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OZET

Diinyada yasanan kiiresellesme ve artan rekabet ortaminmn sonmﬁ,g;arak
firmalar, rekabet avantaji saglamak amaciyla diger firmalarla isbirligi yapmaktadir.
Bu sekilde, sirketler hizli bir sekilde en son teknolojiye ve yeni pazarlara
ulasmaktadir. Boylece c¢okuluslu firmalar simrdtesi faaliyetlerini arttirarak diger
firmalarla yabanci sermaye ortakliklar1 kurmaktadir. Firmalarin en ¢ok kullandig

isbirligi tiirlerinden birisi yatirim ortakliklaridir.

Tiirkiye'de yabanci sermaye yatirtmlarim tegvik etmek amaciyla uygulanan
Yabanci Sermaye Kanunu, olduk¢a liberal bir yasa olmasina ragmen, istenen
diizeyde yabanci sermaye gelmemektedir. Bu nedenle, iilkemize, yabanci sermayenin

gelmemesinin sebeplerinin incelenmesi gerekli ve ¢ok dnemlidir.

Bu tez ¢aligmasi igin kapsamli literature taramasi yapildiktan sonra, saha
arastirmasi Tirkiye'de elektronik, kimya ve toprak sektoriinde faaliyet gésteren
yabanci sermaye ortakliklarinin performansim incelemek amaciyla yapilmistir. Konu
ile ilgili teorik bilgilerin dogrultusunda, arastirma modeli gelistirilmistir. Bu modelin
is1ginda hipotezler olusturulmustur. Saha aragtirmasindan sonra, firma st diizey
yoneticilerinin cevapladifn anketlerden elde edilen wverilerin istatistiki olarak

degerlendirilmesi yapilmig ve 6nemli bulgular elde edilmistir.

Bu tez ¢alismasmin sonucunda asagidaki sonuglara ulasiimistir. Yatirim
yapilan iilkedeki gevresel ortamin ve genel i ortaminin ¢ekiciliginin artmasinin
performans izerinde pozitif etkisi vardir. Ayrica yatinm yapilan {ilkenin
kaynaklarimin bulunabilirligi ve altyapr imkanlarinin yeterli diizeyde olmasinin
performans lizerinde pozitif etkisi vardir. Ortaklar arasinda firma kiiltiirti
benzerliginin artmasinin da performans lzerinde pozitif etkisi vardir. Ortaklar
arasinda uyumun artmasi ile performans pozitif etkilenir. Yabanci ortagin ortaklik
tizerinde kontroliiniin artmasinin performans tizerinde olumlu etkisi vardir. Yiiksek
diizeyde teknoloji gerektiren sektérlerde yabanci ortagin ¢ogunluk hisseye sahip

olmasi performanst olumlu yénde etkilemektedir.



SUMMARY

Firms have started to cooperate with other firms due to globalization and
rapidly increasing competition. They can have quick access to the most recent
technology and different markets by cooperating with other firms. Thus,
multinational companies have also increased their cross-border operations. As a
result, multinational companies choose to establish joint ventures. Joint ventures are
the forms of cooperation that is used widely by multinational companies. Even
though, Foreign Investment Law is qoite liberal in Turkey, the amount of. foreign
capital inflows is not at a desirable level. It is very important and it is necessary to

analyze the reasons for this situation.

A thorough literature search has been conducted for the purposes of this
research. After the literature survey, an analysis on firms have been made as the
practical application. The aim of this research, was to study the performance of joint
ventures in electronical, chemistry and cement industry in Turkey. A conceptual
model has been developed by using the theoretical information about the topic. The
hypotheses have been developed by using the research model. After the application
part of research is over, the data that has been received through the questionnaires

answered by top level firm officials have been evaluated statistically.

At the end of the research, the following results have been reached. The
performance of joint ventures is positively related to the environmental and general
business conditions of the country in which the investment has been made.
Performance is positively related to adequate resource availability and infrastructure.
Performance is positively related to the increase in the cultural similarities (firm)
among partners, affects the performance positively. The increasing harmony among
partners. Performance is positively related to the increase in the foreign partner’s
control over the joint venture. In the highly technological sectors, the majority

ownership of the foreign partner has positive effect on performance.
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AMAC VE KAPSAM

Sirketler arasinda, uluslararasi igbirligi hizla artmaktadir. Bu isbirliginin sonucuv olarak,
farkl tilkelerde yer alan firmalarin kendi i¢ piyasalarinda ve uluslararas piyasalarda stratejik
fayda saglamak icin ittifak kurmaktadir. Bu degisimde, kiiresellesme, teknolojinin hizli
degisimi. misteri ihtiyag ve isteklerindeki degisim, iletisim imkanlarinin gelismesi gibi
cevresel faktorler nemli rol oynamaktadir. Yeni {irlinlerin gelistirilmesinde, kars: karsiya
kalinan risk ve maliyetlerin biiyikk olmasi bu maliyetlerin tek bagina bir sirket tarafindan
tistlenilmesini zorlastirmaktadir. Birbirini tamamlayici 6zellik ve niteliklere sahip sirketler,

biraraya gelerek ittifak olusturmaktadir. Béylece firmalar, sinerji yaratmay: hedeflemektedir.

Uluslararas: Isletmecilik alaninda sirket baglantilan, isbirligi anlasmalar yoluyla son
yillarda olduk¢a yayginlagmistir. Kiiresel ortakliklann kurulmasinda etkin olan yabanci
sermaye yatirimi bir tilkeye iki yoldan gelmektedir. Birincisi yabanci sermaye yatirimi olarak
tilkenin tiretim kapasitesini olumlu etkileyecek iiretime déniik reel yatinmlar olarak gelen
yatirtmlardir. Ikincisi ise iilkedeki menkul varliklara yatinm yapilmasiyla olusan portfoy

yatinimlaridir.

Ortakliklar kuran firmalar yabanc: iilkelerdeki firmalar ile degisik sekillerde igbirligi
yapmaktadirlar. Lisans, know-how, teknik yardim, yonetim, franchising anlasmalar1 patent,
yatirim ortaklifi, yabanci sermaye yatirimi, teknoloji igbirligi saglanmasinda rol oynayan
yontemlerin baginda gelmektedir. Bu tez kapsaminda inceleme konusu olan yatirim ortaklig
son yillarda en ¢ok rastlanan isbirligi tiirlerinden birisidir. Tiirkiye’de belirtilen sektérlerdeki

yabanc1 sermaye ortakliklarinin performansi incelenecektir.

Yabanci sermaye yatirimlarina 1800°li yillardan beri dar kapsamda rastlanmaktadir.
Ozellikle I1.Diinya Savagi’ndan sonra yabanci sermaye yatirtmlar1 giderek artmustir. Yeterli
sermayeye ve bilgiye sahip olmayan gelismemis ve gelismekte olan iilkeler bu agiklarim
giiniimilizde ortakliklar kurarak kapatmaya g¢aligmaktadir. Diinyada son yillarda yasanan
gelismeler karsisinda genelde Tirkiye’ye gelen yabanci sermaye yatirimi ihmal edilebilir
biiytikliikte kalmistir.

Turkiye, ozellikle 18.1.1954 yilinda ¢ikardigi 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tegvik
Kanunu ile yabanci sermayenin gelmesini tegvik etmeyi istemis ise de 1980 yilina kadar

uygulanan ekonomik politikalar nedeniyle pek bagarili olamamugtir. 1980°den itibaren
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uygulamaya konulan liberal ekonomi tilkemize gelen yabanci sermayenin belirli bir seviyede

artmasimi  saglamustir. Son yillarda bu artigin durakladign ve gelen yébanm sermaye .

yatinnmlarinin Cin, Macaristan, Polonya ve Cek Cumhuriyetine giren miktarm*@;pk gerisinde

kaldig1 goriilmektedir. Tiirkiye 1995 yilinda diinyada yabanc: sermaye girisi bakimindan ilk
50 tilke arasinda 38. sirada yer alirken, 2000 yilinda 52. sirada yer almustir. Yabanci
yatinmcinin goziinde Tirkiye kendi i¢ pazar, gevre pazarlarla iliskileri, sundugu insan
kaynaklar1, altyap1 olanaklar1 ve mevzuat: ile diinyamn en cazip iilkelerinden biridir. Ttirkiye,
Cin’den sonra ikinci sirada yer almasi gereken bir iilkedir (Yéneyman, 2001, s.2). Bu
gelismeye, siyasi ve ekonomik istikrarsizlik, insan haklar: ve diger sosyal problemler yaninda
yiiksek enflasyon, Gzellestirmenin hizla bitirilememesi, kayit digi ekonomi, tahkim konusu,
yatirim ve vergi mevzuatinda eksiklikler, telif ve patent haklarina uymama, tamﬁm eksikligi

gibi hususlarin neden oldugu bilinmektedir.

T.C. Hazine Miistesarligi’nin, 2000 yilinda yayinladigi “Yabanci Sermaye Raporu”
nda, yabanci sermaye izinlerinin yiizde 57°si imalat, yiizde 40’1 hizmet ve yiizde 3°i tarim
sektoriinde yapildig1 belirtilmistir. Son yillarda, yabanci sermaye yatirimlari, hizmet
sektoriine kaymaktadir. 3 Subat 1997°de Dis Ticaret Miistesarlig: tarafindan, tez konum olan
elektronik, kimya ve toprak sektorlerinin yiiksek rekabet avantajina sahip sektérler oldugu

vurgulanmistir.

Bu arastirma kapsaminda diinyada ve Tirkiye’de mevcut yabanci sermaye
yatirimlarinin genel durumu ortaya konulmus yabanci sermaye ortakliklar ile ilgili teorik
¢alismalar incelenmistir. Tez i¢inde lizerinde genis bir sekilde durulan yatinim ortaklig ile
ilgili konular yaymlar da dikkate alinarak degerlendirilmistir. Ulkemizde yabanci sermaye
katilimi ile olusturulan ortak girisimler arasindan belirlenen sektorlerde (elektronik, kimya ve
toprak) bulunan yabanci sermaye ortakliklarinda (yabanci ortagin payr < %90) performans
incelenmistir. Arastirma kapsaminda, geligtirilen arastirma modelinin 1s18inda hipotezier
gelistirilmigtir. Anket yardimiyla toplanan veriler, analiz edilerek performansi etkileyen
faktorler ortaya konulmugtur. Bu faktorler, modelde de goriildiigii gibi yatirim yapilan iilkenin
cevresel sartlar1 (genel ve yakin cevresel sartlar), ortaklar aras: iliskiler ve yabanci ortagin
ozellikleridir. Bu faktorler ve analizlerle elde edilen sonuglar dogrultusunda ileriye doniik
degerlendirmeler yapabilmek i¢in pazarda ilgili sektdrlerde 6nemli konuma sahip firmalarin

yetkilileri ile gorlismeler de yapilmigtir.
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Gelismekte olan ilkeler, kalkinma faaliyetlerini yiiriitebilmek igin gelisrﬁfé" iilkelerin'

kaynaklarindan yararlanmak istemektedirler. Bu iilkelerin mevcut kendi kaynaklarini
kullamminda karsilagtiklar1 zorluklar, teknik yetersizlikler gibi nedenler onlarn genellikle
yabanci sermaye aramaya y6nlendirmektedir.Diger taraftan sermaye birikimine sahip gelismis
iilkeler ise, kar getirici yeni pazarlara ulasmak istemektedirler. Ulkeler arasinda kendiliginden
dogan bu karsilikli iliski ve ihtiyaglar, bir tilkenin diger bir tilkede yatirim yapmasina, ortaklik
kurmasina ve faaliyette bulunmasina ortam hazirlamaktadir. Bilhassa Ikinci Diinya Savagi
sonrasindaki yillar da, diinya pazarinda sermaye hareketleri hizlanmis ve yabanél sermayeye

ile kurulmus firmalarin sayist giderek artmistir.

Son yillarda firmalar arasinda igbirligi hizla artmaktadir. Firmalar, hem i¢ pazarda hem
de uluslar arasi pazarlarda stratejik isbirligi yoluyla fayda saglamak amaciyla yatirim
ortakligi kurmaktadir. Kiiresellesme, teknoloji ve haberlesmede goriilen hizli degisimi ve
tilketicilerin degisen istek ve ihtiyaglari gibi gevresel etkenler, firmalar arasinda igbirligi
kurulmasinda &nemli bir etken olmustur. Diinyanin birgok yerinde yabanci sermaye
hareketler: 200 yildan beri gerceklesmektedir.1950’lerden sonra ve 6zellikle son yirmi yildan
beri diinyada artan rekabet ve kiiresellesmenin bir sonucu olarak firmalar kendi {ilkelerinde ve
diger tilkelerde ortak girisimler kurmuslardir. Is diinyasinin karmasiklig1 nedeniyle, firmalar
cok biiyiik tehlikelerle kars1 karsiyadir. Firmalar, kiiresel arenada basarili olmak igin eski

stratejilerini gézden gegirip yeni stratejiler gelistirmiglerdir.

