertinelli, Pamukc¢u
ve Strobl (2006),
Toplam Faktor
Verimliligi

1-Yabanci Firmalarin
Isgiicii Dolagimi
2-Yabanci Firmalarin
Pazar Pay1

3- Bolgesel Yabanci
Ar-Ge Yogunlugu

4- Sektorel Yabanci
Ar-Ge Yogunlugu

5- Yabanci Firmalarin
Tedarikgi Sektoriindeki
Pazar pay1

6- Yabanci Firmalarin
Kullanici Sektoriindeki
Pazar pay1

1983- 1994, Panel,
TUIK

Negatif Yayilma
Etkisi Negatif
Yayilma Etkisi

Aksoy(2008),
Emek Verimliligi

1-Emek

2-Maddi Girdiler
3-Enerji

4-Sermaye

5-Geri Yonli
Baglantilar

6-fleri Yonlii
Baglantilar

7- Yatay Baglantilar

1983-2001, Panel,
TUIK

Pozitif Yayillma
Etkisi

Erdogan (2011),
Emek Verimliligi

1-Sermaye Yogunlugu
2-Firma Bilyiikliigii
3-Firmanin Yas1
4-ihracat Yogunlugu
5-Patent Yogunlugu
6-Ticari Markalarin
Yogunlugu

7-Vekil Degisken 1

8- Vekil Degisken 2

2004- 2008,Panel,
Istanbul Sanayi Odas1

Pozitif Yayilma
Etkisi

Kaynak: Tarafimdan olusturulmustur.
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IKINCI BOLUM
TURK IMALAT SANAYIINDE BIRLESME VE SATIN ALMALAR
MERKEZLI BiR UYGULAMA BiR UYGULAMA

Calismanin  Onceki bdliimiinde o6nce TUl¢ sektor cergevesinde Tiirkiye
ekonomisinde imalat sanayiine ardindan da birlesme ve satin alma faaliyetleri
merkezli teknolojik yayilma konusu teorik olarak incelenmisti. Bu ¢alismanin sinirli
amacina yonelik olmak iizere Borsa Istanbul’a kayitl firmalar {izerinden Tiirk imalat
Sanayiine iliskin bir 6rneklemin tarafimizdan nasil olusturuldugu asagida veri
kaynag1 kisminda ayrintili bir bicimde sunulmaktadir. Ardindan modelleme siirecinin
teorik cergevesi veri iken; uygulama boliimii amag¢ ve yontem dogrultusunda elde

edilen ekonometrik tahmincileri kapsamaktadir.

2.1. CALISMANIN AMACI VE YONTEMI

2.1.1. Calismanin Amaci

Bu calismanin temel amaci tarafimizdan kurulan “Tirk imalat sanayiinde
birlesme ve satin almalar, teknolojik yayilma yoluyla toplam faktor verimliligini

artirir” seklindeki hipotezimizi test etmektir.

BIST’e kayith firmalarm 2005-2019 dénemi iginde etkin iiretim fonksiyonu
altinda faaliyet gosterdigi varsayimi esas alindiginda; her bir endiistride faaliyetine
birlesme ve satin almalar yoluyla devam eden firmalarin her birinin toplam faktor
verimliligindeki artisin endiistri iizerindeki etkisi, hem firmalara 6zgli hem de iilke
ekonomisinin rekabet giicii agisindan 6nemli bir gosterge kabul edilmektedir. Bu

durum ¢alismanin temel motivasyonunu olusturmaktadir.

Tiirk Imalat sanayiine yonelik olusturdugumuz bu hipotez testine esas
orneklem sinirli olmakla birlikte, her calisma gibi uygulamali iktisat literatiiriine
yapacagl katki ve politika yapimcilarinin karar alma siirecine yardimci olmasi

beklentisi ana motivasyonumuzu desteklemektedir.
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2.1.2. Yontem

2.1.2.1. Veri Kaynag ve Diizenlenmesi

Calismaya konu olan veri tabani, 2005-2019 donemini kapsamaktadir. 2005-
2013 donemine ait daha Onceki bir ¢alismanin (Ay ve Kok; 2015) veri tabanindan
saglanan 154 firma tlizerinden analizine baglanan calismada, hem veri kisit1 nedeniyle
hem de Borsa Istanbul (BIST)’ten ayrilma, iflas gibi sebeplerden &tiirii ayrilan 16
firmanin ¢ikarilmas: ve BIST’e eklenen 1 yeni firmanmn dahil edilmesi ile birlikte
toplamda 139 firma tizerinden devam edilmektedir (EK-3). Asil ¢alisma konumuz
olan birlesme ve satin almalarin firmalar tizerindeki etkisi i¢in; 2005-2019 donemi
arasi firmalarin birlesme ve satin alma raporlari incelenmis olup, islem tiirii “satin
alma” olan hedef sirket ve satin alan sirketler elde edilmistir. 2005-2010 donemine
ait veri tabani Rekabet Kurumu 7-12 yillik raporlarindan ve Rekabet
Kurumu/Rekabet Kurulu Kararlarindan; geriye kalan 2011-2019 dénemine ait veri
taban1 ise Emst & Young Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2011-2019
Raporlarindan elde edilmistir. Birlesme ve Satin Almalar raporlarindan elde edilen
birlesme ve satin alma faaliyetlerini gerceklestiren firmalarin, BIST ten elde edilmis
olan firmalar ile karsilikli incelemesi yapildiginda 139 firmanin 68’inin birlesme ve
satin alma faaliyetlerini gergeklestirdigi; 71°inin ise birlesme ve satin alma faaliyetini
gerceklestirmedigi sonucuna ulasilmistir. Calisma alanimiz imalat sanayii iizerine
kurulu oldugundan otiirii, toplamda alt1 sektér olan 139 firma arasindan “imalat
sanayii alt sektor ayrimi1” yapilmistir. 139 firmadan 97°si imalat sanayii sektoriinde
olmakla birlikte; 97 firmanin 41°1 birlesme ve satin alma faaliyetine konu olmaktadir.
Elde edilen tiim firmalarm 2005-2009 dénemi finansal tablolarina Borsa Istanbul
Mali Tablolar Arsivi; 2010-2019 donemi finansal raporlarina ise Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP) veri tabant ve her bir firmalarin internet sitelerinde
bulunan “yatirimer iligkileri” isimli boliimleri tizerinden ulasilmistir. Her bir firmanin
finansal raporlan tek tek incelenerek gerek duyulan tiim veriler toplanmistir. Tiim
firmalarin sektoérel dagilimlar1 ve analize konu olan imalat sanayii alt sektorleri
dagilimlart Ek-4 ve EK-5te gosterilmektedir. Arastirmaya ait modeller

degiskenlerini icerecek sekilde asagidaki gibi diizenlenmistir. Buna gore;
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Tablo 13:Modele Esas Degisken Tanimlamalar1

Model | Model 11
Gosterim | Degisken Adi Gosterim | Degisken Adi
Bagimh Ing/Inl
< Satis Hastlat/ Personel TRV Toplam Faktor Verimliligi
Degisken Say1si
Birlesme ve satin almalar
di ;
) varsa: 1
Bagimsiz Amortisman/ Personel Kukla Birlegme ve satin almalar
Ink/Inl Sayisi yoksa: 0
Degisken
d2 Ar-Ge varsa: 1
Kukla Ar-Ge yoksa: 0
Amortisman: sermaye olusumu yerine vekil degiskendir.
NOT d2: AR- Ge degiskeni modellerde kontrol degiskeni olarak sinanmig fakat rapor
edilmemistir.

Kaynak: Tarafimdan olusturulmustur.

Model: I, yontem kisminda belirtildigi gibi Cobb-Douglas tiretim fonksiyonu
temelli endiistri diizeyindeki firmalar igerikli emek verimliligini; Model: Il ise ana
amacimizla uyumlu toplam faktor verimliligindeki artis1 yansitmaktadir. Model: 11
yapisal Model:I’ den tiiretilmistir. Hipotez testinin giivenilirligi yapisal modelin
giivenilirligine baghdir. Nitekim burada yapisal model veri iken; buradan ¢ikarilan
nicel TFV degiskeni nitel kukla bagimsiz degiskenle modellenerek, hipotezi test
etmeye yonelik tahmincilere ulagilmaktadir. Bu baglamda Model: II ¢alismanin asil
amaci olan birlesme ve satin almalarin teknolojik yayilma tizerindeki etkisini analiz
etme acisindan kullanilmaktadir. Her iki modelde de kukla degiskenler hari¢ diger

degiskenlerin logaritmik degerlerinden yararlanilmistir.

2.1.2.2.Yéntem: Cobb - Douglas Uretim Fonksiyonundan Tiiretilen
Faktor Verimliligindeki Artis Merkezli Bir Yaklasim

Aragtirmaya konu olan Tiirk imalat sanayi 6rneklemine dahil firmalar genelde
cok girdili- ¢ok ¢iktili iiretim siirecini temsil ettiklerinden dolay1 hipotetik baglamda
etkin dretimin sinirlarimi temsil eden fonksiyon asagidaki Sekil 7 tiizerinden

tamimlanmaktadir. Uygulamamiza konu olan her bir firmanin Cobb-Douglas tiretim
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fonksiyonu bu calismanin yontemine referans alinmaktadir. Burada uygulama
sonuglar1 her bir endiistriyi olusturan firmalar toplulugundan elde edilmis tahminciler
tizerinden yorumlanirken, ¢alismanin temel amaci 2005-2019 doneminde birlesme ve
satin almalara bagli olarak {iretim fonksiyonunun verimlilikteki artis nedeniyle
yukariya dogru (teknolojik ilerlemeden dolay1) kayip kaymadigini delillendirme
yontemi ile test etmektir. Bu baglamda ¢alismanin temel hipotezi: “Tiirkiye imalat

b

sanayiinde birlesme ve satin almalar toplam faktor verimliligini artirir ” geklinde
kurulmustur. Dolayisiyla her bir firmanin asagida verilen etkin iretim fonksiyonu
altinda faaliyet gosterdigi varsayimi esas alinmakta; calismanin amaciyla uyumlu

kisitlar altinda uygulama sonuglarinin yorumlanmasiyla yetinilmektedir.