Firmalar arasinda ve hatta potansiyel veya gergek rakipleri ile artan bir sekilde
rastlanan isbirligi, akademisyen ve pratisyenlerin artan bir sekilde ilgisini ¢ekmektedir
(Mowery 1988, s.19-32; Gomes-Casseres, 1987,5.97-101; Geringer and Herbert, 1991, s.249-
263; Perlmutter and Heanan, 1986, s.136-152). Firmalar, kiiresel olarak rekabet avantajina
sahip olabilmek igbirligi yapmaya ihtiyag duymaktadirlar. Sadece yerel pazara hizmet sunan
firmalar bu ekonomik ortamda kaybolmamak i¢in artik kiiresel pazarlarda rakipleriyle igbirligi

yapmay1 6grenmelidir.

Uluslararas: yatirim ortakliklarr , her iki ortak i¢in alan ekonomisi ve sinerji yarattig

i¢in ¢ok onemlidir. Yatirim ortaklif, firmalarda sik sik gériilen bir stratejik igbirligi 6rnegidir.



Firmalar cesitli sebeplerle yatirim ortakligi kurmakta ve kaynaklarin blrlestmnektedlr Bu

sebeplerden bazilari, kiiresellesme, teknolojideki hizli degismeler, haberlesmenln oehsmem

gibi ¢evresel faktorlerdir(Douglas and Craig, 1989, s.47-59). Bir yatirim ortakhgl 11¢ t1rrnalar
ortaklariyla beraber yasal olarak bagimsiz bir firma kurmaktadirlar. Her iki ortak, bu ﬁrmaya
yatinm yapar ve elde edilen kar paylagirlar.Yatinm ortakliginin basarili olmasi rekabet
ortami nedeniyle yasamsal anlamda 6nem kazanmigtir. Yatirim ortaklig: en son teknolojiye ve
yiikselmekte olan pazarlara ulasmak i¢in firmalara imkan saglar. Yatirim ortaklig1 yeni ve ayn
yasal kuruluglarin kurulmas: olarak da tamimlamr. Ortaklar belirli bir hisseyi
paylagirlar.(Osborn and Baughn, 1990, 5.503-519). Kore, Banglades ve diger kalkinmakta
olan iilkelerde uluslar arasi yatirim ortakliklarinin performansim degerlendirmek igin birgok
aragtirma yaptlmistir ( Sim and Ali, 1998, 5.357-377; Carpano and Chrisman and Roth, 1994,
5.639-656; Bleeke and Emst, 1995, s. 97-105).

Firmalart rekabet avantaji elde etmek i¢in kurduklari yatirim ortaklarim
olusturmalarinin baska sebepleri de vardir. Bu sebepler. sermaye ihtiyaci, yeni teknolojilere
ulagma, ortak AR-GE (arastirma-gelistirme), isin riskinin paylasilmasi, dl¢ek ekonomisi, yeni
pazarlara girig,pazardaki rekabeti azaltmak veya ortadan kaldirmaktir. Bu sebeplerin tiimii
veya bazilar1 firmanin yeni pazarlara girme kararim etkiler(Beamish, 1985, s.13-19).Kiiresel
olarak sanayii desteklemenin en ¢ok kabul gérmiis yontemi uluslararas: yatirimcilara ortaklik

kurmalar i¢in olanak saglamaktir (Ariman, 2001, s.3).

Bu tez ¢alismasi, yedi béliimden olugsmaktadir. Birinci b6liimde, diinyada kiireselesme,
bolgesellesme, TRIAD (Uglii Pazarlar) incelenmistir. Ikinci boliimde, yabanci sermayenin
tanimi, diinyada yabanci sermaye hareketleri ve ticaret incelenmistir. Uslincii béliimde,
yabanci sermaye ortakliklarmin tanimi. ortakliklarin kurulusu ile ilgili teorik bilgi. yatirim
ortakhiklarimin kurulus nedenleri ile ilgili yaklagimlar tizerinde durulmustur.Dérdiincii
béliimde, yatirim ortakliklarinda ortak secim kriterleri, ortakliin olusumu ve gelisimi,
yonetimi, AR-GE faaliyetlerine dayali olarak kurulan yatirim ortakliklar: ve ortaklikta goriilen
istikrarsizlik ve basarisizlik durumu ve kontrol unsurlar: ve performans degerlendirilmistir.
Besinci béliimde, Tiirkiye’de yabanci sermaye ortakliklari, tez konumun amag ve kapsamina
uygun olarak elektronik , kimya ve toprak sektériindeki gelismeler agisindan incelenmistir.

Son boliimde, saha ¢aligmast ile ilgili bilgilere ve metodolojiye yer verilmistir.



1. DUNYADA KURESELLESME

1.1. Kiiresellesme

1.1.1 Kiiresellesmenin Tanimi

Kiiresellesmenin tamimi ile ilgili aragtirmacilar tarafindan yapilan farkh

aciklamalarin bir kismi1 asagida verilmistir.

20. ylizyihin sonlarinda sosyal, ekonomik, politik ve kiiltiirel alanda diinyada
esen degisim riizgarlari; devletleri, sirketleri ve bireyleri hizla etkisi altina alarak,
yeni bir diinya diizeninin kurulmasina yol agmistir. Ekonomistlere gore
kiiresellesme; hizmet ve mallarin simir Stesi hareketlerini kolaylastirmak igin yasal
engellerin kaldirilmasidir. Bunun yaninda bazi akademisyenlere gére kiiresellesme,
pazarin diinya Olgeginde biiylimesi, ulusal simirlarin disina ¢ikilmasi, {irlin ve
pazarlara standard bir yaklasim kullanarak tiim diinyanin tek pazar haline gelmesidir.

(Deresky, 2000)

Kiiresellesme, son yillarda rekabet avantaji yaratan imkanlarin sayisinda bir
patlamay: da beraberinde getirmistir. Pazar boyutlar1 acisindan llkelerin milli
sinirlar1 énemini yitirmektedir. Uriin ve hizmetlerin taginmas: bakimindan, pazar
boyutlari, sehrin belli bir bolgesindeki yer ile tiim diinyadaki is yerleri agisindan
dalgalanmalar gostermektedir. Pazar boyutlari,milli sinirlarn astigi zaman, milli
bolge, daha genis ekonomik alana sahip bélgeden farksiz hale gelir. Kiiresellesmenin
sonucu olarak yurt disinda yatirim yapan firmalara su tavsiye edilmektedir “Kiiresel

olarak diistiniin fakat yerel bir bicimde hareket edin” (Levitt, 1983, 5.92-102)

Hizla degisen diinyada teknolojik devrim beraberinde kiiresellesmeyi
getirmektedir. Bilgi ve iletigim teknolojisindeki gelismeler, diinyadaki iiretim ve
ticaret yapma seklini degistirmektedir. Eski degerler, egilimler yerini yenilerine
birakmaktadir. Bugiin higbir iilke bu degisimin disinda kalmak, bildigini okumak
gibi bir likkse sahip degildir. Yirmi y1l nce diinyada insanlarin {igte biri birbirleriyle
baglantili piyasa ekonomilerinde yasarken bugiin bu oram %90’larda oldugu
belirtilmektedir. Bu baglamda kiiresellesme, firmalarin yerel pazarlardan ¢ok kiiresel
pazarlar1 hedeflemeleridir. (Kedia and Mukherji, 1999, 5.230-251).



Bilgi teknolojisindeki devrim, {ilkeleri birbirleriyle daha yakln iliskiler
kurmaya ve diinyadaki trendleri yakalamaya zorlamaktadir. Artik iilkeler, 'vdl‘sa“ képaﬁ '
bir ekonominin giiniimiiz diinyasinda yeri olmadigini anlamiglardir. Bugiin hi¢bir
ekonomi kendi kendine yeterli olamaz. Kendini kiiresel diinyaya agmayan bir
ekonomi, degisimin gerisinde kalir ve gelisemez. Bunun bilincine varan ilkeler,
ulusal ekonomilerini diinyaya agmaya; mal, emek ve sermaye hareketlerinin sinr
tanmimadig1 diinyada bir yandan uluslararasi rekabet yarisinda 6ne ge¢meye, diger
yandan rekabet giiclerini arttirmak icin ekonomik igbirligine ve bdlgesel birlesmelere
agirik vermeye baslamiglardir. Bu baglamda, kiiresellesme iilkeler arasindaki
ekonomik, politik, sosyal iligkilerin yayginlasmasi ve gelismesi, ideolojik ayrimlara
dayali kutuplagmalarin ¢o6ziilmesi, farkli toplumsal Kkiiltiirlerin, inan¢ ve
beklentilerinin daha iyi taninmasi, iilkeler arasi iliskilerin yogunlagmas: gibi olgulart
iceren bir kavramdir (Mutlu, 1999). Kiiresellesmede isletmeler agisindan en 6nemli
konular; politik sinirlarin hizli bir sekilde 6nemini yitirmesi, ekonomik bagimliligin
artmas1 ve sosyo-kiiltiirel farkliliklar nedeniyle ortaya ¢ikan milli degerlerdeki
degisimlerdir. Diinya, bu karmasik ve dinamik giicler nedeniyle “Kiiresel bir pazar”

haline gelmistir(Lane and Beamish, 1990, s. 87-102).

Kiiresellesme, siyasi, ekonomik ve kiltiirel degisimleri kapsayan ¢ok yonlii bir
stiregtir.  Siyasi acidan kiiresellesme, devletin rolii ve gorevlerinin yeniden
tanimlanmasi seklinde karsimiza ¢ikmaktadir. Kiiresellesme siirecinde, ulus-devletin
hakimiyeti sarsilmig, devletin etkin ve sinirli bir yapiya kavusturulmas: geregi yogun
bir sekilde tartisilmaya baslanmistir. Bununla birlikte, ulus-devlet halen iilke iginde
gergeklestirdigi uygulamalar, yaptigi diizenlemeler ve izledigi politikalarla iilke
potansiyelini gelistirme veya israf etme konusunda belirleyici bir rol oynamakta ve

bu da kiiresellesme stireci tizerinde etkili olmaktadir. (Holton, 1998,s. 51-79)

Sosyo-kiiltiirel acidan kiiresellesme, demokrasi, insan haklari, 6zgiirlik,
¢evrenin korunmasi, uyusturucu, terér, organize suglarla miicadele gibi tlim insanlari
ilgilendiren konularin uluslar Gstii diizeyde ortak bir platforma tasinmasin ifade
etmektedir. Kiiresellesme, diinyadaki degisik toplumlarn, ortak bir kiiltiirli, Bati
kiiltiiriinli  benimsemeye yonlendirmektedir. Ancak farkli kiiltiirlere sahip tiim

toplumlarin bu kimliklerini terk ederek Bati kiiltiiriinii kabullenmelerini beklemek
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hayalcilik olacaktir. Her ne kadar tiim insanligin ortak bir kiiltiir etrafinda birlesmesi,
diinya genelinde tiim ‘insanlarin yakinlagmasini saglayacak olsa da, bu konuda her
toplumun kendi kiiltiirel degerlerine sahip ¢ikmak ve korumak isteyecegi, kiiltiirel
kiresellesmeye direng gosterecegi agiktir. Kiiresellesmenin ekonomik iligkilere gore
kiiltiirel ve sosyal teori lizerinde daha ¢ok etkisinin oldugu gériilmektedir. (Budd,

1995, s. 345-360).

1.1.2. Kiiresellesme ve Uluslararasi Ekonomi

Ekonomik olarak kiiresellesmenin boyutlarini ortaya koyabilmek amaciyla,
uluslar arasi ticaret ve sermaye hareketlerinde 1987-1997 arasindaki donemde
meydana gelen degisimler g6z Oniine alindifinda s6z konusu dénemde uluslararasi
dis ticaret ve sermaye hareketlerinde. artis gozlenmektedir. Ulkeler, 6zellikle dis
ticaret ve sermaye agisindan kiiresellesme stirecine uyum gostermektedirler. Bununla
birlikte Tablo 1°de gosterildigi gibi hem dis ticaret hem de sermaye akiglarinin
GSYIH (Gayrisafi Yurti¢i Hasilas1) i¢indeki payi, gelismis iilkelerde dénem basinda
digerlerine gére ¢ok daha yiiksektir. Kiiresel ekonomik entegrasyonun bir sonucu
olarak ve son trendleri gozoniine alarak bir tahmin yapilirsa, 2005 yili itibariyle
diinyada tiim {irlin ve hizmetlerin toplam ihracat1 11 trilyon dolar olacaktir. Bu
meblag da diinyanin toplam gayrisafi milli hasilasinin (GSMH) ytlizde 28’ine tekabiil
edecektir.(Deresky, 2000)

Kiiresellesmenin diinya ¢apinda bir donistim oldugunu ve tarihteki
dontisiimlerle aym o&zellikleri tasidigini, carpici, gelismeye agik gOriiniimii kadar
krizleri, issizligi, yoksullugu ve esitsizligi igeren bir y6nii de oldugu
vurgulanmaktadir. Kiiresellesmenin bugiinkii isleyis bi¢cimi ile 6ncelikle ABD’nin ve
bir 6lglide zengin sanayilesmis {ilkelerin isine geldigini belirten Soros, ‘yoksul
lilkelerin’ ve ylkselen pazarlar diye tanimlanan iilkelerin ¢ok ciddi bir kaynak

sikintist ile kars: karstya kaldigin1 vurguluyor (Ulugay, 2002,s. 5).

Diinya tizerindeki 89 tilke, son on yil i¢inde yirmi ii¢ kat yoksullagmistir. Son
on yilin verilerine gére refah diizeyi ylikselen iilkeler olan ABD, Avrupa Birligi

Ulkeleri ve Japonya, firetimin yiizde 86’sini, uluslararasi ticaretin yiizde 82’sini
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kontrolleri altinda tutarken bu rakam en yoksul 40 iilke igfp ylizde 1'dir
(Ozkan,2001). S

Tablo 1.1. Kiiresellesmenin Boyutlar

Uluslararasi Ticaret Uluslararasi Uluslararas:
Hareketlerindeki Sermaye Hareketlerindeki || Sermaye Hareketlerindeki
Degisim(Uluslararasi Degisim (Gayrisafi | Degisim (Gayrisafi Ozel
Ticaret/GSYIH) Dogrudan Sermaye Akisi/GSYIH)
Yab.Ser.Yat./GSYIH)
Gelir 1987 1997 1987 1997 | . 1987 1997
Diizeylerine
Gore Ulkeler*
Diisiik 7.0 8.4 0.1 0.3 1.1 1.5
Gelirli Ulkeler
Orta 10.3 18.6 0.3 1.4 2.3 3.7
Gelirli Ulkeler
Yiiksek 27.4 38.7 22 3.1 9.9 19.1
Gelirli Ulkeler
Diinya 20.6 29.6 1.5 24 7.0 12.7
Ulkeleri

Kaynak: World Bank, World Development Indicators,1999 (Aktan, Sen, 1999).

* Diinya Bankasi, kisi basina diisen GSMH itibariyle iilkeleri su sekilde siniflandirmaktadir:

Kisi bagina diisen GSMH’s1 785 $'1n altinda olan iilkeler “diisiik gelirli”, 786-9656 $ arasinda olanlar

“orta gelirli” ve 9656 $’mn iizerinde olan iilkeler “yiiksek gelirli” tilkeler olarak kabul edilmektedir.

Merkezi Cenevre’de bulunan Diinya Ekonomik Forumunun kiiresellesme
lizerine gergeklestirdigi bugiine kadar yapilmig olan en kapsamli(25 iilkede 25 bin
orekleme lizerine yapilmis) anket sonuglarina gére Sekil 1.1’ de goriildiigii gibi en
iyimserler Hollanda’lilar olurken, Tiirkiye en olumsuz beklenti ye sahip olma
konusunda birinci sirada yer almaktadir. Olumlu beklentiler, 6zellikle Kuzey

Amerika ve Avrupa’da yogunlasirken olumsuz beklentiler ise daha ¢ok gayrisafi
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hasilas1 diigik olan iilkelerde yogunlasmaktadir. Toplu sonuglara gdre: diinyada. her

10 kisiden 6’s1 kiiresellesmenin olumliu sonuglar doguracagini dusunurken 2’si. .

olumsuz diisinmektedir. Ayn1 arastirmada kiiresellesmenin en biiytik yaran vizde 66 :

=

oraniyla ‘“yabanci pazarlara giris c¢ikisin daha da kolaylasmaéi"’ ~olarak
gosterilmektedir. Katilimecilarin ylizde 63’1 ucuz lUriinlere ulasmanin daha kolay
olacagini belirtmektedir. Yoksul {ilkelerde ekonomik gelismenin artacagim
diisiinenlerde yiizde 51’1 bulunmaktadir. Ankete katilanlarin yiizde 47°lik bir b6liimii
ise kiiresellesme ile birlikte ¢evre kosullarinin daha da kétilesecegini, ylizde 45°1
yoksullugun artacagini, yiizde 40’1 ekonomik esitlifin bozulacagini disiiniiyor.
Sanayilesmis yedi tilkenin olusturdugu G7 lilkelerinde yasayan insanlar verdikleri
yanitlarda zengin tlkelerin yoksul iilkelere gére serbest ticaret ve kiiresellesmeden

daha ¢ok faydalanacagini diistindiiklerini belirtmektedir.

Globallesmenin Etkileri Ne Olur?
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Sekil 1.1. Kiiresellesmenin Etkileri (%)




Yukandaki Sekil 1.1°de goriildugi gibi, Tirkiye'de bulunan insanlar’ -

kiiresellesmenin etkisinin en fazla olumsuz etkisinin olacagin belirtjrtr;‘l‘i""s‘léydir‘f
1.1.3 Kiiresellesme ve Cokuluslu Isletmeler

Cokuluslu isletme kavrami kiiresellesme ile 6nem kazanmis son yillarda g¢ok
kullanilan bir kavramdir. Cesitli yazarlar bu kavrama es anlamda olmak iizere
degisik kavramlar ortaya atmuglardir. Ornek olarak, diinya isletmesi, uluslararas
isletme vb. Vernon’un tanimina goére, ¢okuluslu isletme, ayr1 uluslarin isletmelerinin

ortak bir yonetim ile bir araya getirilmesinden olusan isletmedir.

Fayerweather ise, iki veya daha fazla lilkede faaliyet gGsteren biitiin
isletmelerin ¢okuluslu isletme oldugunu belirtmektedir. Robinson, ¢okuluslu
isletmeleri ulusal sinirlara 6nem vermeksizin, isletme kaynaklarini tahsis eden ve
ulusal ve uluslararast faaliyetlere esit agirlik veren isletmeler olarak

tanimlamaktadir(Brogham 1989, s. 580).

Cokuluslu isletmeler, yapilan itibariyle yabanci iilkelerdeki faaliyetleriyle
ulusal faaliyetleri arasinda 6zdeslikleri olan ve amaglarina ulagsmak i¢in ulusal sinir

gozetmeden toplum kaynaklarim kullanan isletmelerdir (Onal 1993, s. 48-55).

Uretim araglarim birden ¢ok iilkede kontrol edebilen kuruluslar ¢okuluslu

isletme kapsamindadir (Hladik 1985).

Cokuluslu sirketler ile ilgili gelismeler Batidaki ekonomik modelin bir
asamasidir. Bat1 tilkeleri disinda Japonya’da da son g¢eyrek asirda bu gelismelere
paralel hareketler gériilmektedir. Nitekim buglin uluslararas: pazarlardaki agirligi ve

yaygin pazarlama faaliyetleri bunun gostergesidir (Bietski and Rath 1989,s. 128).

Cokuluslu igletmelerin faaliyetlerinin biiylik bir kismi, Bat1 Avrupa, Kanada ve
ABD’de yogunlagmustir. Diinyadaki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin iigte
ikisinin geligmis {lkelerde oldugu tahmin edilmektedir. Bu isletmelerin imalat
sektdriindeki bazi alanlarda 6zellikle giiclii olduklar gériilmektedir. Ustiin olduklan
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alanlar arsinda ilag, kimyasal maddeler, elektronik, hazir gida, petrcal raﬁnelen L

sentetik iplik, elektrikli aletler vb. Yer almaktadir (Shetty, 1979,s. 39)&

Japonya sanayilesmis {lkelerden gelen baskilar nedeniyle, 1367*; ykhnda
yabanci sermaye konusundaki politikasini degistirmis ve liberal ckonomiye
geemistir. Bunun sonucunda serbest birakilan 33 sanayi dalinda yabancilara yiizde
50’ye varan sahiplik hakki taminmigtir. 19 dalda yiizde 100°e varan sahiplik hakki
kabul edilmistir (Ozalp ve Derekoy 1991, s.10-115).

Cokuluslu isletmeler yatirim olanaklar ve vergi oranlar1 en uygun iilkelerde
calismay tercih ederler. Yiiksek faizli kredi veren iilkelerde kendi mali olanaklarinin
kullanirlar ve disardan yabanci sermaye olarak girerler, diisiik faizli kredi kolayliklar
olan tilkelerde ise o tilkenin finansman kaynaklarim kullanirlar. Ayrica bu isletmeler
bir¢ok biiylik banka ve finansman kuruluslarina da ortak olduklarindan bunlarin da
destegini kolayca saglarlar. Elde ettikleri kérlarim genellikle bir iilkede tutmazlar,
oradan ¢ikararak en uygun is sartlarnn ve yikksek kir saglayan iilkelere gotiiriirler
(Akdemir, 1992,s. 82-200).

Cokuluslu isletmeler genellikle yatinmlarimi emegin ucuz oldugu, dogal
kaynaklarin bulundugu az gelismis {ilkelere kaydirmaktadirlar. Buna &rnek olarak,
son yillarda Giineydogu Asya tilkelerinde hizla genisleyen tekstil, radyo ve diger
elektronik araglar, bliro malzemeleri, ilmi aletler, oyuncak ve spor araglari, makine
ve yedek parga lretimleri gosterilebilir. Bu yatinnmlarin 6zelligi, i¢c pazarlardan ¢ok

dis pazarlara yonelik ve kisa zamanda ¢ok kér getiren yatirimlar olmasidir.

Cesitli tilke sinirlar1 arasinda yonetsel, maddi teknik kaynaklarin ve mal ya da
hizmetlerin akisinin yonetiminden sorumlu olan uluslararas: bir yénetici, bu tilkelerin
ozellikle ¢evresel degiskenlerini daha dikkatli bir sekilde gboz ©niine almak
durumundadir. Ornek olarak, bir uluslararas: finans yoneticisi, isletmenin belli bir
iilkedeki bagli kurulusundan diger bir iilkedekine para transferi yaparken, doviz
kaybinin en az olmasi igin gesitli iilkelerin enflasyon oranlarni, gapraz kurlan,
kurumlar vergisi oranlarim arastirmak zorunda kalmaktadir. Bu yiizden, yabanci bir
lilkede iiretim tesisi kuran ¢okuluslu isletme, tesisin faaliyetleri ve uzun dénemde

kalicithg1 agisindan ¢ok Onem tasiyan cevresel degiskenleri (politik istikrar,
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hiikiimetin yabanci isletmelere kars: tutumu, ficret ve maas diizeyleri, soéyal ;é}fyapl, o
yollar, elektrik, su, cografya ézellikleri, ulagim, kisi basina gelir vb.) g(‘jz‘ﬁniinde
bulundurmalidir. Bununla birlikte diger iilkelerin ortam kosullarini da: goz onunde

bulundurmali, diinyadaki gelismeleri yakindan takip edebilmelidir (Ineci, 1988 s. 4)

Cokuluslu isletmeler, ihracatin azalmasi durumunda veya rakip isletmelerin
yatirima baslayarak pazar ele gegirme tehlikesi oldugunda i¢ pazara yonelik tiretim
yaparlar. Eger yatirimc: uluslararas: rekabetle karsilasmamigsa, bu takdirde, yerel
isletmelere oranla daha istiin tiretim teknolojisi, pazarlama, isletme tecriibesinden

dolay1 tekelci giic bile kurabilir.
1.1.4 Kiiresellesme’ nin Is Diinyasi Uzerindeki Etkileri

Kiiresellesme yolundaki sirketleri bekleyen en &nemli sorunlardan biri
yoneticilerin stratejilerini yeniden belirlemek zorunda kalmasidir. Kiiresel
yoneticileri bekleyen zorluklar, uygulanabilecek bir kiiresel stratejinin belirtilmesi,
kiresellesmenin  yOnetilebilecegi  destekleyici ve kolaylastirici  siireglerin
gelistirilmesi ve uygun kosullarin olusturulmasi, ve tiim strateji, siireg, kiiltiir ve

yapinin orgilitsel etkinlikle uyumlastirilacagi yapilarin saglanmasidir.