Buna gore teknik olarak etkin ( tizerindeki her noktada girdi bilesenlerinin en
iyi oldugu) F gibi bir {iretim fonksiyonunu dikkate alalim. Bu tiretim tarz1 ¢ok ¢iktili
(Y); cok girdili (sermaye, emek, hammadde, ara mallar vb) temsili bir iiretim

fonksiyonu olsun.

Sekil 7:Neo-Klasik Uretim Fonksiyonu: Verimlilik, Teknik Etkinlik ve Olgek Ekonomileri

Uretim (Q)

Optimum
Olgek

~__

C

Emek (L)

Kaynak: Damgman Recep KOK’iin yayn siirecinde olan “ On Classical and Neoclassical
Economics: Can Paradigm Shift be Explained by the Production Function?” baslikli
calismasindan alinmustir.
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Sekil 7’den anlasildigi gibi etkin {iretim fonksiyonunu, vektorel dogrular
kiimesiyle yorumlayalim. Q/L’nin verimliligin bir Olgiitii (ortalama iiriin) olarak
kullanildig1 bilinmektedir. Eger maliyet etkinligi {izerinden bir yaklasim sergilenmis
olsaydi; tiretim fonksiyonundan ¢ikarilmis olan tiretim siirlarina gore B noktasinda
faaliyet gosteren bir firma, teknik etkin A’ya dogru hareket ederse vektoriin egimi
giderek artacak, firma A noktasinda daha yiiksek bir verimlilige erisecektir. Bununla
birlikte C noktasmma hareket edildiginde ise, orijinden cizilen vektoriin egimi
(tanjant1) etkin iiretim sinirina teget oldugundan muhtemel maksimum verimlilik
noktasini gosterecektir. Yani maliyet minimizasyonu ile iiretim maksimizasyonu
birlikte saglanmis olacaktir. Bu durum sekilde C noktasi ile gosterilmektedir. Ayni
zamanda Ol¢ek ekonomilerinin (Scale eonomies) tipik bir Ornegi de temsil
edilmektedir. Nitekim {iretim sinirlar1 (production frontiers) tizerindeki diger

herhangi bir nokta daha diisiik verimlilige karsilik gelmektedir.

Sekil 7°den anlasildigi gibi rekabetci bir ekonomide orijinden baslayarak
artan ve azalan verimler yasasinca ¢izilen toplam tirtin egrisinin geometrik gosterimi
incelendiginde; A noktasi tlizerinde toplam {irlin maksimum olmakta, toplam iiriin
egrisine ¢izilen tegetin esnekligi sonsuza giderken, bu noktada marjinal iiriin de
(egim de ) sifira yaklagmaktadir. Orijinden A noktasina ¢izilen OA dogru pargasinin
egimi olan ortalama iirtin, marjinal iirtiniin iizerindedir. Simdi toplam {iriin
egrisindeki farkli noktalarda C noktasina kadar egimin artmasi, is giicliniin ortalama
Uriininiin de arttii anlamia gelmektedir ve tam bu noktada ortalama (iiriin
maksimuma ulagsmaktadir. Ciinkii 0C en dik dogru pargast olup, orijinden gelen bu
dogru toplam {iriin egrisine teget gegmektedir. Marjinal {iriin, diger girdiler sabit
tutularak bir girdi kullaniminda kiigiik bir degisiklikle ile toplam ¢iktidaki (6rnegin
teknolojik yayilma ve bulasma etkisiyle verimdeki artis) degisikligin ne kadar
oldugunu 6lgmektedir. Yine burada ortalama ve marjinal {riin egrilerini toplam
triinden tiiretilebilirligini dikkate alirsak, is gliciiniin ortalama iirlinli, orijinden
toplam tirlin egrisi ilizerindeki herhangi bir noktaya olan dogru pargasinin egimi
oldugundan, ortalama {irliin B noktasinda A noktasmnin ve A’da da C noktasinin
altindadir. Is giiciiniin marjinal iiriinii ise her bir noktadaki toplam iiriin egrisinin
egimine esittir. Bu durumda, C noktasinda, birim is giiciiniin marjinal {iriinii birim is

giicli basina ortalamaya, MP;, = AP, esittir.
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Bu basit analizden c¢ikarilabilecek en 6nemli sonug, bir firmanin teknik
etkinligi (technical efficiency) sagladig yerde, dlgek ekonomilerini kullanarak onun
verimliligini de iyilestirilebilmesidir. Bir firmanin faaliyet 6l¢egini degistiren veri
setleri cogu kez zor basarilan bir durumdur. Bu baglamda teknik etkinlik ve
verimlilik, Giretim ve maliyet analizleri kapsaminda birlikte ele alinmaktadir. Kendi
caligmamizda da tek birlesme ve satin almalardan beklenen potansiyel teknolojik
yayilmadan kaynaklanan zaman i¢indeki verimlilik artis1 etkin iiretim fonksiyonunun
kaymasina neden olmaktadir. Nitekim verimlilikteki degismenin ilave bir kaynagi
olan teknik degismeyi (technical change) hesaba katmamiz gerekir. Bunun anlami
tiretim sinirlarindaki yukariya dogru kaymayr temsil eden teknolojideki ilerlemeyi
analize dahil ettigimizde endiistriler arasi1 karsilastirma yapmak miimkiindiir. Iste bu
durum kendi calismamizin merkezi karar Olgiitii olarak dikkate alinmis ve

uygulamanin tahmincileri buna goére yorumlanmustir.

Teknolojik yayillma ve bulagsma etkisinin toplam faktor verimliligi {izerinden
tiretim fonksiyonunda, teknolojik ilerlemeye neden olmasi uygulamali literatiirden
bilinmektedir. Arastirma bulgularini yorumlayabilmek i¢in burada 6ncelikle teoriden
bilinen etkin tiretim fonksiyonu kisaca tanimlanmis olup ardindan analiz kisminda
tarafimizdan olusturulmus model cergevesinde ekonometrik (EKKY) tahmincilere
yer verilecektir. Buradaki teorik bulgulardan hareketle uygulamaya esas model su

sekilde tanimlanabilir:

“Toplam faktér verimliligi” terimi 1942 tarihli Tinbergen’in makalesinde,
Cobb-Douglas (CD) tipi iiretim fonksiyonuna iissel bir trendin eklenip teknolojik
gelismenin Ol¢iilmeye calisilmasiyla ilk kez iktisat literatiiriine kazandirilmistir.
Solow’un 1957 tarihli makalesi, TFV’nin Olgiilmesine yonelik ana ampirik
yaklasimlar icin bir referans saglamaktadir. Bu makalesinde elde edilen verimlilik
tahminleri “biiyiime muhasebesi yaklagimi (growth accounting approach)”
kullanilarak hesaplanmaktadir. Biiylime muhasebesi olarak adlandirilan bu yaklagim,
Cobb-Douglas tipi bir iiretim fonksiyonu tiizerine kurulmaktadir (Diewert ve
Lawrence, 1999: 5; Solow, 1957: 1-5). Buna gore CD iiretim fonksiyonunda yer alan
Y:(GSYH) reel ¢ikti miktari, K, sermaye girdisi ve L, emek girdisi olarak
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gosterilmektedir. Uretim fonksiyonuna zaman terimi (t) Solow tarafindan teknolojik

degisimi ifade etmek amaciyla dahil edilmistir:

Y, = f(Kt» Ly, t)

Solow’a gore, iiretim fonksiyonunda meydana gelen kaymalar1 teknolojik
degisimler agiklamaktadir. Eger teknolojide meydana gelen degismeler faktorlerin
tiretim paylarint ve faktorler arasi marjinal ikame oranlarimi degistirmeden ayni
faktor girdisi ile liretim artisina sebep oluyorsa ya da diger bir degisle tarafsiz/notr
bir teknolojik degisim varsayimi altinda tiretim faktorlerinin marjinal ikame hadleri

degismiyorsa bu durumda tiretim fonksiyonu su sekilde yazilmaktadir:

Yo = A@®)f(Ky Le)

Fonksiyonda ¢arpim formunda yazilan A(t) ile birlikte, sermaye ve emek
girdileri sabit iken fonksiyondaki degisim (kaymalar) olglilmekte ve bu terim
teknolojiyi temsil eden toplam faktor verimliligi olarak anilmaktadir. Bu fonksiyonun
biilylime oranlar1 seklinde anlatilmasini saglamak amaciyla bir donisiimden
gecirilecek olundugunda (fonksiyonun diferansiyelinin alinip toplam ¢iktiya

boliinmesi) asagidaki denklem elde edilir:

*Degiskenlerin zamana gore tiirevinin alindigr ifade etmek amaciyla ilgili

. .. . y ay . dK dL
degiskenlerin iizeri fark ile belirtilmektedir. (Y = —, K = —, L = —)
dat dat dt
Y_A+A6FK+A6FL
Y A TOoKY T ALY
B} e WK, . -
Ciktinin sermayeye gore esnekligi “ &g = Ky ile ¢iktinin emege gore
esnekligi “g;, = 3—:%” ile gosterilerek diizenlenecek oldugunda asagidaki denklem
elde edilir:
Y A K L
y at&gtar

Tiim bunlar1 yapmaktaki asil amag¢ Solow anlaminda teknolojik degisimdeki

bliylimeyi bulmak ise; yukaridaki denklemde TFV’yi temsil eden degisken yalniz
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birakilacaktir. Elde edilen (%) degiskeni “solow artig1” ya da “ toplam faktor

verimliligi” anlamina gelmektedir.