Kiresellesme ile is diinyas: ¢ok yogun ve temel bir deZisimi yasamaktadir.
Kiiresel rekabet, kalite, inovasyon (yenilik), verimlilik ve miisteri degeri igin
standartlar1 yiikseltirken, degisik tilkelerdeki firmalar igbirligi yaparak gercek giice
sahip olmaktadir. (Cateora, 2000,s.332-335) Bu amagla sirketler global {iretim
faaliyetlerine oncelik vermislerdir. Global pazara yonelik global iiretim faaliyeti;
hammadde, ara mali, emek maliyeti ve digsal maliyetlerden olusan iiretim maliyetini
minimize edecek sekilde, Uretim stirecinin farkli asamalarinin farkli iilkelerde
gergeklestirilmesi esasina dayanmaktadir. Uretim alami olarak tiim diinyay:
hedefleyen ¢ok uluslu firmalarin {retim faaliyetlerini maliyetlerinde avantaj
saglayacak sekilde simir-Gtesi sabit sermaye yatirimi, sinir-Gtesi istirak, fason imalat
anlagmalar1 gibi degisik sekillerde uluslararasi diizeye genisletmeleri iiretimin
globallesmesi ile sonuglanmistir. Uretimin globallesmesi ile ozellikle mikro-
elektronik ve motorlu tagit tiretimi gibi alanlarda global fabrikalar ortaya ¢ikmigtir.

Boylece bir malin tiretiminin degisik safhalarini olusturan arastirma-gelistirme,



parcalarin hazirlanmasi, montaji, tamamlanmasi ve kalite kontrol gibi safhalar,
karsilastirmali istiinliige bagli olarak tek bir iiretim hatti iginde birden ¢ok lilkeye .
yayilmigtir. Diger bir deyisle iiretimin globallesmesi ile {iretim-i¢i ihtisaslasma 6nem
kazanmis; bu nedenle ¢ok uluslu firmalar, etkinlik ve verimliligi 6n plana ¢ikarmak
ve global rekabet kosullarini kendi lehlerine gevirebilmek i¢in stirekli yenilik yapmak

ihtiyacini duymaya baslamislardir (Deresky, 2000).

Porter (1986,s.136-152), Ohmae(1985) ve Kobrin(1988,s.104-120) Uluslararasi
Isletmecilik dalinda yaptiklari ¢aligmalarda, sanayilerin kiiresellesmesi {izerinde
durmuglardir. Son yillarda yapilan ¢alismalarda ise Ghoshal (1987,5.365-388) ve
Kogut (1988,5.319-322) taraﬁndan ‘strateji’,' Perimutter(1969,s.9-18), Hedlund
(1994,5.73-90) Prahalad ve Doz (1987) Goshall ve Bartlett (1989,5.365-388), White

ve Poynter (1990) tarafindan ‘6rgiit’ tizerinde durulmustur.

Sanayilerin kiiresellesmesi, milli pazarlar arasinda bagimlilig1 hizli bir sekilde
arttirmigtir ( Porter , 1986,s.136-152). Bunun sonucu olarak. kiiresel olarak faaliyette
bulunmak i¢in imkanlar artmistir. Kiiresel stratejiler, firmalarin rekabet avantaji
saglamak i¢in, kaynak farklilifindan, ¢okuluslu firmanin esnekligi, 6lgek ekonomisi,
alan ekonomisi ve 6grenmeden yararlanabilirler (Kogut. 1984,s.151-167). Sebeke
sistemine dayanan c¢okuluslu isletmeler, firmalarin kiiresel olarak faaliyetlerini
stirdlirmeleri ve diinyanin entegre bir pazar haline gelmesini agiklamaktadir. Bu
degisimin sonucu olarak, ¢okuluslu firmalarin, énemli kaynaklarinin bulundugu
yerleri (kaynak konfigiirasyonu) ileride degistirecegini tahmin etmektedir (Kogut,
1983,5.38-56; Porter, 1986,5.136-152).

Cokuluslu firmalarin kiiresellesmenin sonucunda kars: karsiya kaldigi ¢evre
degiskenleri firmalarin rekabet avantaji saglamak {zere uygun stratejiler
gelistirdikleri unsurdur. Bu degiskenler, iilke riski, yatinm yapilan yer hakkinda
yatirim yapan firmanin bilgi sahibi olmasi, talebin belirsizligi ve rekabetin
yogunlugudur. Firmalarin ilke riski yliksek oldugu zaman g¢okuluslu firmalarin
kaynaklarinin yatiriminda simirlamaya gittigi gériilmustiir (Kobrin 1982; Vernon,
1983). Firmanin tilkesi ve yatirim yapilan llke, ekonomik, kiiltiirel ve is yapma
aligkanliklar1 bakimindan farklilik gosteriyorsa , ¢okuluslu firmalar direkt yatirim

yapmak yerine lisans anlagmasi ya da yatinm ortaklifn kurmay: tercih etmektedir
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(Anderson and Coughlan, 1987,5.71-82; Davidson, 1980: Green and "Cumﬁngham,
1975,s.113-120; Kobrin, 1982; Stopford and Wells,1972). :

1.1.5. Kiiresellesmenin Tiiketim Uzerindeki Etkileri

Kiiresellesmenin tiiketim tizerindeki etkileri de ¢ok 6nemlidir. Yirmi yil 6nce
diinyada insanlarin ancak t¢te birinin birbiriyle baglantuli piyasa ekonomilerinde
yasarken bugiin bu oramin ylizde 90’lardadir. Diinya niifusunun yiizde 90’1
birbirlerine agik ticaret, konvertibl para birimleri, yabanci sermaye yatirimlari ile
baglanan, 6zel girisimciligi temel alan liberal ekonomik sistemlere baghdir.
Birbiriyle baglantili bir ekonomi iginde yasandifi zaman yalnizca ekonomik ve
finansal olaylar degil, tiikketim tercihinden baslayip eglence ve yasam tercihlerine
kadar uzanan bir dizi olayda etkilenme s6z konusu olmaktadir (Kotler and

Armstrong, 2001,s.709-730).

Kiiresellesmenin temelinde teknolojideki Dbilyilk degisim yatmaktadir.
Teknolojik degisim beraberinde kiiresellesmeyi getirmistir. Bilgi ve iletisim
teknolojisindeki gelismeler diinyadaki {iretim, ticaret yapma tarzini degistirmistir.
Teknolojik devrim ve ekonomik globallesme siirecinin belki de en énemli sonucu,
diinya ekonomisinin tiiketim yoniindeki degismeleri olmustur. Gergekten iletisim ve
ulasim konusundaki teknolojik buluslar ve {ireticiler arasindaki biiyiik rekabet,
toplumlara daha gok, daha ucuz, daha kaliteli ve daha ¢esitli mal ve hizmet imkam
sunmus, diinyanin her kdsesindeki alict ve saticilarin birbirlerine kolayca ulasabildigi
bir ortamda tasarruf, erdem olma niteligini kaybetmis, tiiketim istek ve egilimi
artmistir. Kisilerin artan tiiketim egilimi ile tireticilerin daha fazla mal satma, daha
fazla kar elde etme hedefleri birbirini besleyerek, ekonomik globallesme siirecini

hizlandirmustir.

1.1.6 Kiiresellesme ve Finansal Piyasalar

Finansal faaliyetlerin globallesmesi, 1950°li yillarda baslamakla birlikte,
Ozellikle 1980’lerde hiz kazanmig, sermayenin daha diigiik risk altinda, daha yiiksek
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kazang saglayabilme diisiincesiyle sinir-6tesi alanlara yayilmasi sonucu ﬁlﬁsal finans
piyasalar1 hizla biitiinlesmis, aralarindaki sinirlar kalkmustir. Finansgl piyasalar,
birlesen sirketler ve teknoloji ile diinya c¢apinda benzersiz bir Bﬁtﬁn!e.§me :
yasanmaktadir. Kiiresel para piyasasi; doéviz islemleri, kiiresel bonolar, kredi kartlan
gibi gittik¢e artan miktarda spekiilatif araclardan olugmaktadir. Trilyonlarca dolar,
diinyanin belli bagh déviz piyasalarinda saniyenin binde biri oraninda hizlarda veri
bitleri seklinde donmektedir. Bu yiiksek meblagin sadece yiizde 10 kadar1 mal ya da
hizmet ticareti ile ilgilidir. Uluslararasi para trafigi kendi basina bir amag olmus, son
derece kazangh hale gelmistir. Gelisen bu teknolojinin genis bir kullanim alam olup
eglence sektoriinde, kumarin hizmetinde ve benzeri hususlarda da etkindir.
Bankacilik etkinlikleri gittikge daha fazla kiiresel ve daha spekiilatif hale gelirken,
milyonlarca insamin ve milyonlarca kiigiik igletmenin kredi gereksinimleri
kargilanamamaktadir. Bu durum hizlanarak devam etmekte ve muazzam zenginlikler
yaratimaktadir. Diger yandan da yikici sonuglar da yaratilmaktadir. Finans
piyasalarinda serbestlesme yoniinde uygulamalarin artmasi, bu piyasalarin yapisinda
mevcut olan istikrarsizlik egilimlerini kuvvetlendirmektedir. Yabanci sermaye
hareketlerinin ve 6zellikle kisa vadeli ve spekiilatif amagcli sermaye giris-gikislarinin
arttigr ve hizlandig1 bir ortamda bu durum finansal krizlerin ve buna bagl olarak
ekonomik istikrarsizliklarin sorumlusu olarak goriilmektedir. Gelismekte olan
llkelerde finansal piyasalarin gelisimini tamamlamadan dis diinyaya agilmasi,
spekiilatif amagli sermaye hareketlerinin arttig: bir ortamda finansal kriz riskini de
arttirmaktadir. Finans piyasalar1 ile ekonominin reel kesimi arasindaki organik
baglar; finans piyasalarinda yasanan krizlerin, ekonominin reel kesiminde de kriz
riskini arttirmasina yol agmaktadir ki; bu ise hizla iiretim diizeylerini ve firetken
yatirimlarim arttirmak zorunda olan gelismekte olan iilkeler agisindan biiyiik 6nem

tasimaktadir.

1.1.7 Kiiresellesme ve Uluslararasi Ticaret

Kiiresellesme, politik siurlarin  hmizla  kalktigi, ekonomik bagimlihigin

yiikseldigi ve milli ve kiilttire] farkliklarin is diinyasinin en nemli konulan haline
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geldigi durumu ifade eden bir kavramdir. Firmalar, yatirim stratejileriri%jh olﬁstururken

kiiresel rekabeti g6z oniine almak durumundadir (Eren,2000,5.261-270). :

N,
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Uluslararas: rekabet o derecede sofistike hale gelmistir ki bir¢ok akademisyen
kavrami “globalizm” olarak ifade etmistir. Kiiresel rekabetin 6zelligi tilke, kurum ve
insanlar1 birbirine baglayan bir sebeke sistemine sahip olmasidir. Kiiresel rekabetin
“goriinmeyen el”i sinirsiz bir diinyanin olugmasiyla birlikte artan bir sekilde
hizlanmustir. 1994 ile 2010 yillan1 arasinda, ticaret 4 trilyon$’dan 16.6 trilyon$’a
yiikselecektir (Wheelan and Hunger, 2000).

Kiiresel olarak rekabet avantajina sahip olmak i¢in ¢okuluslu firmalar. kiiresel
stratejik ortakliklar kurmaktadir. Firmalar, portfoyiinde birkag kiiresel stratejik
ortaklik bulundurmadiklar1 siirece diinya ekonomisinde gelisemeyeceklerdir.
Omegin AT&T, bilgi teknolojisi alaninda Avrupa’da lider konumda olan Olivetti ve
Philips ile anlagsmalar yapmistir. Firmalar bu sekilde uzmanliklarimi birlestirmistir.
Ayrica AT&T, Avrupa pazarina girme imkanina kavusmustur (Perlmutter and

Heanan, 1986,s.136-152).

Cagimizda diinya ekonomisinde yasanan degisimin temel unsuru; evrensel
diizeyde serbest piyasa ekonomisine gegisle birlikte; biitiin tilkelerin diinya pazar ile
biitlinlesmesi, mal-hizmet-sermaye hareketlerinin tam serbestlesmesi ile ekonomik
globallesmenin gerceklestirilmesine yo6nelik egilimlerin hiz kazanmasidir. Bu
dogrultuda; dis ticaretin koruma politikalarindan arindirilmasi, siibvansivonlarinin
kaldirilmasi, ulusal paralarin konvertibilitesinin saglanmasi, devlet tekellerinin
kaldirilmasi, kamu iktisadi tesebbiislerinin &zellestirilmesi, mal-hizmet-sermayenin
dolasimindaki kamu miidahalelerinin kaldirilmasi; dolaysiz yatirimlar. portfoy
yatirimlar: ve kisa vadeli sermaye hareketleri {izerindeki kisitlamalarin kaldirilmasi
hedeflenmektedir. Boylece, diinya ekonomisi; katilimcilari 6zel girisimciler olan,
piyasalarina rekabet kosullarimin hakim oldugu ve diirtiisiiniin kar oldugu bir alana
doéniisebilecektir. Kamu miidahaleleri ortadan kalkacag igin 6zel girisimciler, kendi
rekabet gii¢leri nispetinde kazanacak veya kaybedecek ve sonugta rekabet kosullari
verimliligi ve karliligi arttiracaktir. Bundan dolayi, ¢okuluslu firmalar kiiresel

rekabet giiglerini arttrmak igin kiiresel isbirligi yapmak zorundadirlar. Bu
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uygulamalarin artigim biiytik ya da kiigiik firmalar arasinda kurulan kéi:;résél stratejik - :
ortakiiklarn (‘KSO”) sayisinda yasanan artista gormek miimkiindir, KSO imalat .

sektdriinden hizmet sektoriine kadar bircok endiistriyel alanda etkili oléﬁ%éifnl:i' bir_ "
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stratejik secenek haline gelmistir. Kiigiik firmalar i¢in, kiiresel ortakliklarin hem
kendine yakin hem de dev biiytikliikteki firmalarla ortaklik kurulmas: sonucunda,
gelecekte ulasabilecekleri imkanlara en karli yolla ulasmis olacaklardir. Portfoyiinde
KSO bulunmayan az sayida firma gelecekte diinya ekonomisi iginde yer
alabilecektir. KSO’lar igin verilebilecek bazt drnekler sunlardir: AMC 1979 yilinda
Renault ile ortaklik kurarak hem sermaye hem de 6nden ¢ekisli otomobillerdeki
deneyimini Fransiz firmayla birlestirerek ABD pazarini Renault’a agmustir. ABD’li
telekomiinikasyon firmasi olan AT&T Avrupa’nin bilgi teknolojisinde iki biiyiik
firmasi olan Olivetti ve Philips ile ikili anlagmalar yapmustir. Firmalarla deneyimini
birlestirerek AT&T, ABD’li firma 6nce Avrupa pazarina adim atip sonra tiim diinya
pazarlarina girmeyi istemigtir. (Perlmutter and Heenan, 1986,5.136-152) Alman
otomotiv firmasi olan ve diinyada kalitesiyle taninan Mercedes otomobillerini tireten
Daimler Benz firmasi Amerikan otomotiv firmasi olan Chrysler ile birleserek

Daimler-Benz Chrysler adim almigtir. (Boone and Kurtz, 2000,s.141-145)

Global ekonomiye bakildiginda, gecen yilizyilin ikinci yarisindan sonra uluslar
aras1 mal hareketlerinde ortaya ¢ikan en 6nemli gelismenin ticaret rejimi konusunda
yasandig1 goriilmektedir. 1960°larin ilk dénemlerinde Kennedy Round ile baslayan,
daha sonra GATT Round’ larinda son seklini alan uluslararasi ticaret rejimine
yonelik diizenlemeler, tarifelerin ve kotalarin énemli 6lgiide tasarruf saglanmasina
yol agmustir. Orgiit en son olarak Uruguay Round’u gerceklesmistir. Omegin; bu
degisimin Amerikan tiiketicilerine yillik bazda bin dolarlik ek bir katki saglandig:
tahmin edilmektedir (Boone and Kurtz, 2000,s.141-145) .

Geligmekte olan ekonomiler de s6z konusu trende uyarak, ticaret engellerini
onemli olgtide azaltmak egilimine girmislerdir. Diinya Ticaret Orgiitii'ne (WTO)
yonelik yogun elestirilere ragmen sistemin mekanizmasimin genelde iyi calistig
kabul edilebilir. GATT ve WTO iyesi tilkelerin sayis1 zaman i¢inde hizli bir sekilde
artmistir. Bu gelismeler, diinya ekonomisinin daha ¢ok piyasa odakli bir yap:
kazanmasinin 6nemli belirleyicilerinden biri haline gelmistir. Bununla beraber ticaret

geniglediginden ve daha biiylik oranda ulusal ekonomilere niifus ettiginden, ticaretin
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glindeminin stirekli geniglemesinden dolay1 uluslar arasi ticaret ngusu guglu yerel ;
menfaat gruplartyla yogun tartigmalarin ortaya ¢ikmasina. global} Tve ulusal olgekte |
catismalarin dogmasma ve farklilastinlmasma neden oldu. D1g i
ekonomik globallesme siireciyle ulusal tercih ve Oncelikler arasmda mﬁ?ﬁ? c;lkan
vaklasim ve degerlendirme farkliliklari, uluslararasi ticaret rejiminin ekonominin
politik alt yapisina ve dolayisiyla globallesmeye yonelik 6nemli bir tehdit olarak

algilanmasina neden olmustur.

Yiikselmekte olan iilkeler, gelismek istiyorlarsa teknoloji merdivenini
tirmanmak zorundadirlar. Isgiicli yogun tekstil sektdriinden, otomotiv. ya da yan-
iletken sektériine gecemezler. Firmalar, uluslararasi pazarlara girerken yiiksek
derecede yatirim yapmakta ve yiiksek maliyetlere yol agmaktadirlar. Pazarda daha
zayif durumdaki firmalar basarill olamayinca pazardan aynlmak durumunda
kalmaktadirlar. Ancak firmalar yatinm yaptiklart igin miimkiin oldugunca uzun
zaman stiresince “oyunun i¢inde” kalmak istememektedirler. Sonugta kar elde etmek
amactyla kalan firmalar arasindan bagarili olan firmalar, pazari tekrar oligopol hale

getirmektedirler (Crotty, 2000,5.361-368).

Tablo 1.2 Diinya Ticaret Sekilleri 1993 (Diinya ihracat: igerisindeki yiizdesi)

—

Ihracat Yapilanlar %
Thracat Sanayilesmis | Gelismekte | Eski Sovyet | Diinya ticareti | Diinya Geliri
Yapanlar Ulkeler Olan Ulkeler Blogu
Sanayilesmis 51,0 16,8 1,9 72 78
Ulkeler
Gelismekte 15,2 8,7 0,3 25 19
Olan Ulkeler
Eski Sovyet 1,7 0,5 0,5 3 3
Blogu

Kaynak: GATT, International Trade, World Development Report

Diinya ticaretinin yapisi biiyiik 6l¢iide alic1 ve saticilarin davranig bigimleri ve

tercihlerine gore olugmaktadir. Thracat ve ithalatin iilkeler ve mallar olarak bilegimi

seklinde ortaya gikan bu yapimin analizinde farkl yaklasimlar s6z konusu olsa da




genelde ii¢ grup iilke 6n planda yer almaktadir. Bunlar 1se Tablo 1. 2’ g _‘ruldugp“
tizere gelismis iilkeler, gelismekte olan iilkeler ve eski Sovyet Blok’ unj dafnl olan

tlkelerdir. z,

1.1.8 Kiiresellesme ve Isbirligi

Kiiresellesme ve isbirligi hem akademisyen hem de uygulayicilarin  son
yillarda artan bir sekilde ilgisini ¢ekmistir (Mowery 1988,s.19-32; Gomes-Casseres,
1988,5.97-101; Geringer and Hebert, 1991,5.249-263). Perlmutter ve Heenan
(1986.5.136-152), kﬁresel. olarak rekabet avantajina sahip olmak i¢in firmalarm
isbirligi  yapmasimin  gerektigini  belirtmistir.  Ohmae  (1989,s.143-158),
kiiresellesmenin ittifaklarin kurulmasint bir zorunluluk haline getirdigini belirtmistir.
Bu ittifaklar, firmalarin yasamasi i¢in yasamsal éneme sahiptir. Daha 6nce milli ya
da bolgesel pazarda rekabet eden firmalar artik diger firmalarla isbirligi yapmay1
Ogrenmek zorundadir. Bunun sonucu olarak. rekabet ve isbirlii arasinda ¢ok

karmagik bir dengeye yol agan bir uluslararas: sirket af mekanizmasi olusmugtur

(Simonin, 1999,5.463-490)

Diinyada igbirligi artan rekabet ve globallesme sonucu dogar. Globallesme ile
is hayatinin dogasinda 6nemli bir degisiklik olmaktadir. Firmalar uluslararasi imkan
ve tehlikeleri kabul etmenin de 6tesinde global diisiinmeyi tiim oyunun bir pargasi
olarak gérmeye baslamustir. Michael Porter, bir firmanin kiiresel olup olmamasinin
dort ana faktére bagl oldugunu belirtmistir (Samsunlu,1999). Sekil 1.2’de goriilen
dort faktor; faktor kosullari, talep kogullari, ilgili ve destekleyen endiistriler ve firma

stratejisi, yap1 ve rekabeti Porter’in Dinamik Elmas’in1 olugturur.




Firma
Strateji, Yap1 ve
Rekabeti
*Endiistrideki firma
sayisl
*Rekabetin siddeti

*Kamu veya dzel
miilkiyet

Talep Kosullar
Fakt6r Kosullar *Pazarin biytkligii
*Dogal kaynaklar *Tiiketicilerin
*Egitim ve yetenek sofistike olusu
diizeyi *Urtinlerin medyaya

*Ucret oram acik olusu

[lgili ve Destekleyici
Endiistriler

*Arz Gruplarinin

Bulunusu

Sekil 1.2. Porter’in Dinamik Elmas’:

Firmalar arasinda gerceklesen isbirligi o©zellikle uluslararasi igletmecilik
alaninin ¢evresinde degisiklikler yapmaktadir. Kiiresellesme genisledik¢e ve uluslar
aras1 isletmecilik alanindaki haberlesme agim derinlegtirdikge firmalar denizagin
iilkelerdeki ortaklariyla uyumlu caligabilmek igin ¢ok ¢esitli mekanizmalar

geligtirmiglerdir. Boylece yabanci teknoloji ve pazarlara ulasma metodlarinda




degisiklikler goriilmiistiir. Birgok endiistride hizli bir sekilde yﬁksé:lén ‘stratejik |
isbirlikleri dikkati ¢ekmistir. Giniimiiziin pazar1 1970 yilindaki pazéra; "gzﬁrve"daha '
rekabet¢i ve karmagiktir. Cokuluslu firmalar, bu hizla degisen pazarlarda rékabet ’
avantajlarini stirdiirebilmek i¢in stratejik ittifak olusturmaya baslamlsl?afai'r:;’{ Bu
sekilde bircok kiiresel firma rekabet avantaji saglamistir. Bu nedenle stratejik
isbirligi ve diger tim diizenlemeler ileride kiiresel pazar faaliyetlerini Gnemli
diizeyde etkileyecektir. Kiiresel pazarda rekabetin giderek artmasi biiyilik ve kiiciik
firmalar arasinda kiiresel stratejik ortakliklarin olusmasim mecburi kilmaktadir.
Kiiresel stratejik ortakliklar, glinimiizde diinya ekonomisinde yer alan imalat
sektoriinden hizmet sektdriine kadar her sektérii etkileyen yeni ve 6nemli bir stratejik
opsiyon haline gelmistir. Cok az sayida firma, kiiresel stratejik ortakliklar kurmadan

uluslararas liderlige ulagabilir (Heenan, 1986).

Firmalar arasi igbirliginin hizla artmasi, uluslararasi isletmecilik alaninin iginde
bulundugu ortamda biiyiik degisikliklere yol agmigtir. Kiiresellesme genisledik¢e ve
firmalar arasindaki sebekenin derinlesmesini sagladikca, firmalar diger tlkelerdeki
ortaklarnyla faaliyetlerini koordine etmek i¢in ¢ok ¢esitli mekanizmalar
gelistirmislerdir. Bu da teknoloji ve yeni pazarlara ulagmasim saglamistir. Firmalar
aras1 isbirliginin yogun bir sekilde yasandifi sektorlerden birisi de bilgi
teknolojisidir. Bu isbirligi imkan: sayesinde gelismekte olan iilkeler yeni
teknolojilere ulasabilmiglerdir. Ancak, gelismekte olan iilkelerin hiikiimetlerine
6nemli gorevler diismektedir. Hitkiimetler, yerel pazardaki teknolojiyi bilmeli ve
yaraticiligin uluslararas: sebeke sistemine dahil olunmasinin gelismekte olan lilkeye
saglayacag: ekonomik sonuglari da g6z Oniinde bulundurmalidir (Vonortas and

Dodder, 2000).

Stratejik igbirliklerinin sonucunda “Kiiresel ag sirketi” olarak isimlendirilen
yeni bir sirket tipi ortaya ¢ikmakta oldugu gériilmektedir. Diinya ¢apinda biiyiik
sirketler arasinda sagirtici is iliskilerinin aglari’ni1 yaratmak igin stratejik isbirliklerine

dayanmaya yonelik bir trend goériilmektedir (Yoshino, 2000,s.61-110).