A Y K L
ATy KR

Boylece toplam faktor verimliligi; c¢iktinin biiylime oranindan, ¢iktinin
sermayeye gore esnekligi ile sermayenin biiylime oran1 ¢carpiminin ve ¢iktinin emege
gore esnekligi ile emegin biliylime orani1 ¢arpiminin ¢ikarilmasi ile bulunmaktadir.
Buradaki toplam faktor verimliliginin ayn1 zamanda “artik” olarak adlandirilmasinin
sebebi, teknolojinin ¢ikti biiylimesine olan katkisinin sermaye ve emek

biiylimelerinden arta kalan boliimii olmasindan kaynaklanmaktadir (Karsiyakali,

2008: 139-141; Solow, 1957: 312-313).

Burada amacimizla uyumlu tahminciler elde edebilmek i¢in Model: |1 Cobb-
Douglas tiretim fonksiyonunun esas alindigr emegin verimliligini kapsamaktadir ve
Stata/MP 14.2 paket programindan yararlanilmistir. Calismanin hipotez testini
saglayan Model: II’de ise EViews 10 paket programi kullanilmistir. Bu tercih
degisikliginin temel nedeni teknolojik yayilma tahmincisinin elde edilmesinde kukla

degisken uygulamasina elverisliligi agisindan EViews’in daha elverigli olmasidir.

2.2. ANALIZ

Calismamizin teorik cercevesi, arastirmada kullanilan veri taban1 ve yukarida
verilen modellerin ayrintisim1 dikkate aldigimizda; bu kisimda sadece modellerden
elde edilmis tahmincilerin yorumlanmasiyla yetinilecektir. Bu ¢alismanin uygulamali
kismu Tiirkiye Imalat Sanayii’nde faaliyet gosteren endiistrilerde teknolojik yayilma
hipotezini esas aldigi i¢in Oncelikli yaklasimimiz endiistrileri kendi igerisinde harf
siralamast  ve Nace-kodlarina karsilik geldigi sekli ile Ek-3’te yer alan

siniflandirilmis sekli ile analiz etmektir.
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2.2.1. Cahismanin Hipotez Testine Yonelik Analitik Bulgular

Her bir endiistriye ait firma veriler panel bir yap icerisinde ele alindiginda;
firmalar arasi1 yatay kesit bagimliliginin olup olmadig1 ve veri standardi agisindan her
bir endiistrinin kendi igerisinde de firma diizleminde degisen varyans, otokorelasyon
igcerip icermedigi hususu da dikkate alinmaktadir. Bu baglamda endiistriyel temelde
asagidaki tablolarda yer aldigi sekli ile elde edilen tahminciler ve modellerin
ekonometrik gostergeleri yorumlanmaktadir. Bu baglamda 6zellikle ¢alismanin temel
hipotezi toplam faktér verimliligi modelinin tahmincileri {izerinden analiz

edilecektir.

2.2.1.1. Dokuma, giyim esyasi ve deri sanayii: Model | — 11

Asagida yer verilen “ Dokuma, giyim esyasi ve deri sanayii endiistrisine ait
direncli tablo tahmincileri” degerlendirildiginde; Model:| bir biitiin olarak anlamlidir.
Ayrica panel veri tahmincilerinin giivenilirligi acisindan Hausman testine gore
dokuma endiistrisinde sabit etkiler modelinin gegerli oldugu; yine bu modelde
endiistride degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimliliginin goézlendigi
goriilmektedir. Buna bagli olarak direngli tahminci sonuglar1 yorumlandiginda, emek

basina sermayedeki %1°lik bir artis ¢iktiy1 %0.69 artirmaktadir.

Calismamizin ana amaciin endiistride birlesme ve satin almalarin toplam
faktor verimliligini artirip artirmadigini hipotezini test etmek oldugunu géz oniinde
bulundurdugumuzda; yontem kisminda belirtildigi gibi Model:1I’den yararlanilmistir.
Buna gore, “Dokuma, giyim esyasi ve deri sanayii endiistrisinde teknolojik
yayilmalara” ait Tablo 14 incelendiginde ¢alismanin temel hipotezi ¢ercevesinde ele
aliman Model:ll bulgularina gore; endiistride yer alan on firmadan sadece birinin
birlesme ve satin almalara konu olan iiretim siireci igerisinde oldugu goriilmektedir.
Teknolojik yayilma (kukla degiseni) katsay:r isareti negatiftir. Bu sonug¢ hipotezde
kurulan beklenti ile uyumlu degildir.
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Tablo 14: Dokuma, Giyim Esyas1 ve Deri Endiistrisi: Model | ve Model 11 Sonuglari

| Model |
| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
1.0780* 0.6872** R? within  =0.3930
LnQ/LnL (0.4946) (0.2539) between = 0.8937
0.024*** 0.057*** overall =0.8081
Ho: Tesadiifi x:=1217
Etkiler Modeli Prob>chi2= 0.0005
Hausman gecerlidir. Ho:Red.
Sabit Etkiler Gegerlidir.
Ho: Varyanslar x% = 368224
Degistirilmis Birimlere Gore Prob>chi2= 0.0000
Wald Sabittir. Ho:Red.
Degisen varyans vardir.
Bhargava Ho:Otokorelasyon =0.3186
gava, Yoktur. Ho:Red.
Franzini,
Narendranathan Otokorelasyon vardir.
Ho:Otokorelasyon =0.6307
. Yoktur. Ho:Red.
Baltagi-\WigCRl Otokorelasyon vardir.
Ho:Yatay Kesit x% =238.923
E;Zl:;ﬁgepagan Bagimlilig1Y oktur. Olasilik=0.0000
Carpani HORed, . o
(T>N) Yatay kesit bagimliligt
vardir.
Gozlem sayisi =147
Grup sayisi =10
| Model 11
.. . DI1(Birlesme ve ..
Degiskenler Sabit (c) Sfiia Altcord) Gostergeler
0.4827* -0.1346* R?:0.14709
TFV (0.0086) (0.0269) F-istatistik: 25.0075
0.0000*** 0.0000*** F(Olasilik):0.0000

Not: Parantez i¢indeki degerlerde degiskenlerin standart hatalar1 gdstermektedir.

*a=0.05, ** a=0.10 anlamlilik diizeylerini belirtirken; ***olasilik degerlerini

gostermektedir.

Ayrica Model:II'nin F istatistik degerine bakildiginda anlamli oldugu
goriilmektedir. Bunda veri tabaninin on bes yil ile kisitli olmasi ve tek bir firmanin
birlesme ve satin almalar faaliyetini gerceklestirmis olmasi etken olmakla birlikte;
Model:I’de yer verilen otokorelasyon (otokorelasyon giderildiginde de katsayimin
isareti degismemistir), degisen varyans ve yatay kesit bagimliligi gibi hususlarin

etkisi de ihmal edilmemelidir.
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2.2.1.2. Gida, icki ve tiitiin endiistrisi: Model: | — |1

Gida, igki ve tiitiin endistrisinin asagida yer verilen Tablo 15’te gortldigi
tizere Model:I “direngli tablo tahmincileri” degerlendirilecek oldugunda; model
burada da bir biitiin olarak anlamlidir. Ayrica panel veri tahmincilerinin giivenilirligi
acisindan Hausman testine gore gida, icki ve tiitlin endiistrisinde sabit etkiler
modelinin gegerli oldugu; yine bu modelde endiistride degisen varyans,
otokorelasyon ve yatay kesit bagimliliginin gozlendigi goriilmektedir. Buna bagh
olarak direngli tahminci sonuglar1 yorumlandiginda emek basina sermayedeki %1 ‘lik

bir artis ¢iktiy1 %1.13 artirmaktadir.

Gida, icki ve tiitiin endiistrisinde teknolojik yayilmalara ait Tablo 15
incelendiginde ¢aligmanin temel hipotezi ¢ergevesinde ele aliman Model:ll
bulgularina gore; endiistride yer alan on yedi firmadan on bir tanesi birlesme ve satin

almalara konu olan iiretim siireci igerisinde oldugu goriilmektedir.

Tablo 15: Gida, icki ve Tiitiin Endiistrisi: Model | ve Model I Sonuglari

| Model:|
| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
0.2637* 1.1341** R? within  =0.7760
LnQ/LnL (0.1414) (0.0648) between =0.8952
0.000*** 0.081*** overall =0.8672
Ho: Tesadiifi x%= 526
Hausman Etkiler Modeli Prob>chi2=0.0218
gecerlidir. Ho:Red.
Sabit Etkiler
Ho: Varyanslar x? =94511.55
Degistirilmis Birimlere Gore Prob>chi2=0.0000
Wald Sabittir. Ho:Red.
Degisen varyans vardir.
Bhargava, Ho:Otokorelasyon =1.1992
Franzini, Yoktur. Ho:Red.
Narendranathan Otokorelasyon vardir.
Ho:Otokorelasyon =1.3663
Baltagi-Wu LBI Yoktur. Ho:Red.
Otokorelasyon vardir.
Ho:Yatay Kesit =3.177
Pesaran CD, Bagimlilig1Y oktur. 351.21611520.0015
(N>T) Yatay kesit bagimliligi
vardir.
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| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
Gozlem sayisi =255
Grup sayisi =17
| Model 11
.. . D1 (Birlesme ve "
Degiskenler Sabit (c) St Allil) Gostergeler
0.6985* -0.2196* R? = 0.2475
TFV (0.0193) (0.0240) F-istatistik: 83.2534
0.0000*** 0.0000*** F(Olasilik):0.0000

Not: Parantez i¢indeki degerlerde degiskenlerin standart hatalar1 gostermektedir.