Guntimiizde kiiresel pazarlarda stratejik igbirligi yaninda sirketler arasinda
yatirim ortakliklar1 artarak kurulmaktadir. Yatiim ortakliklari, ortaklar igin gok
6nemli faydalar1 olmasi ile beraber, degisik kiiltiir ve yonetim yapisina sahip firmalar
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arasinda kurulan bu iligkinin yonetilmesi de olduk¢a zordur (Goldmari*ﬁ'ér;:d Nagel,

and Preis, 1997). Yaurim Ortaklig1 sirketlerinde biiylik rekabetin yaséﬁd;gi ;kllli;résel

pazarlarda ortaklar rekabet avantajina sahip olmak i¢in birbiriyle pazarlam“a 1h$kller1

kurmaktadir.  Bu iliskilerle ortaklarin verimlili§inin ve etkinligininyaﬁiﬁéﬁ “
hedeflenmektedir (Gundlach and Achool and Mentzer, 1995,5.78-92). Firmalarin

yatirim ortakligt kurarak kiiresel pazarlama diizenlemelerinin sebepleri sunlardir:

1. Yeni pazarlara girmek.
2. Mevcut pazarlarda firmanin durumunu gii¢lendirmesi.
3. Ortak firmanin Uriinlerinden yararlanarak firmamin mevcut

iirlin hattin1 genisletmesi.
4. Ortagin firmanin Uriinlerine segici bir sekilde almasim

saglayarak yeni Pazar segmentlerine ulagmak.

5. Uluslar aras1 pazarlara genislemede ivme kazanma.

6. Uluslar aras1 pazarlarda faaliyet gostermenin risk ve maliyetini
azalmak.

7. Maliyetleri azaltarak rekabet avantajini korumak ya da

kazanmak. (Varadarajan and Cunnigham, 1995,s.282-296)

Son yillarda is diinyasinda yasanan Onemli bir egilim, firma ve pazarlarin
uluslararasilasma oraninda bir artis yasanmasidir. Bunun bir sonucu olarak, degisik
cografik bolgelerde uygulanan stratejilerin  etkinligi ve rolii biiyik 6nem
kazanmaktadir. Amerikan pazarindaki iligkilerin Amerika hari¢ diger pazarlara
uygulanip uygulanmamasi konusunda arastirmalar yapilmistir. Degisik iilkelerin
Pazar c¢evresine gorilen farkhiliklar, firmalarin uygulayacagi stratejileri
etkilemektedir. Gelecekte Amerika’li firmalarin, ABD pazan ve ABD disindaki
pazarlardaki basarili stratejilerini dengelemeleri gerekmektedir (Douglas and Craig
1983,5.31-62; Douglas and Rhee, 1989,5.437-463; Schneeweis, 1983,5.15-21).

Kiiresellesme Diinyada son yillarda sirket satin almalarinin artmasina yol
agmugtir. Sirketler satin almalar ile sinerji yaratmayi1 hedeflemektedirler. AT&T nin
NCR firmasin1 satin almasindan sonra iist diizey yonetim her iki firmanin tek
baslarina gergeklestirebilecekleri bliylime ve basari seviyesinden daha yiiksegine

ulagacagindan emin olduklarimi ifade etmislerdir (Hamel, 2000). Uluslararasi



sirketler rakip firmalar1 satin almalar ile global firma olmak yolunda hrzl;jl_‘yalf_almayl‘

hedeflemektedirler.

1.1.9. Kiiresellesme ve Tiirkiye

1980’lerin miisteri ve kalite agirlikli sirket stratejileri 1990°1arda kiiresellesme
stratejisine doniismustir. Kiiresellesmenin etkileri diinya ¢apinda oldugundan ve her
{ilkenin ekonomisini ve sirketlerini yapisal olarak etkileyeceginden bu gelisimi gegici

bir strateji olarak degerlendirmemek gerekir.

Bugtline kadarki sirket stratejilerinden higbirisi globallesme kadar kalicihik
tastmamagtir. Stratejik ortakliklar veya sirket “evlilikleri” hizlanmistir. Bu siirecin
icinde olanlaria disinda kalanlar arasindaki fark giderek acilmaktadir. Sirketlerimiz
bu hizli gelismelerin gerisinde kaldiklar1 takdirde, bu giderek artan fark: ileride
kapatmalar1 daha da giiclesecektir. Sirketlerimiz global pazara iretimdeki maliyet
yapisini, daha kiigiik olan Tiirk pazarlarinda tutturamayacaklarindan, global
sirketlere yenik diiseceklerdir. Bu global yapilanmada yer alinmadig: takdirde, bunu
yapmak ileride daha da zor ve hatta pazara ilk girenin avantaji nedeniyle imkansiz

olacaktir (Esener, 1997,5.7-59).

Giiniimiizde sinirlarin kalkmig oldugu yeni bir diinya olusmaktadir. Melez
sirketler ve acik tabiiyetleri olmayan {irlinler tretmektedir. Yatirim ortaklig
birlesmeler, satin almalar ve diger stratejik igbirligi tlirleri gelecegin is diinyasim
belirleyecektir. Diinyadaki globallesme siirecinde, bu slirecin tasiyicisi olan yabanci
sermaye yatirimeilarinin uluslar arasi faaliyetlerde Gneminin arttifi gézlenmektedir.
Ulkemiz artik globallesme olaymna girmis bulunmakta ve buna paralel olarak da
yabanci sermayenin daha yaygin bir bigimde ¢ekilmesi dnlemlerini alma yolunda

girisimlerini hizlandirmak ihtiyaci duymaktadir (Kdseoglu, 1994,5.4-31).



P
2. Yabanci Sermaye

2.1 Yabanci Sermayenin Tanimi

Ulkeler kalkinma hamlelerini yiiritmek igin sermayeye ihtiyag duyarlar,
Bununla birlikte sermaye sahipleri de biiyiik gelir saglayacaklar: tilkelere bu
birikimlerini aktarmak isterler. Yeterli sermaye birikimini saglayamamis iilkeler bu
agiklarim1 yabanci sermayeyi ¢ekerek temin etmeye gayret ederler. Yabanci
sermayenin kalkinmaya olan katkisinin anlagilmas ile gelismis ve gelismekte olan

tiim tilkelerin ilgi odag haline gelmistir.

Bir ilkenin karsiligimi degisik bigimlerde ileride 6demek tizere bagka
lilkelerden kisa siirede ekonomik giictine ekleyebilecegi mali ve teknolojik kaynaklar

yabanct sermayedir (Uras, 1979).

Bir iilkenin karsiligini 6demeksizin dis tilkelerden sagladig: iktisadi kaynaklara

yabanci sermaye denir. (Bulutoglu,1970, s.5).

Gelisme bir kaynak sorunudur. Ulkelerin gelisme hizini belirleyecek en 8nemli
unsur, bu gelismeyi saglayacak kaynagin, yani tasarruflarin varligidir; zira tasarruf
olmaz ise yatinm yapilamaz, yatirun yapilamaz ise lretim artmaz ve ekonomik
gelisme olmaz. Bir lilkenin gelisme hizi, eger s6z konusu iilke kaynaklarinin
elverdiginden daha yiiksek ise, bir bagka deyisle; bu yiiksek gelisme hizim
saglayacak yatinmlarnn karsilayacak tasarruf yok ise. bu kaynak agifinin
giderilebilmesi ancak yabanci tasarruflarin yurda getirilmesi ya da eski tasarruflarin,
yani rezervlerin harcanmasi ile miimkiindiir. Yabanci tasarruflarin yurda getirilmesi
ise yabanci sermaye yatirimlart ve dig borglarla miimkiin olmaktadir (Tunca,

2000,s.12-13).

Kiiresellesmeyle birlikte ekonomi ve ticarette liberallesme egilimlerinin hiz
kazanmasiyla, sermayenin serbest dolasimi artmus, ticaret serbestlesmis ve tiiketici

aligkanliklarinda benzerlikler géiriilmeye baglamugtir. Sektérler ve isletmeler arasinda
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hizli gelismeler ortaya ¢ikmus, simirlar Stesi isletmeler arasindaki igbirligi ve yabanci

sermaye yatirimlar1 artmigtir.

Yabanci sermaye iilkelere portfoy yatirimlari veya yabanci sermaye vatirimlari
olarak gelmektedir. Bu iki yatirim arasinda onemli farklar vardir. En 6nemli fark
yabanct iilkede yapilan yaurimmn yo6netimi konusunda kendisini g@sterir

(Seyidoglu,1990,s.554).

Portfoy yatirimlar1 yabanc: yatirimcinin faiz ve temettii geliri elde etmek igin
uluslar arasi sermaye piyasalarindan degerli kagitlar satin alinmasidr. Portféy
yatirimi yapan firmamm, yatirim yaptigl firma yonetiminde dogrudan bir etkinligi
yoktur ve yalmizca sahip oldugu hisse oraminda s6z sahibidir. Faiz, gelir ve
amortismanlarin geri Odenmesi gibi kosullarin Onceden belirlendigi portfoy

yatirimlari, temelde girdigi lilke acisindan bir borg niteligini tasir (Soytiirk, 1988).

Yabanci yatirim bir iilkede bir firmay: satin almak veya yeni kurulan firma igin
kurulug sermayesini saglamak ya da mevcut bir firmanin sermayesini artirma yolu
ile, yabanci bir ililkede bulunan firmalarin iilkedeki firmalara egemen olmak ve
kendisiyle birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimecinin kontrol yetkisini elde
etmektir (Karluk, 1983,5.13-59). Yabanci sermaye yatirimlarinin bir zelligi, yabanci
sermayeli firmanin ev sahibi iilkenin ekonomisi iizerinde bir miktar da olsa kontrol
sahibi olmasidir. Bu tiir yatirimlar, gelismekte olan iilkelerin endiistriyel kalkinmalar:
icin 6nemli bir kaynaktir. Clinkii, beraberinde uzun vadeli finansman olanaklari,
teknoloji, egitim, know-how, isletme uzmanligi ve pazarlama deneyimi gibi 6nemli
konulart i¢eren bir paket sunmaktadir. Ancak, yabanci yatirimlar seklindeki bu
hareket daha ¢ok gelismis iilkelere gitmektedir. Ciinkii, bu yatirimlarin istedigi siyasi
istikrar ve maksimum  kar olanaklaridir. Bunlar bu iilkelerde mevcut ve

saglanmaktadir (Onertiirk, 1986).

Yabanci sermayenin kalkinmakta olan iilkelerin gelisme stirecine 6nemli
katkilar1 bulunmaktadir. Ulkeler, yabanci sermayeyi kendilerine ¢ekmek icin yars
ig:indedirler. Buna karsilik, yabanci sermaye ise gidecegi iilkelerde bir takim kogullar
aramaktadir. Bir bagka iilkeye 'mali ve teknolojik ' kaynak aktaran yatirimcinin ana

disiincesi mutlaka kisa dénemli olmas: gerekmeyen kardir.



faktorlerin bazilar séyle siralanabilir: LA

R ¥

Ly }'; ey
“ekonami
:-Yn”" ooy ..{(‘.

e e

Yabanci sermayeyi bir iilkede yatinma sevk eden oneiph
b ¥

LU AN
Maliyet distisi: Uretim faktorlerinden bazilarmin daha disitk niy5ete

olmas1 maliyette diistise sebep olur.

Olgek ekonomisi: Daha fazla iiretim, maliyetleri marjinal maliyetlere
yaklastiracaktir. Genel masraflar1 ve 6zellikle yiiksek AR-GE masraflar1 olan

sirketler igin bu masraflar eritebilmenin tek yolu yiiksek hacimli tiretimdir.

Coklu kaynak arayisi: Bir kaynakta ortaya ¢ikabilecek riskleri 6nlemek, bu
esnekligi is¢i sendikalari ile goériismelerde bir koz olarak kullanmak ve
tretimi kaydirarak maliyet yapisinda zaman igerisinde belirecek

avantajlardan yararlanmak bu tiir bir stratejiyi hakli kilmaktadir.

Beceri arayis1: Bir iilkede edinilecek bilginin bir bagka iilkede
kullamulabilmesi miimkiindiir. Amerikan otomobil tireticileri Avrupa’dan ¢ok
sey Ogrenmislerdir. Baska {ilkelerde kurulan laboratuarlar yoluyla oradaki
beyinlerden yararlanmak hem Japon hem de Amerikan sirketlerinin en ¢ok

uyguladig: yontemlerdir.

Yurt i¢indeki miisterileri tutabilmek: Bagka iilkelere giden miisterilerine

hizmet verebilmek birgok global sirketin amaglar arasindadir.