*a=0.05, ** a=0.10 anlamlilik diizeylerini belirtirken; ***olasilik degerlerini
gostermektedir.

Ek olarak, Model:II’nin F istatistik degerine bakildiginda anlamli oldugu
goriilmektedir. Teknolojik yayilma (kukla degiseni) katsayr isareti burada da
negatiftir. Bu sonu¢ hipotezde kurulan beklenti ile uyumlu degildir. Bu sonug

calismanin hipotezinin reddedilmesi anlamina gelmektedir.

2.2.1.3. Kagit, kagit iiriinleri ve basim endiistrisi: Model | — 11

Kagit, kagit iriinleri ve basim endistrisinin asagida yer verilen Tablo 16°da
goriildigii tizere Model:l “direngli tablo tahmincileri” degerlendirilecek oldugunda
bir biitiin olarak anlamlidir. Ayrica panel veri tahmincilerinin giivenilirligi agisindan
Hausman testine gore dokuma endiistrisinde sabit etkiler modelinin gecerli oldugu;
yine bu modelde endiistride degisen varyans, otokorelasyon ve yatay Kkesit
bagimliliginin gozlendigi goriilmektedir. Buna bagli olarak direngli tahminci
sonuglart yorumlandiginda emek bagina sermayedeki %1°lik bir artis ¢iktryr %0.71

artirmaktadir.

Tablo 16: Kagit, Kagit Uriinleri ve Basim Endiistrisi: Model | ve Model Il Sonuglar

| Model |
| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
1.2019* 0.7140** R? within =0.4568
LnQ/LnL (0.5608) (0.2423) between =0.9791
0.032*** 0.085*** overall =0.9027
Ho: Tesadiifi x? = 4057
Hausman Etkiler Modeli Prob>chi2=0.000
gecerlidir. Ho:Red.
Sabit Etkiler
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| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
Ho: Varyanslar x% =120.49
Degistirilmis Birimlere Gore Prob>chi2=0.0023
Wald Sabittir. Ho:Red.
Degisen varyans vardir.

Bhargava, Ho:Otokorelasyon | =0.6054
Franzini, Yoktur. Ho:Red.
Narendranathan Otokorelasyon vardir.

. Ho:Otokorelasyon =0.8452
Eéllt agi-Wu Yoktur. Ho:Red.

Otokorelasyon vardir.
Breusch Pagan Ho:Yatay Kesit x%79.203
Lagrange BagimliligiYoktur. | Olasilik= 0.0000 Ho:Red.
Carpani Yatay kesit bagimlilig
(T>N) vardir.
Gozlem sayisi =90
Grup sayisi =6
| Model 11
.. . D1(Birlesme ve .
Degiskenler Sabit (c) Sritn At Gostergeler
0.4951* 0.1346* R? =0.2185
TFV (0.0156) (0.0271) F-istatistik: 24.6092
0.0000*** 0.0000*** F(Olasilik):0.0000

Not: Parantez i¢indeki degerlerde degiskenlerin standart hatalar1 gostermektedir.

*a=0.05, ** a=0.10 anlamlilik diizeylerini belirtirken; ***olasilik degerlerini
gostermektedir.

Tablo 16’dan Model:II’nin F istatistik degerine bakilacak oldugunda anlamli
oldugu goriilmektedir. Kagit, kagit iirlinleri ve basim endiistrisinde teknolojik
yayilmalara ait Tablo 16 incelendiginde ¢alismanin temel hipotezi gergevesinde ele
alinan Model:1l bulgularina gore; endiistride yer alan alt1 firmadan ikisinin birlesme
ve satin almalara konu olan iiretim siireci igerisinde oldugu goriilmektedir.
Teknolojik yayilma (kukla degiseni) katsayi isareti pozitiftir. Bu sonu¢ hipotezde

kurulan beklenti ile uyumludur.

2.2.1.4. Kimya, petrol, komiir, kauguk ve plastik iiriinleri endiistrisi:
Model I - 11

Kimya, petrol, komiir, kauguk ve plastik iirinleri endiistrisinin asagida yer
verilen Tablo 17de gorildigi {iizere Model:I “direngli tablo tahmincileri”
degerlendirilecek oldugunda bir biitiin olarak anlamlidir. Ayrica panel veri

tahmincilerinin giivenilirligi agisindan Hausman testine gore dokuma endiistrisinde
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sabit etkiler modelinin gegerli oldugu; yine bu modelde endiistride degisen varyans,

otokorelasyon ve yatay kesit bagimliliginin gozlendigi goriilmektedir. Buna bagh

olarak direngli tahminci sonuglar1 yorumlandiginda emek basina sermayedeki %1 lik

bir artis, ¢ciktiyt % 1.24 artirmaktadir.

Kimya, petrol, komiir, kauguk ve plastik iiriinleri endiistrisinde teknolojik

yayilmalara ait Tablo 17 incelendiginde ¢alismanin temel hipotezi ¢ergevesinde ele

alinan Model:1l bulgularina gore; endiistride yer alan on dokuz firmadan dokuzunun

birlesme ve satin almalara konu olan {iretim siireci igerisinde oldugu goriilmektedir.

Tablo 17:Kimya, Petrol, Kémiir, Kauguk ve Plastik Uriinleri: Model | ve Model Il Sonuglari

| Model |
| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
-2.7700** 1.2455* R? within  =0.6524
LnQ/LnL (0.4264) (0.1905) between =0.9327
1.000*** 0.000*** overall =0.8547
Ho: Tesadiifi x%= 015
Etkiler Modeli Prob>chi2=0.7006
Hausman gecerlidir. Ho:Kabul.

Rassal Etkiler

Levene-Brown

Ho: Varyanslar
Birimlere Gore
Sabittir.

WO = 16.4095 df(18,
264) Pr>F =0.0000
W50 = 11.2243 df(18,
264) Pr > F = 0.0000

(N>T)

ve Forsythe W10 =15.9238 df(18,
264) Pr>F =0.0000
Ho:Red.
Degisen varyans vardir.
Bhargava, Ho:Otokorelasyon =1.1728
Franzini, Yoktur. Ho:Red.
Narendranathan Otokorelasyon vardir.
Ho:Otokorelasyon =1.4925
Baltagi-Wu LBI Yoktur. Ho:Red.
Otokorelasyon vardir.
Ho:Yatay Kesit =8.332
Bagimlilig1 Yoktur. | Olasilik=0.0000
Pesaran CD;y, Ho'Red.

Yatay kesit bagimlilig1
vardir.

Gozlem sayisi
Grup say1s1

=283
=19
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Model 11

.. . D1(Birlesme ve .
Degiskenler Sabit (c) St ki) Gostergeler
0.5644* -0.0509* R? =0.0205
TFV (0.0143) (0.0209) F-istatistik: 5.8976
0.0000*** 0.0158*** F(Olasilik):0.0157

Not: Parantez i¢indeki degerlerde degiskenlerin standart hatalar1 gostermektedir.

*a=0.05, ** a=0.10 anlamlilik diizeylerini belirtirken; ***olasilik degerlerini
gostermektedir.

F istatistik degerine bakildiginda da diger endiistrilerde oldugu gibi
Model:II’'nin anlamli oldugu goriilmektedir. Teknolojik yayilma (kukla degiseni)
katsay1 isareti negatiftir. Bu sonu¢ ¢alismanin hipotezinin reddedilmesi anlamina

gelmektedir.

2.2.1.5. Metal ana sanayii: Model I — 11

Metal ana sanayiinin asagida yer verilen Tablo 18’de goriildiigii iizere
Model:I “direngli tablo tahmincileri” degerlendirilecek oldugunda bir biitiin olarak
anlamlidir. Ayrica panel veri tahmincilerinin gilivenilirligi agisindan Hausman testine
gore dokuma endiistrisinde sabit etkiler modelinin gegerli oldugu; yine bu modelde
endiistride degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimliliginin gézlendigi
goriilmektedir. Buna bagl olarak direngli tahminci sonuglari yorumlandiginda emek

basina sermayedeki %1 ‘lik bir artis ¢iktiy1 %1.28 artirmaktadir.

Metal ana sanayiinde teknolojik yayilmalara ait Tablo 18 incelendiginde
calismanin temel hipotezi gergevesinde ele alinan Model:ll bulgularina gore;
endiistride yer alan dokuz firmadan dordiiniin birlesme ve satin almalara konu olan

tiretim siireci igerisinde oldugu goriilmektedir.
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Tablo 18: Metal Ana Sanayii Endiistrisi: Model | ve Model Il Sonuglar

| Model |
| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
-0.0289** 1.2860* R? within  =0.8473
LnQ/LnL (0.3493) (0.1523) between =0.9142
0.934*** 0.000*** overall =0.9035
Ho: Tesadiifi x%2= 0.00
Etkiler Modeli Prob>chi2= 0.9702
Hausman gecerlidir. Ho:Kabul.
Rassal Etkiler
Ho: Varyanslar W0=8.5053 df(8, 126)
Birimlere Gore Pr>F =0.0000
Sabittir. W50=4.7114 df(8, 126)
Levene-Brown _
ve Forsythe Pr>F =0.0000
W10=7.8524 df(8, 126) Pr
>F =0.0000 Ho:Red.
Degisen varyans vardir.
Bhargava, Ho:Otokorelasyon =0.9982
Franzini, Yoktur. Ho:Red.
Narendranathan Otokorelasyon vardir.
Ho:Otokorelasyon =1.1659
Baltagi-Wu LBI Yoktur. Ho:Red.
Otokorelasyon vardir.
Ho:Yatay Kesit =1.104
Bagimhligi Yoktur. | alpha=0.10: 0.1719
alpha=0.05: 0.2262
Frees Q alpha=0.01: 0.3351
Ho:Red.
Yatay kesit bagimlilig1
vardir.
Gozlem sayisi =135
Grup sayisi =9
| Model 11
.. . DI1(Birlesme ve .
Degiskenler Sabit (c) St ki) Gostergeler
0.6515* -0.0928* R? =0.0735
TRV (0.0190) (0.0285) F-istatistik: 10.5567
0.0000*** 0.0015*** F(Olasilik):0.0014

Not: Parantez i¢indeki degerlerde degiskenlerin standart hatalar1 géstermektedir.

*a=0.05, ** a=0.10 anlamlilik diizeylerini belirtirken; ***olasilik degerlerini

gostermektedir.

Model:II’nin F istatistik degeri anlamli oldugu goriilmek ile birlikte, yayilma
(kukla degiseni) katsay1 isareti negatiftir. Bu sonug¢ hipotezde kurulan beklenti ile
uyumlu degildir. Bunda veri tabaninin on bes yil ile kisitli olmasi ve Model: I’ de yer
verilen otokorelasyon, degisen varyans ve yatay kesit bagimliligi gibi hususlarin

etkisi de ihmal edilmemelidir.
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2.2.1.6. Metal esya endiistrisi: Model | — |1

Metal esya endiistrisinin asagida yer verilen Tablo 19’da gorildiigi tizere
Model:l “direngli tablo tahmincileri” degerlendirilecek oldugunda bir biitiin olarak
anlamlhidir. Ayrica panel veri tahmincilerinin giivenilirligi agisindan Hausman testine
gore dokuma endiistrisinde sabit etkiler modelinin gegerli oldugu; yine bu modelde
endiistride degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimliliginin gozlendigi
goriilmektedir. Buna bagl olarak direngli tahminci sonuglari yorumlandiginda emek

basina sermayedeki %1 ‘lik bir artis, ¢iktiyr %0.48 artirmaktadir.

Metal esya endiistrisinde teknolojik yayilmalara ait Tablo 19 incelendiginde
caligmanin temel hipotezi cercevesinde ele alinan Model:ll bulgularina gore;
endistride yer alan on dokuz firmadan yedisinin birlesme ve satin almalara konu
olan iiretim siireci icerisinde oldugu goriilmektedir. Teknolojik yayilma (kukla
degiseni) katsayi isareti pozitiftir. Bu sonug hipotezde kurulan beklenti ile uyumlu
olmakla birlikte teknolojik yayilma degiskeninin istatistiksel olarak anlamh
olmamas1 katsayiya giliveni azaltmaktadir. Dolayisiyla modelin istatistik testleri
hipotezi desteklememektedir. Nitekim Model:II’nin genel anlamiyla F istatistik

degerine bakildiginda da anlamli bulunmamustir.

Tablo 19: Metal Esya Endiistrisi: Model | ve Model Il Sonuglart

| Model |
| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
1.5962* 0.4860* R? within =0.3311
LnQ/LnL (0.4603) (0.2215) between =0.8535
0.003*** 0.042*** overall =0.7589
Ho: Tesadiifi x%=112.99
Hausman Etkiler Modeli Prob>chi2= 0.0000 Ho:Red.
gegcerlidir. Sabit Etkiler
Desistirilmi Ho: Varyanslar x%=27700.51
N ¥ Birimlere Gore Prob>chi2= 0.0000 Ho:Red.
Wald I -
Sabittir. Degisen varyans vardir.
Bhargava, Ho:Otokorelasyon | =0.5447
Franzini, Yoktur. Ho:Red.
Narendranathan Otokorelasyon vardir.
Ho:Otokorelasyon | = 0.7457
Baltagi-Wu Yoktur. Ho:lljed.
LBI Otokorelasyon vardir.
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| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
Ho:Yatay Kesit =1514
Bagimlilig1 Olasilik=0.1300
(Pﬁia%n D Yoktur. Ho:Kabul.
Yatay kesit bagimlilig1
yoktur.
Gozlem sayisi =285
Grup sayist =19
| Model 11
. . DI1(Birlesme ve ..
Degiskenler Sabit (c) S Allialn) Gostergeler
0.5251* 0.0091** R? =0.0007
TRV (0.0123) (0.0202) F-istatistik: 0.2019
0.0000*** 0.6535*** F(Olasilik):0.6535

Not: Parantez i¢indeki degerlerde degiskenlerin standart hatalar1 gostermektedir.

*a=0.05, ** a=0.10 anlamlilik diizeylerini belirtirken; ***olasilik degerlerini
gostermektedir.

2.2.1.7. Tas ve topraga dayah endiistri: Model | — 11

Tas ve topraga dayali endiistrisinin agagida yer verilen Tablo 20’de goriildiigu
tizere Model:I “direncli tablo tahmincileri” degerlendirilecek oldugunda bir biitiin
olarak anlamlidir. Ayrica panel veri tahmincilerinin giivenilirligi agisindan Hausman
testine gore dokuma endiistrisinde sabit etkiler modelinin gegerli oldugu; yine bu
modelde endiistride degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimliliginin
gozlendigi goriilmektedir. Buna bagli olarak direngli tahminci sonuglar
yorumlandiginda emek basma sermayedeki %]1°lik bir artis ¢iktiyr % 0.76

artirmaktadir.

Tablo 20: Tas ve Topraga Dayali Endiistrisi: Model | ve Model 1l Sonuglari

| Model |
| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler
0.9948* 0.7618* R? within =0.6769
LnQ/LnL (0.1927) (0.0846) between = 0.9460
0.000*** 0.000*** overall =0.9170
Ho: Tesadiifi x?=4132
Hausman Etkiler Modeli Prob>chi2= 0.0000 Ho:Red.
gecerlidir. Sabit Etkiler
Desistirilmi Ho: Varyanslar x? =2868.01
st Birimlere Gére Prob>chi2= 0.0000 Ho:Red.
Wald - oy
Sabittir. Degisen varyans vardir.

72




| Degiskenler | Sabit(c) | LnK/LnL | Hipotez | Gostergeler

Bhargava, Ho:Otokorelasyon | =0.5794

Franzini, Yoktur. Ho:Red

Narendranathan Otokorelasyon vardir.

. Ho:Otokorelasyon | =0.8828

Eglltagl-Wu Yoktur. Ho:Red.

Otokorelasyon vardir.
Ho:Yatay Kesit =5.814
Bagimlilig1 Olasilik= 0.0000

(Pﬁia[?)n D Yoktur. Ho:Red.
Yatay kesit bagimlilig
vardir.

Gozlem sayisi =240

Grup sayisi =16

| Model 11
.. . D1(Birlesme ve ..
Degiskenler Sabit (c) St Alliein) Gostergeler
0.4349* 0.0404* R? =0.0401
TRV (0.0084) (0.0127) F-istatistik: 9.9668
0.0000*** 0.0015*** F(Olasilik):0.0018

Not: Parantez i¢indeki degerlerde degiskenlerin standart hatalar1 gostermektedir.

*a=0.05, ** a=0.10 anlamlilik diizeylerini belirtirken; ***olasilik degerlerini
gostermektedir.

Tas ve topraga dayali endiistride teknolojik yayilmalara ait Tablo 20
incelendiginde c¢aligmanin temel hipotezi c¢ergevesinde ele aliman Model:ll
bulgularia gére; modelin F istatistik degeri anlamlidir ve endiistride yer alan on alt1
firmadan yedisinin birlesme ve satin almalara konu olan iiretim siireci igerisinde
oldugu goriilmektedir. Teknolojik yayilma (kukla degiseni) katsayi isareti pozitiftir.

Bu sonug ¢alismanin hipotezi ile uyumludur, yani hipotezi dogrulamaktadir.

2.2.2. Endiistriyel Bulgular ve Literatiir Karsilagtirilmasi

Bu calismada Tiirk imalat sanayii alt sektorlerinde birlesme ve satin alma
faaliyetlerinin teknolojik yayilmalar iizerine etkisi yedi alt endiistri ilizerinden 6nce
panel veri direngli tahminciler elde edilmis, ardindan Model:I’den tiiretilen toplam
faktor verimliligi modeli igerikli Model:1I iizerinden de tarafimizdan kurulan hipotez
test edilmistir. Yukarida ayrintis1 verilen her bir endiistriye gore sonuglar bir biitiin

olarak degerlendirildiginde yedi alt endiistriye ait emek verimliligi modelinin
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tahmincileri giivenilir diizeydedir. Buna gore hipotez testine konu olan her bir
endiistri lizerinden teknolojik yayilma etkisi kukla degiskeni yardimiyla analiz

edilmektedir.

Burada, yedi alt endiistriden “Dokuma, giyim esyasi ve deri sanayii”, “Gida,
icki ve tiitiin endiistrisi”, “Kimya, petrol, komiir, kaucuk ve plastik iirtinleri
endistrisi” , “Metal esya, makine ve techizat, ulasim araci, ilmi ve mesleki 6lgme
aletleri endiistrisi” ve “Metal ana sanayi” endiistrileri olmak iizere besinin sonuglari
arastirmamizin “birlesme ve satin almalar, teknolojik yayilma ve bulasma yoluyla
endiistriler ~ Olgeginde  toplam  faktor  verimliligini  artirr”  hipotezini
dogrulamamaktadir. Dolayisiyla bu endiistrilerde birlesme ve satin almalarin toplam
faktor verimliligi tizerinde etkili degildir denebilir. Yine drneklemimiz igerisinde yer
alan “Kagit, kagit iirtinleri ve basim endiistrisi” ve “Tas ve topraga dayali endiistrisi”
ise temel hipotezi dogrulamaktadir. Buna gore birlesme ve satin almalarin bu

endiistrilerde toplam faktdr verimliligini artirdig1 gortilmektedir.