Getirilecek yabanci sermaye asagida sayilan faydalar saglar (Onaner, 2000,s.7-9)

Sermaye yetersizligini giderme ve déviz girisini saglama,
Yeni teknoloji ve y6netim becerisi getirme,

Uretim kapasitesinde artis,

Ihracats arttirma,

Istihdam yaratma,

Vergi geliri saglama,

Rekabet ve dinamizm.




2.2 Diinyada Yabanci Sermaye

Bugiin diinyada, uluslararasi lretim yapan altmis bin ana sirket ve l;dhlaflr";
yabanc iilkelerde kurulmus bes yliz binden fazla istiraki vardir. Bu ¢okuluslular
diinyasinda, ¢ogu gelismis lilkelerde kurulmus biiylik firmalar yaninda gelismekte
olan tilke firmalari, son zamanlarda gecis ekonomilerinde kurulmus bulunan firmalar
ve hatta yer yer KOBI’ler, kiiciik-orta boy isletmeler de ver almaktadir. Fakat bu
firmalar topluluguna baktifimizda bu ¢okuluslu sirketler iginde az sayida biiyiik

firma duruma egemen durumdadir.

Ornegin mali sektor diginda diinyamn en biiyiikk yiiz gokuluslu sirketinin
yabanc: {ilkelerdeki varliklari, yani istirakleri, 1998 yilinda 1.800 trilyon dolara
ulasmustir. Bunlar 2.1 trilyon dolar ihracat yapmakta ve 1997 yili itibariyle 6 milyon
kisi istihdam etmektedirler.S6z konusu yiiz ¢okuluslu sirket, tim g¢okuluslu
sirketlerin yabanc: {ilkelerdeki varliklarinin %15’ine sahip ve satislarinin da %22 sini
yapmaktadirlar. Bu en biiyiik yliz ¢okuluslu sirketin %90°a yakim Amerika Birlesik
Devletleri, Japonya ve Avrupa Birligi'ne aittir. (Forbes 500) Bu yiiz en biiyiik sirkette
¢okuluslu sirkette 1990’lardan beri pek degisme olmamustir. Siralamalar ¢ok az
degismektedir. Sirketler arasi ozellikle sinir 6tesi birlesme ve devralma faaliyetleri
yoluyla siralamada degisiklik yapabilmektedir. Ilging olan bu ilk yiizden iki sirket
birleserek gene yiiz iginde bir biiyiik sirket olurlar.

Geligsmekte olan llkelerde de tabii bu tiir ¢okuluslular bulunmakla beraber
sayilar1 ¢ok sinirlhidir. Gelismekte olan iilke ¢okuluslu sirketinin 1997 yilindaki
yabanct varliklar toplami, yani yabanci tilkelerdeki istiraklerinin degerleri toplami
105 milyar dolar. Yani gelismis Ulkelerin en bilyilk yiiz sirketine gére ¢ok
diistikttir.Bu sirketler genel olarak Hong Kong, Kore, Cin, Venezuella, Meksika ve
Brezilya’da bulunmaktadir.

Son on yilda yabanc istiraklerin tretim ve satiglar1 diinya gayrisafi yurt ici
hasilasindan ve ihracatindan daha hizli artmistir. Gelismis tilkelerde yapilan bu

uluslararas: {iretimin ¢ogu hizmetler alaninda yer almaktayken, gelismekte olan
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lilkelerde daha ¢ok imalat sanayiinin ¢okuluslu sirketler tarafindan 's’ec;ildigihi 3 :
gorliyoruz. Ama gelismekte olan lilkelerde de hizmet tiretimi (;oktfl'grsluj‘_‘siﬂ_gqtler“

tarafindan, uluslararas) {retim seklinde bir faaliyet giderek ivme ve oném :

kazanrﬁaktadlr.

Yabanci sermaye igin dogal kaynaklar ve ucuz iscilik faktorlerini iyi tespit
etmememiz gerekir. Gelismis ilkeler bu iki faktdriin oldugu iilkeleri belirleyip
yatirnmlarim bu ilkelerde gergeklestirmislerdir. Hindistan, Malezya, Filipinler,

Banglades, Cin bu iilkelerin arasinda sayilabileceklerin baglicalandir.

1998 yil1 itibariyle diinya ekonomisindeki yabanc: sermaye yatirimlarin miktar
4 trilyon dolara ulagmigtir.Unctad tarafindan 2000 yilinda yayinlanan Diinya Yatirim
Raporu’na gére bu miktarin %74’ gelismis iilkelerde, %26°s1 gelismekte olan

iilkelerde bulunmaktadir

Tablo 2.1. Diinyada Yabanci Yatirimlar (milyar dolar)

1988-1993 1990 11995 | 1997 |1998 |1999
yillik ortalama
Toplam 191 158 [332 473 |680 |865
Gelismis Ulkeler 140 115 206 (275 |481 |[636
(%) 73 73 62 58 71 74
Gelismekte Olan 51 43 126 (198 |199 |229
Ulkeler
(%) 27 27 J 38 42 29 26

Kaynak: Unctad Diinya Yatirim Raporu 2000 Yased Yayim

Bu yatinmlari dagilimi detayli olarak incelendiginde toplam yatirimin
%?36’s1nin Bat1 Avrupa’da %35°1 Kuzey Amerika’da yapildig1 ve %71°i olusturdugu
goriilmektedir.Diger yo6relere giden yabanct yatirimin toplami %29’dur.(Tablo 2.2)



Tablo 2.2. Diinyada Yabanct Yatirimlar,(1988-1999) (milyar @idlar) Lo

1988-1993 1995 [1997 1998 °
yillik ortalama
Toplam 191 332|473 |680 |865
Bat1 Avrupa 81 119 139 |260 |315
(%) 42 36 29 38 56
Kuzey Amerika 50 68 117 208 {301
(%) 26 20 23 31 35
Asya 30 73 102 |97 106
(%) 16 22 22 14 12
Latin Amerika, 13 33 69 74 90
Karayipler
(%) 7 10 s 11 10
Orta ve Dogu 4 14 19 20 21
Avrupa
(%) 2 4 4 3 2
Afrika 3 5 7 8 9
(%) 2 2 1 1 1

Kaynak: Unctad Diinya Yatirim Raporu 2000 Yased Yayini

1999-], .

Yabanci sermayenin iilkeler arasinda dagilimi incelendiginde Amerika’nin 1.

sirada yer aldig Ingiltere’nin 2. sirada bulundugu Cin’in de olduk¢a 6n siralarda

oldugu dikkati ¢ekmektedir. Dogu Avrupa ilkelerinden Polonya,Cek cumbhuriyeti,

Macaristan’da tlilkemizin daha 6niinde yer almaktadir. Tirkiye 0,8 milyar $’lik

yabanct sermaye dagilimi ile 54. sirada yer almaktadir.(Tablo 2.3)

B,



Tablo 2.3. UlkelereGiren Yabanci Sermaye( 1990-1999),( milyardolar). ~ '+ -

N
M

[EIRE I

A

¢
(’,‘
£

1995

1997 [ 19987 [1999

1995 1983-88 | 1988-93 | 1990
siralamasi1 | yulik ort. | yillik ort o
1 A.B.D 1 344 44.8 479 | 60.2 1105.5|186.3|275.5
2 INGILTERE 3 9.3 21.3 33.0 | 299 | 332 | 63.7 | 82.2
3 ISVEC 5 0.7 2.6 2.0 | 13.7 1 11.0 | 19.6 | 60.0
4 CIN 2 1.8 8.9 35 | 380 | 442 | 43.8 | 404
5 FRANSA 4 3.9 14.0 13.2 ] 20.1 | 23.2 | 29.5 | 39.1
6 HOLLANDA 8 2.6 8.1 123 | 10.0 | 145 | 41.7 | 33.8
7 BREZILYA 15 1.5 1.5 09 | 49 | 187 | 285|314
8 ALMANYA 10 1.5 3.1 92 | 9.0 | 11.1 | 21.2 | 268
9 KANADA 7 4.2 5.3 79 111 | 11.8 | 21.7 | 25.1
10 |ARJANTIN 18 0.5 2.3 18 | 39 | 88 | 65 | 232
11 |IRLANDA - 0.1 0.8 0.1 1.4 | 27 | 86 | 183
16 |KORE 47 0.4 1.0 0.7 { 0.1 | 3.1 | 52 | 103
18 | SILI 21 0.4 1.0 06 | 3.0 | 52 | 46 | 9.2
19 |POLONYA 23 0 0.5 6.1 | 26 | 49 | 64 | 75
25 |CEK CUMH. - - 0.5 - 26 | 1.3 | 2.7 | 51
38 |MACARISTAN - - 1.0 - 45 | 22 | 20 | 20
39 |ANGOLA - 0.2 0.2 03 | 05 | 04 | 11 1.8
41 |VIETNAM - 0 0.3 0 23 | 28 | 20 | 1.6
42 |KAZAKISTAN - 0 0.7 0 1.0 | 1.3 1.2 | 1.6
43 |MISIR 39 1 0.7 0.7 1 09 | 1.1 1.5
46 |HIRVATISTAN - - 0.1 0 01 { 05 (09 | 14
48 DOMINiK CUM. - 0 0.1 0.1 | 04 | 04 | 07 | 14
49 |BOLIVYA - 0 0 0 04 | 09 | 10 | 1.0
50 [ROMANYA 44 0 0 0 04 | 1.2 | 20 | 1.0
52 |FAS 45 0 0.3 02 | 03 1.1 | 04 | 09
53 |MALTA - 0 0 0 02 { 02 (03 | 08
54 |TURKIYE 38 0.1 0.7 07 | 1.0 { 08 | 09 | 0.8

Kaynak: Unctad Diinya Yatirim Raporu 2000 Yased Yayini

1990 ve 2000 yillarinda yillik yabanct sermaye girisi ve gesitli kaynaklardan

elde edilen diger tiim bilgiler dikkate alinarak hazirlanmis bulunan Tablo 2.4’te

Brezilya’nin yiizde 3677, Cin’in yiizde 1071, Irlanda’min yiizde 163, Polonya’min

ylizde 100, Tiirkiye’'nin yiizde 29 artig sagladigi goriilmektedir. Aym tabloda bu




tablodaki tiim tilkelerden oldukga geride oldugu dikkati ¢ekmektedir. i’

£
e

Tablo 2.4 Ulkelere Ait Yabanci Sermaye Girisi Artis1 ve Diger Veriler

Yillik Yabanci Sermaye

Yabanci Sermaye | Girisi Artis Fiyat Para Kalkinma Diinyva Rekabet

¢ekmede Diinya 1990 2000 % Artist | Degeri Hizi Giicti Siralamast

Siralamas: (MityarDolar) | (MilyarDolar) Degisimi 1555 3060
Diinya 211 1271 502
Cin 4 3,5 41 1071 | -0,3 0,0 +7,0 29 30
Meksika 2,6 13 400 +54 +7,9 -1,6 35 33
Brezilya 10 0,9 34 3677 | +9.2 -18,5 +0,3 - 34 31
Irlanda 12 0,1 16 163 8 5
Polonya 19 0,1 10 100 +3.6 +0,8 +0,8 40 38
Tiirkiye 52 0,7 0,9 29 +67,3 -7,1 -7,1 38 42

Kaynak: Insight Yased,2000

Birlesmis Milletler kurulusu olan Unctad tarafindan 2000 yilinda yayinlanan
Diinya Yatirim Raporu’nda iilkelere giren ve ¢ikan yabanci sermaye hakkinda
onemli bilgiler bulunmaktadir. Yabanci sermaye hareketlerinin genel bir
degerlendirmesi Sekil 1, Sekil2, Sekil3 ve Sekild’ de ki grafikler dikkate alinarak
yapilmuigtir.