Calismada yer verilen literatiir Lenger ve Taymaz(2006) ‘nin ¢aligmasi,
isglicii dolasgimi yayilmalarinin zimni bilginin 6nemini vurgulayarak teknolojik
yayilma kanallar1 arasindan en onemlisi oldugunu vurguladig: i¢in ¢alismamiz ile
kismen iliskilendirilmistir. Bu baglamda ¢alismamizda yer alan “Kagit, kagit iiriinleri
ve basim endiistrisi” ve “Tas ve topraga dayali endiistrisi” tahmincileri Lenger ve
Taymaz’in ¢alismasi (¢alismasinda ele alinan analiz donemi farkli olmakla birlikte; )
ile oOrtiismektedir. Diger endiistrilere ait bulgular ise Lenger ve Taymaz’in
calismasmi desteklememektedir. Ozelikle, Bertinelli, Pamukcu ve Strobl (2007)’1n
calismasinda da ele alinan analiz donemi farkli olmakla birlikte; yontemi kendi
calismamizin 6rneklemi ve yontemi ile ayni oldugu i¢in karsilastirma igin referans
calisma olarak ele alinmistir. Burada her iki ¢alisma karsilagtirildiginda bes endiistri
sonucu Bertinelli, Pamuk¢u ve Strobl’in caligmasini desteklerken; geriye “Kagit,
kagit iiriinleri ve basim endiistrisi” ve “Tas ve topraga dayali endiistrisi”” tahmincileri
ise hipotezin kabulii dogrultusunda bu c¢alismadan farkli sonuglar olarak
degerlendirilmektedir (Bertinelli vd,2007: 187-230). Ayrica Aksoy (2008)’in
caligmasina ait (birlesme ve satin almanin sadece dogrudan yabanci yatirimlarin

etkisini referans almakta) bulgularla kendi ¢caligmamiza ait “Kagit, kagit iiriinleri ve
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basim endiistrisi” ve “Tas ve topraga dayali endiistrisi” olmak tizere iki endiistrinin

bulgular1 kismen birbirini desteklemektedir (Aksoy, 2008: 56-62).
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Bu ¢alismanin birinci bolimiiniin ilk kismi, Alan Fisher, Jean Fourasti¢ ve
Colin Clark tarafindan “li¢ sektor teorisi” olarak bilinen yaklagima gore tarimin
goreceli payinin azalacagi sanayinin goreceli payinin ise giderek artis gosterecegi
yoniindeki bulgular Tiirkiye 6zelinde de destekleyen betimsel analizi kapsamaktadir.
Refah toplumlarinda imalat sanayiinin siiriikkleyici sektor oldugu kabuliinden

hareketle Tiirk imalat sanayi i¢erisinde yasanan doniislim siireci irdelenmistir.

Kiiresellesmenin neden oldugu rekabet edebilirlik giicline yonelik algi
farklilasmasi bilinen bir husustur. Bu baglamda uluslararasi pazarlarda ekonomik
sinirlarin kalkmasi ve uluslararasi sermaye akimlarinin hiz kazanmasina bagli olarak
sanayilesen toplumlarda daha az maliyetlerle daha hizli yollardan biiylimeye imkan
veren stratejiler de onemsenmektedir. Nitekim aragtirma 6rneklemimizde firmalardan
41’inin digsal bir biiylime yolu stratejisi olarak birlesme ve satin almalar olgusunu
onemsedikleri ve bu potansiyel olgudan yararlandiklar1 goriilmektedir. Sermaye
birikiminin imalat sanayisine dogru odaklanmasi ve teknolojik yeniliklerin imalat
sanayinde daha genis bir uygulama alan1 bulmasi, ¢alismamizin ana motivasyonunu
olusturmaktadir. Ornegin, 2019 yil1 itibariyle islem hacmine gore firmalarin sektdrel
dagiliminda ulastirmadan(700 milyon ABDS$) sonra 571 milyon ABDS$ ile Tiirk
imalat sanayisi birlesme ve satin alma faaliyetlerinde ikinci siradadir. Birlesme ve
satin alma faaliyetleri genel anlamda dogrudan yabanci yatirimlarda meydana gelen
artisin  itici  gliclidiir. Dogrudan yabanci yatirimlar da firmalarin  biiyiime
stratejilerinde 6nemli bir konuma sahip olan etkenlerden bir tanesidir. Tiirkiye’de
2003-2018 donemi en fazla dogrudan yabanci yatirim ¢eken sektorlerin analizi
yapildiginda %24,1°1lik bir oranla, %34’liik bir paya sahip olan finans sektoriiniin
hemen ardindan imalat sanayisi gelmektedir. Bu verilerden yola ¢ikarak Tiirk imalat
sanayiinin birlesme ve satin almalar yoluyla yabanci sermayeyi ¢ekmekte ne denli

onemli bir kaynak oldugu goriilmektedir.

Bu tez c¢aligmasinda Tirkiye genelinde oOrneklemimize konu olan 139
firmadan 97si ¢alismanin temel hipotezi kapsamina girmektedir. Calismada Tiirk

imalat sanayiinin verimliligi tizerinde teknolojik yayilma etkisinin test edilmesi i¢in
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yontem kisminda belirtilen ekonometrik modellerden yararlanilmaktadir. Burada
Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu referans alinmis olup ¢alismanin uygulamali
kisminda yer alan emegin verimliligi modeli (Model: 1) referans model olarak
benimsenmistir. Bu modelden tiiretilen toplam faktér verimliligi modelinden de

(Model: II) caligmanin temel hipotezinin testinde yararlanilmaktadir.

Bu c¢alisgmanin temel amaci, tarafimizdan kurulan “Tirk imalat sanayiinde
birlesme ve satin almalar, teknolojik yayilma yoluyla toplam faktor verimliligini
artirir” seklindeki hipotezimizi test etmektir. Kisacasi c¢alismada Tirk imalat
sanayinin 6nemi betimsel bir yaklasimla ele alinmakta; ardindan birlesme ve satin
almalarin kiiresel 6l¢ekteki etkisi ve lilke ekonomisine katkilari literatiir cer¢cevesinde

incelenmektedir.

Bu ¢alismada Tiirk imalat sanayisi alt sektorlerinde birlesme ve satin alma
faaliyetlerinin teknolojik yayilmalar iizerine etkisi yedi alt endiistri lizerinden 6nce
panel veri direngli tahminciler elde edilmis, ardindan Model: I’den tiiretilen toplam
faktor verimliligi modeli icerikli Model: II iizerinden de tarafimizdan kurulan hipotez
test edilmistir. Analizlerde ayrintist verilen her bir endiistriye gore sonuglar bir biitiin
olarak degerlendirildiginde yedi alt endiistriye ait emek verimliligi modelinin
tahmincileri giivenilir diizeydedir. Buna goére hipotez testine konu olan her bir
endiistri iizerinden teknolojik yayillma etkisi kukla degiskeni yardimiyla analiz

edilmektedir.

Burada, yedi alt endiistriden “Dokuma, giyim esyasi ve deri sanayii”, “Gida,
icki ve tiitiin endiistrisi”’, “Kimya, petrol, komir, kaucuk ve plastik {irtinleri
endiistrisi” , “Metal esya, makine ve techizat, ulasim araci, ilmi ve mesleki 6lgme
aletleri endiistrisi” ve “Metal ana sanayi” olmak iizere besinin sonuglar
aragtirmamizda “birlesme ve satin almalar, teknolojik yayilma ve bulagsma yoluyla
endistriler ~ Olgceginde  toplam  faktor  verimliligini  artirir”  hipotezini
dogrulamamaktadir. Dolayisiyla da “bu endiistrilerde birlesme ve satin almalar
toplam faktor verimliligi iizerinde etkili degildir” denebilir. Ayni &rneklemimiz
icerisinde yer alan “Kagit, kagit iiriinleri ve basim endiistrisi” ve “Tas ve topraga
dayali endiistri” ise temel hipotezi dogrulamaktadir. Buna gore birlesme ve satin

almalarin bu endiistrilerde toplam faktor verimliligini artirdigi goriilmektedir.
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Sonug olarak, Tiirkiye’nin endiistriyel diizlemde uluslararasi rekabet giicline
erismesinin belki de ilk kosulu, firmalara 6zgii verimlilik artisin1 saglayan
digsalliklarin etkin izlenmesine baglidir. Kiiresel 6lgekte potansiyel bir olgu olarak
degerlendirilen birlesme ve satin almalarin her iilkede ayni etkiyi yaratmasi beklenen
bir husus degildir. Ozellikle sermaye hareketlerinin arka planinda endiistrilerin
know-how ihraci ya da ithaline yonelik firmaya 6zgii beklentilerin {ilkeler {izerinden
genellestirilmemesi gerekir. Nitekim bu ¢alismada da yedi alt endiistriden sadece
ikisinde verimlilik artisina neden olmaktadir. Bu baglamda politika yapimcilarinin ve
endiistrilerde karar verici konumda olan girisimci ve st diizey yoOneticilerinin, diinya
deneyimi normlarla kendi normlarini etkin bir sekilde analiz ettikten sonra birlesme
ve satin almalara islevsellik kazandirmasi hayati 6nemi haiz bir husus olarak

degerlendirilebilir.
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Ek-1: Avrupa Toplulugunda Ekonomik Faaliyetlerin Istatistiki Smiflamasi (NACE. Rev.2)

Kod ‘ Kapsama Alinan Sektorler

| Madencilik ve tas ocak¢iligi

| Imalat

| Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi

| Su temini; kanalizasyon, atik yonetimi ve iyilestirme faaliyetleri

| Insaat

® M m O 0O w

Toptan ve perakende ticaret; motorlu kara tagitlariin ve

motosikletlerin onarimi

H | Ulastirma ve depolama

| | Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri

[

| Bilgi ve iletisim

| Gayrimenkul faaliyetleri

| Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler

| Idari ve destek hizmet faaliyetleri

| Egitim

| Insan saglig1 ve sosyal hizmet faaliyetleri

| Kiiltiir, sanat, eglence, dinlence ve spor

»w o o O z =z r

| Diger hizmet faaliyetleri

Kaynak:TUIK

Ek-2: OECD ISIC. Rev.3 Siniflandirmasi

| Imalat Sanayi Simflandirma  Kodu | Mal veya Hizmet Kapsam

| YUKSEK TEKNOLOJI YOGUNLUGU

| 2423 | Eczacilikta ve tipta kullanilan kimyasal ve bitkisel kaynakli tiriinler
| 353 | Hava ve uzay tasitlart

| 30 | Biiro, muhasebe ve bilgi islem makineleri

| 32 | Radyo, TV, haberlesme techizat1 ve cihazlari

| 33 | Tibbi aletler, hassas ve optik aletler ile saatler

| ORTA — YUKSEK TEKNOLOJI YOGUNLUGU

| 2411 | Ana kimyasal maddeler
| 2412 | Kimyasal giibre ve azotlu bilesikler
| 2413 | Sentetik kaucuk ve plastik hammaddeleri

ek s.1




2421

| Pestisit (hasarat ilac1) ve diger zirai-kimyasal {iriinler

2422 | Boya, vernik vb. kaplayici maddeler ile matbaa miirekkebi
2424 | Sabun ve deterjan, parfiim vb. iiriinler

2429 | Bagka yerde siniflandirilmamis kimyasal tiriinler

2430 | Suni ve sentetik elyaf

352 | Demiryolu ve tramvay lokomotifleri ve vagonlart

359 | Bagka yerde siniflandirilmamis ulagim araglari

29 | Bagka yerde siniflandirilmamis makine ve techizatlar

31 | Bagka yerde siniflandirilmamus elektrikli makine ve cihazlar
34

| Motorlu kara tasiti, rtomork ve yari-rémork

ORTA - DUSUK TEKNOLOJI YOGUNLUGU

23 | Kok komiirii ve rafine edilmis petrol iiriinleri
25 | Plastik ve kauguk {iriinleri

26 | Metalik olmayan diger mineral iiriinleri

27 | Ana metal sanayi

28 | Makine ve techizat haric; metal esyalar

351

| Deniz tasitlarinin yapimi ve onarimi

DUSUK TEKNOLOJI YOGUNLUGU

15 | Gida iiriinleri ve icecekler
16 | Tiitiin tiriinleri
17 | Tekstil iiriinleri
18 | Giyim esyast
19 | Tabaklanmis deri, bavul, el ¢antasi, saraciye ve ayakkabi
20 ' Agag ve mantar tirlinleri (mobilya harig); hasir vb. driilerek yapilan
iirtinler
| 21 | Kagit ve kagat tirtinleri
| 22 | Basim ve yayim; plak, kaset vb. iiriinler
| 36

| Mobilya ve bagka yerde siiflandirilmamis diger iiriinler

Kaynak:OECD (http://www.oecd.org/sti/ind/48350231.pdf)

ek s.2



http://www.oecd.org/sti/ind/48350231.pdf

EK-3: Analize Konu Olan Orneklemde Yer Alan Firmalar

| No | Kod | Nace Kod | Firma Ad1 | M&A
| 1 | ADANA.1S | 23.51.01. | ADANA CIMENTO SANAYII T.A.S. |
2 ADEL.IS 32.99.04. ADEL KALEMCILIK TICARET VE
SANAYI A.S.
3 AEFES.IS 11.0.5.01. ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT v
SANAYII A.S.
| 4 | AFYON.IS | 23.51.01. | AFYON CIMENTO SANAYI T.A.S. | v
5 AKCNS.IS 23.51.01. AKCANSA CIMENTO SANAYI VE v
TICARET A.S.
| 6 | AKENRL.IS | 35.11.19. | AKENERJI ELEKTRIK URETIM A.S. | v
| 7 | AKSA.IS | 20.60.01. | AKSA AKRILIK KIMYA SANAYIi A.S. | v
| 8 | ALARK.IS | 64.20.19. | ALARKO HOLDING A S. | v
| 9 | ALKA.IS | 17.12.07. | ALKIM KAGIT SANAYI VE TICARET A.S. |
| 10 | ALKIM.IS | 89.10.10. | ALKIM ALKALI KIMYA A.S. |
| 11 | ANACM.IS | 23.13.01. | ANADOLU CAM SANAYII A.S. |
| 12 | ARCLK.IS | 27.51.08. | ARCELIK A S. |
13 ARENA.IS 46.52.01. ARENA BILGISAYAR SANAYI VE v
TICARET A S.
14 ARMDA.IS 46.51.01. ARMADA BILGISAYAR SISTEMLERI v
SANAYI VE TICARET A.S.
15 ARSAN.IS 14.13.04. ARSAN TEKSTIL TICARET VE SANAYI
AS.
16 ASELS.IS 26.51.90. ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE v
TICARET A.S.
| 17 | ASLAN.IS | 08.99.90. | ASLAN CIMENTO A.S. |
18 ASUZU.IS 29.10.01. ANADOLU ISUZU OTOMOTIV SANAYI
VE TICARET A.S.
| 19 | ATEKS.IS | 14.13.04. | AKIN TEKSTIL A.S. |
20 AYCES.IS 55.10.05. ALTINYUNUS CESME TURISTIK
TESISLER A.S.
| 21 | AYEN.IS | 35.11.19. | AYEN ENERJI | v
| 22 | AYGAZ.IS | 46.71.03. | AYGAZ AS. | v
23 BAGFS.IS 20.15.01. BAGFAS BANDIRMA GUBRE
FABRIKALARI AS.
24 BANVT.IS 10.12.02. BANVIT BANDIRMA VITAMINLI YEM v
SANAYII AS.
25 BFREN.IS 29.32.00. BOSCH FREN SISTEMLERI SANAYI VE
TICARET A.S.
| 26 | BIMAS.IS | 47.11.01. | BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S. | v
| 27 | BOLUC.IS | 23.51.00. | BOLU CIMENTO SANAYII A.S. | v
28 BOSSA.IS 46.21.06. BOSSA TICARET VE SANAYI v
ISLETMELERI T.A.S.
29 BRISA.IS 22.11.18. BRISA BRIDGESTONE SABANCI LASTIK
SANAYI VE TICARET A.S.

ek s.3




30 BRSAN.IS 24.20.10. BORUSAN MANNESMANN BORU v
SANAYI VE TICARET A.S.
| 31 | BUCIM.IS 23.51.01. BURSA CIMENTO FABRIKASI A.S. v
32 BURVA.IS 28.14.01. BURCELIK VANA SANAY] VE TICARET
AS.
33 CARFA.IS 47.11.01. CARREFOURSA CARREFOUR SABANCI v
TICARET MERKEZ] A.S.
| 34 | CCOLA.IS | 11.07.02. | COCA-COLA ICECEK A.S. | v
| 35 | CELHA.IS | 25.93.03 | CELIK HALAT VE TEL SANAYIi A.S. | v
36 CEMTS.IS 24.52.00. CEMTAS CELIK MAKINA SANAYI VE
TICARET A.S.
37 CIMSA.IS 23.51.01. CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET v
AS.
| 38 | CLEBI | 52.23.03. | CELEBI HAVA SERVISI A S. |
39 DARDL.IS 10.20.03. DARDANEL ONENTAS GIDA SANAYI v
AS.
| 40 | DENCM.IS | 23.13.01. | DENIZLi CAM SANAYIi VE TICARET A.S. | v
| 41 | DESA.IS | 15.12.07. | DESA DERI SANAYI VE TICARET A.S. |
| 42 | DEVA.IS | 21.20.01. | DEVA HOLDING A.S. | v
: 51.01. BILGISAYAR
43 DGATE.IS 46.51.01 DATAGATE
MALZEMELERI TICARET A.S.
44 DITAS.IS 29.32.20. DITAS DOGAN YEDEK PARCA IMALAT
VE TEKNIK A.S.
45 DMSAS.IS 24.51.00. DEMISAS DOKUM EMAYE MAMULLERI
SANAYII A S.
46 DOAS.IS 45.11.10. DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET | v
AS.
47 DOHOL.IS 64.20.19. DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING v
AS.
| 48 | DURDO.IS 17.21.13. DURAN DOGAN BASIM v
49 DYOBY.IS 20.30.11. DYO BOYA FABRIKALARI SANAYI VE
TICARET A.S.
50 ECILC.IS 64.20.19. EIS ECZACIBASI ILAC, SINAI VE
FINANSAL YATIRIMLAR SANAYi VE
TICARET A.S.
51 ECZYT.IS 66.13.01. ECZACIBASI YATIRIM HOLDING
ORTAKLIGI A.S.
| 52 | EGEEN.IS | 29.32.20. | EGE ENDUSTRI VE TICARET A.S. |
| 53 | EGPRO.IS | 22.21.04. | EGE PROFIL TICARET VE SANAYI A.S. |
| 54 | EGSER.IS | 23.31.01. | EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET A.S. |
| 55 | EMKEL.IS | 46.69.09. | EMEK ELEKTRIiK ENDUSTRISI A S. |
56 EMNIS.IS 22.22.43. EMINIS AMBALAJ SANAYI VE TICARET v
AS.
57 EPLAS.IS 22.22.43, EGEPLAST EGE PLASTIK TICARET VE
SANAYI AS.
58 ERBOS.IS 24.20.09. ERBOSAN ERCIYAS BORU SANAYII VE
TICARET A.S.
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| 59 | ESCOM.IS | 26.20.01. | ESCORT TEKNOLOJI YATIRIM A S. v
60 FRIGO.IS 10.39.01. FRIGO-PAK GIDA MADDELERI SANAYI v
VE TICARET A.S.
| 61 | FROTO.IS | 29.10.02. | FORD OTOMOTIV SANAYI A.S.
62 GEREL.IS 27.12.02. GERSAN ELEKTRIK TICARET VE v
SANAYIi AS.
| 63 | GLYHO.IS | 64.20.19. | GLOBAL YATIRIM HOLDING A.S. v
64 GOLTS.IS 23.51.01. GOLTAS GOLLER BOLGESI CIMENTO
SANAYI VE TICARET A.S.
| 65 | GOODY.IS | 22.11.18. | GOODYEAR LASTIKLERI T.A.S.
| 66 | GUBRF.IS | 20.15.01. | GUBRE FABRIKALARIT.A.S. v
| 67 | HEKTS.IS | 47.51.05. | HEKTAS TICARET T.A.S.
68 HURGZ.1S 18.11.01. HURRIYET GAZETECILIK VE
MATBAACILIK A.S.
| 69 | IHLAS.IS | 68.20.02. | IHLAS HOLDING A.S.
70 INDES.IS 46.51.01. INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI v
MUHENDISLIK SANAYI VE
TICARET A.S.
71 ISGSY.IS 64.99.90. IS GIRISIM SERMAYESI YATIRIM v
ORTAKLIGI AS.
| 72 | IZMDC.I1S 24.10.01. [ZMIR DEMIR CELIK SANAYI A S.
73 KAPLM.IS 17.21.12. KAPLAMIN AMBALAJ SANAYI VE v
TICARET A.S.
74 KAREL.IS 43.21.00. KAREL ELEKTRONIK SANAY] VE v
TICARET A.S.
75 KARSN.IS 45.11.10. KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE v
TICARET A.S.
| 76 | KCHOL.IS 66.13.01. KOC HOLDING A.S. v
77 KENT.IS 56.30.02. KENT GIDA MADDELERI SANAYIi VE v
TICARET A.S.
78 KERVT.IS 47.11.01. KEREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET v
AS.
79 KLMSN.IS 28.25.01. KLIMASAN KLIMA SANAYI VE TICARET | v
AS.
80 KNFRT.IS 10.32.02. KONFRUT GIDA SANAYI VE TICARET
AS.
81 KORDS.IS 13.96.06. KORDSA GLOBAL ENDUSTRIYEL {PLIK
VE KORD BEZi SANAYi VE TICARET
AS.
82 KRDMD.IS 13.96.06. KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK v
SANAYI VE TICARET A.S.
83 KRTEK.IS 13.91.01. KARSU TEKSTIL SANAYII VE TICARET
AS.
| 84 | KUTPO.IS 13.91.01. KUTAHYA PORSELEN SANAYII A.S.
85 LOGO.IS 62.01.01. LOGO YAZILIM SANAY] VE TICARET v
AS.
86 LUKSK.IS 13.20.21. LUKS KADIFE TICARET VE SANAYIi
AS.
55.10.02. MAKINA TAKIM ENDUSTRISI A.S. v

|87

| MAKTK.IS
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88 MAALT.IS 25.62.02. MARMARIS ALTINYUNUS TURISTIK v
TESISLER A.S.
| 89 | MERKO.IS | 10.39.01. | MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S. | v
90 METUR.IS 79.11.01. METEMTUR OTELCILIK VE TURIZM v
ISLETMELERI A.S.
| 91 | MGROS.IS | 47.11.02. | MIGROS TICARET A.S. | v
92 MIPAZ.1S 68.10.01. MILPA TICARI VE SINAI URUNLER v
PAZARLAMA SANAYI VE
TICARET A.S.
93 MNDRS.IS 46.41.01. MENDERES TEKSTIL SANAYI VE
TICARET A.S.
94 MRDIN.IS 23.51.01. MARDIN CIMENTO SANAYII VE
TICARET A.S.
95 MRSHL.IS 20.30.11. MARSHALL BOYA VE VERNIK SANAYII
AS.
| 96 | MZHLD.IS | 70.10.01. | MAZHAR ZORLU HOLDING |
| 97 | NETAS.IS | 26.30.08. | NETAS TELEKOMUNIKASYON A.S. | v
| 98 | NTHOL.IS | 64.20.19. | NET HOLDING A.S. | v
| 99 | NUHCM.IS | 23.51.01. | NUH CIMENTO SANAYI A S. | v
100 | OTKAR.IS 29.10.02. OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA
SANAYI A.S.
101 | PARSN.IS 29.32.20. PARSAN MAKINA PARCALARI SANAYII
AS.
| 102 | PENGD.IS | 10.32.02. | PENGUEN GIDA SANAYT A.S. |
| 103 | PETKM.IS | 20.16.01. | PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S. | v
‘ 104 ‘ PETUN.IS ‘ 10.13.02. ‘ PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYIi ‘
AS.
| 105 | PINSU.IS | 11.07.03. | PINAR SU SANAYI VE TICARET A.S. |
| 106 | PKART.IS | 26.80.02. | PLASTIKKART |
| 107 | PKENT.IS | 55.10.02. | PETROKENT TURIZM A.S. |
| 108 | PNSUT.IS | 10.51.01. | PINAR SUT MAMULLERI SANAYIi AS. |
| 109 | SAHOL.IS | 64.20.19. | HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. | v
110 [ SARKY.IS 24.44.04. SARKUYSAN ELEKTROLITIK BAKIR v
SANAYI VE TICARET A.S.
| 111 | SASA.IS | 20.60.01. | SASA POLYESTER SANAYI A.S. | v
112 [ SELEC.IS 46.46.02. SELCUK ECZA DEPOSU TiCARET VE
SANAYI A.S.
113 [ SELGD.IS 10.39.05. SELCUK GIDA ENDUSTRI IHRACAT
ITHALAT A.S.
114 [ SILVR.IS 28.25.02. SILVERLINE ENDUSTRI VE TICARET
AS.
115 [ SISE.IS 70.10.01/74.10.02. TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI
AS.
116 | SKTAS.IS 13.20.16. SOKTAS TEKSTIL SANAY] VE TICARET v
AS.
| 117 | SODA.IS 20.13.07. SODA SANAYIi A.S. v
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118 | TAVHL.IS | 64.30.01. | TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S. | v
119 | TBORG.IS 11.05.01. TURK TUBORG BIRA VE MALT SANAYIl | v
AS.
120 | TCELL.IS | 70.21.01. | TURKCELL ILETiSIM HIZMETLERI A.S. | v
121 | TEKTU.IS 41.20.01. TEK-ART INSAAT TICARET TURIZM
SANAYI VE YATIRIMLAR A.S.
122 | THYAO | 51.10.01. | TURK HAVA YOLLARI A.O. | v
123 | TIRE.IS 17.21.12. MONDI TiRE KUTSAN KAGIT VE
AMBALAJ SANAYI A S.
124 | TOASO.IS 29.10.02. TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI
AS.
125 | TRCAS.IS | 47.30.01. | TURCAS PETROL A.S. | v
126 | TRKCM.IS | 23.11.01. | TRAKYA CAM SANAYIi A.S. |
127 | TTRAK.IS 28.30.10. TURK TRAKTOR VE ZIRAAT v
MAKINELERI A.S.
128 | TUKAS.IS | 46.17.02. | TUKAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S. | v
129 | TUPRS.IS 46.71.02. TUPRAS-TURKIYE PETROL
RAFINERILER] A.S.
130 | ULKER.IS | 10.72.01. | ULKER BiSKUVi SANAYI A.S. | v
131 [ UNYEC.IS 23.51.01. UNYE CIMENTO SANAYI VE TICARET
AS.
132 | VAKKO.IS 47.71.90. VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GIYiM
SANAYI ISLETMELERI A.S.
133 | VESBE.IS 27.51.08. VESTEL BEYAZ ESYA SANAYI VE
TICARET A.S.
134 | VESTL.IS 26.40.09. VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE v
TICARET A.S.
135 | VKING.IS | 17.12.07. | VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S. |
136 | YATAS.IS 47.59.03. YATAS YATAK VE YORGAN SANAYI VE
TICARET A.S.
137 | YAZIC.IS | 64.20.19. | YAZICILAR HOLDING A.S. |
138 | YUNSA.IS 13.20.17. YUNSA YUNLU SANAYI VE TICARET
AS.
139

| ZOREN.IS

| 35.13.01.

| ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

Kaynak: BIST, Ernst & Young ve Rekabet Kurumundan alinan veriler diizenlenerek,

tarafimdan olusturulmustur.
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EK-4: Analize Konu Olan Firmalarin Sektorel Dagilimlar:

FIRMALARIN SEKTORLERI

FIRMA
SAYISI

| Elektrik, Gaz Ve Su

3

Ulastirma, Haberlesme Ve Depolama

3

| Teknoloji 10
Toptan Ve Perakende Ticaret, Otel Ve Lokantalar 12

| Mali Kuruluslar 14
Imalat Sanayii 97
Toplam: 139
Kaynak: Tarafimdan olusturulmustur.
EK-5: Analize Konu Olan Imalat Sanayi Alt Sektérleri
IMALAT SANAYI FIRMALARININ ALT | FIRMA SAYISI

SEKTORLERI

Metal esya, makine ve techizat, ulagim araci, ilmi ve mesleki | 19
Ol¢me aletleri

| Kimya, petrol, komiir, kaucuk ve plastik iiriinleri ‘ 19

| Gida, igki ve tiitiin | 17
Tas ve topraga dayali sanayii 16

| Dokuma, giyim esyasi1 ve deri sanayii | 10
Metal ana sanayii 9

| Kagit, kagit tirlinleri ve basim | 6
Diger imalat sanayii 1
Toplam: 97

Kaynak: Tarafimdan olusturulmustur.
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