Sekil 2.1°den goriildiigii tizere 1999 yilinda Amerika’da yabanci sermaye
¢ikislar1 151 milyar dolara ylikselmesine ragmen ge¢mis iki yila gore gelisme
yavasladigindan Ingiltere’nin arkasinda yer alarak ikincilige diismiistiir. Bu grafikte
en On siralarda yer alanlarin biiyiik bir ¢ogunlugu G7 ve AB tilkeleridir. Geligmis
iilkelere dogru yabanci sermaye ¢ikislar1 1998 yilinda duraklamasina ragmen 1999
yilinda ylizde 16 artmistir. Buna karsilik 48 az gelismis {ilkeye akan yabanci sermaye
1998 yilinda 3,7 milyar dolara iken 1999 yilinda gok az bir artisla 4,5 milyar dolara
yiikselmigtir (Diinya Yatirnm Raporu, 2000).
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Sekil 2.1 Gelismis Ulkelerde 1998 ve 1999 Yillarindaki Yabanci Sermaye
Cikislar1 (Milyar Dolar)

Kaynak: Diinya Yatirim Raporu,2000

* Sekil’de goriilen 70 milyar dolari agan iilkelere 1998 1999
Ingiltere 119 199
Amerika 146 151
Fransa - 108
Almanya 91

Avrupa Birligi 425 510
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Sekil 2.2 Gelismis Ulkelerde 1998 ve 1999 Yillarindaki Yabanci Sermaye
Girisleri (Milyar Dolar)

Kaynak: Diinya Yatirim Raporu,2000,5.32

* Sekil’de goriilen 70 milyar dolar1 asan tilkelere 1998 1999
Ingiltere 186 276
Amerika - 82

Avrupa Birligi 249 305
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Gelismis iilkelere 1999 yilinda giren yabanci sermave 1998 )dhndakinden 156 »

\ ;

milyar daha fazla olarak 636 milyar dolara yiikselmistir. Bu deger diinya toplaminin :
yaklagik dortte ticlinii olusturmaktadir. Birinci sirada yer alan Ingiltere’yi Amerika
takip etmektedir. Bu iki iilke yabanci sermayeyi en ¢ok ¢eken ve misafir eden

konumdadir (Diinya Yatirim Raporu, 2000).
Asya ve Avrupa Ulkeleri DYS Cikislar

Hong Kong —
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I__S;ﬂg&p,,t—
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Sekil 2.3 Kalkinmada Tercihli 10 Ulkenin 1998 ve 1999 Yillarindaki Yabanci
Sermaye Cikislar1 (Milyar Dolar)

Kaynak: Diinya Yatirim Raporu,2000,s.58

* Sekil’de gorillen 5 milyar dolari agan {ilkelere 1998 1999
Hong Kong (Cin) 17 19,9
Bu grafikten Hong Kong (Cin) ile Tayvan yurtdisgina yabanci sermaye

¢ikislart bakimindan en &nde yer almaktadirlar. Tiirkiye’den yabanci sermaye

¢ikislar1 1999’ da 1998°e gore artmugtir (Diinya Yatirim Raporu, 2000).
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Sekil 2.4 Asya ve Pasifik’te Ekonomisi En Gelismis Ulkelere Yabanc1 Sermaye
Girigleri (Milyar Dolar)

Kaynak: Diinya Yatirim Raporu,2000,s.50

* Sekil’de goriilen 15 milyar dolari asan iilkelere 1998 1999

Cin 43,8 40,4
Hong Kong (Cin) - 23,1
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Cin, Hong Kong (Cin) ve Kore Cumhuriyeti’'nin en 6n siralarda. yer aldlgl ,
Tiirkiye’nin ise olduk¢a gerilerde kaldig1 goriilmektedir (Diinya Yatiﬁ”r»xwgl,Rap(v)Aru,‘ . :

Diinya Yatinm Raporu, 2001’de gelistirilen 'Yabanci Yatinm Endeksi'
tilkelerin yabanci sermaye almada ne kadar g¢ekici oldugunu ortaya koymaktadir
(Tablo 2.5). Bu raporda 53 iilkenin indeksinin 1’in tizerinde oldugu, Tirkiye'nin de

aralarinda yer aldig1 79 tilkenin 1’in altinda kaldig tespit edilmistir.

Tablo 2.5 Yabanci Yatirnm Endeksi Karsilagtirmasi

Ulke Yabana Ulke Yabanci
Yatirim(DI) Yatirim(DI)
Endeksi Endeksi
Bel¢ika/Liiksemburg 17.3 Cin 0.9
Hong Kong 10.6 Papua Yeni Gine 0.9
Malta 5.0 Portugal 0.8
Lesotho 4.8 Kambogya 0.8
Angola 3.9 Romanya 0.8
Azerbaycan 3.6 Makedonya 0.7
ABD 23 Tunus 0.6
Ermenistan 2.0 Etiyopya 0.5
Brezilya 2.0 Zimbabwe 0.5
Ispanya 1.6 Benin 0.4
Kazakistan 1.5 Mogolistan 0.4
Polonya 1.3 Tacikistan 0.3
Uganda 1.2 Pakistan 0.2
Malezya 1.0 Burkine Faso 0.1
Macaristan 1.0 Tiirkiye 0.1

Kaynak: Diinya Yatirim Raporu,2000, (Insight yased, October 2001)



2.3 Yabanci Sermaye Yatirinmlarinin Bélgesel Daéihml .

Lo

Diinya’da yabanci sermaye yatirimlari, bolgesel yakinliga ve olusturulmus
ticaret iliskilerine dayanmaktadir. Ornegin genel olarak ABD tarafindan yapilan
yabanci sermaye yatirimlari, Latin Amerika, Suudi Arabistan, Banglades, Pakistan,
Dogu Avrupa iilkeleri ile Afrika’da Gana, Fas, Latin Amerika’da Brezilya, Asya’da
Sri Lanka ve Viemam’da yogunlasmaktadir. Japonya ise yabanci sermaye
yatirnmlarini, Giiney Kore, Singapur, Tayvan ve Tayland’da gergeklestirmektedir
(Altug, 2000, s.14-17).

1999 yilinda yapilan degerlendirmelere gére Ingiltere, Amerika’dan ¢ikan
yabanci sermayenin nemli bir kismindan yararlanmaktadir. Ingiltere’ye toplamin
yabanci sermaye miktarinin beste biri girmektedir. Japonya’ya yapilan ABD
yatirimlart ise, 1998 ve 1999 yillarinda 4 milyar $ tutarinda gergeklesmistir.
ABD’den ¢ikan yabanci sermayenin c¢ogunlugu Latin Amerika ve Karayipler
Bolgesine gitmistir. Bu miktar, 1999 yilinda 23 milyar § olmugtur. Avrupa
Birligi’nin konumu da bu toplulugun yiiksek diizeyde dogrudan yabanci sermayeyi
bélgeye cekmesini saglamistir. Avrupa Birligi’ne tiye (lkelerden ¢ikan yabanci
sermaye, 510 milyar $ tutarindadir. Avrupa Birligi iilkelerinin arasinda ve diger
tilkelerle olan yabanci sermaye akislar incelendiginde Avrupa Birlig tiyesi tilkelerle
diger tilkeler arasindaki dogrudan yabanci sermaye akisinin gittikce 6nem kazandig

goriilmektedir (World Investment Report, 2000, s.31-35).

Japonya’da ise son yillarda firma satin almalar ve birlesmelerin sayisinda
biiyiik artis yaganmaktadir. 1999 yilinda, Japonya’dan yabanci sermaye ¢ikislar: %6
oraninda azalarak 23 milyar $’a digmiistiir. Yabanci sermaye girigleri, dort katina
¢ikarak 13 milyar $ gibi rekor bir diizeye ulagmistir. Daha 6nceki yillarda Japon
pazari yabanci yatirimcilar igin girig yapilmasi en zor pazardi. Fakat son yillarda
yabanci sermayenin gelmesi amaciyla bilylik bir degisim yasanmistir. Japon

firmalari, 1980’lerin sonundan itibaren firma satin almalar ve birlesmeler yontemiyle
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dis pazarlara girmislerdir. Japon firmalar, &zellikle ABD pﬂaxggna girerken bu

yontemi tercih etmislerdir. |

)

Diinyada yabanci sermaye ¢ekme bakimindan en ¢ekici konuma sahipﬂ olan
tilkeler, Afraika’da, Giiney Afrika, Misir, Fas ve Nijerya’dir. Asya ve Pasifik
tilkelerinde ise yabanci sermayeyi en ¢ok ceken lilkeler, Cin, Hong Kong, Giiney
Kore, Singapur, Tayland, Malezya ve Suudi Arabistan’dir. Latin Amerika’da,
Brezilya, Arjantin, Meksika ve Sili en ¢ok yabanct sermaye ¢eken lilkelerdir. Orta ve
Dogu Avrupa iilkelerinde ise Polonya, Cek Cumhuriyet’i Birlesik Devletler
Toplulugu (BDT) ve Macaristan’dir (World Investment Report, 2000, p.39).

Amerika Birlesik Devletleri ve Ingiltere, dogrudan yabanci sermaye girisi ve
¢ikis1 bakimindan lider konuma sahiptir. Ingiltere, dis yatiimlar1 bakimindan birgok
tilke arasinda ilk sirada yer almaktadir. 1988 yilinda, Ingiltere ilk defa birinci siraya
yerleserek bu konumu ABD’nin elinden almustir. Bu iki lilke, yabanci sermaye
yatinmlarini misafden {ilkeler konumunda olup yabanci yatirimlar {ilkelerine
¢cekmektedir. Avrupa Birligi’ne iye iilkelere gelen dogrudan yabanci sermaye
miktar;, 305 milyar $ olarak gergeklesmistir. Bu miktar, daha onceki yilda
gerceklesen yabanci sermaye akigina gére %23 oraninda artmigtir. Japonya’ya gelen
yabanci sermaye, 1998 yilinda 3 milyar $ iken 1999°da 13milyar $’a yiikselmistir.
Bu artis yaklagik olarak dort kati bir artigtir. Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri, pazar
ekonomisine gegme siirecinde bulunmakta olup yabanci sermaye girisi, 1999 yilinda,

23 milyar § diizeyine yiikselmistir.

1999 yilinda geligsmekte olan lilkelere giren yabanci sermaye %16 diizeyinde
artls gostermistir. Bu miktar, 1998 yilinda durgun bir diizeyde kalmigstir. Gelismekte
olan iilkelere giren yabanci sermaye toplam 208 milyar $ olarak gerceklesmistir. Bu
toplam sermayenin 106 milyar dolar tutarindaki kismi, Asya iilkelerine giitmistir.
Asya lilkeleri, Orta Asya ve Bati Asya iilkelerinden olusmaktadir. Yabanci
sermayenin 40 milyar $ tutarindaki boélimii Cin’e girmistir. Latin Amerika ve
Karayipler Bolgesi’ne tahmini olarak 90 milyar $ diizeyinde yabanci sermaye girisi
olmustur. Yaklagik 31 milyar $ diizeyindeki yabanci sermaye Brezilya’ya girmigtir.

Afrika’da, Morokko ve Giiney Afrika bolgelerine giren dogrudan yabanci sermaye



miktarinda biylk artislar oldugu gorulmektedlr Afrika (Gune? Afnka dahll)

tahmini olarak 10 milyar $ diizeyinde yabanci sermaye mlktarlnd% buyuk artlslar r

oldugu goriilmektedir. Afrika (Gliney Afrika’y: icerecek sekilde), tahmim olarak )@
milyar dolar diizeyinde yabanci sermaye girisi saglamustir (World Investment Report,

2000, 5.33-40).

En az gelismis kirksekiz {ilkeye giren dogrudan yabanci sermaye miktar1, 1998
yilinda 3,7 milyar $’dan 1999 yilinda 4,5 milyar $’a yiikselerek ¢ok az bir artis
kaydetmistir. Bu olumlu gelismeye ragmen, bu iilkelerin kiiresel dogrudan yabanci
sermaye icindeki payr sadece %0,5°tir. Gelismekte olan iilkelere g.iren yabanci
sermaye igindeki payr ise %2,2’dir. Angola, Mozambik ve Myannar gibi iilkeler
Afrika’da en yliksek derecede yabanci sermaye girisi alan {ilkelerdir. Bu iilkelere
giren yabanct sermaye girisi sirasiyla 1,8 milyar $, 0,4 milyar § ve 0,3 milyar $

olmustur.
2.4 Yabanci Sermaye ve Irlanda Ornegi

Diinyada yabanci sermaye ¢ekmede en basarili iilke olarak Irlanda dikkati
cekmektedir. Ulkemizde , Yased tarafindan diizenlenen ’Kiiresellesme ve Tiirkiye
Ekonomisi’ konulu konferansta Irlanda’min  bu basanis1 iilkemizle de

karsilagtirllmalar yapilarak derinlemesine olarak incelenmistir.

Konferansa konusmaci olarak katilan Irlanda’da IDA (Industrial Development)
kurulusunun eski baskani olan David O’Donovan 6nemli bilgiler vermistir.
Ulkelerine yabanci sermayenin gelmesi ile issizlige ¢oziim bulundugunu belirtmistir.
Irlanda’nin tiim diinyaya tamitiminin en iyi sekilde yapilmas: ve gélen yabanci
yatirimetlar ile iyi iliskilerin siirdiiriilmesi i¢in hiikiimetten bagimsiz bir yabanci
sermaye ile ilgili organin gérev yaptigimi vurgulamistir (Samsunlu, 2001, Yased

toplantis1 kigisel notlari).



David O.Donovan, IDA ile ilgili bilgi vermistir. Bu bagimsiz kurulusbun, tilkeye o
yabanci serméye ¢ekmede c¢ok basarihi oldugu ve iyi egitim almig personei ile
calistig1 belirtilmistir.Eskiden tarima dayali ekonomiye sahip olan [rlanda’nin issizlik
problemi ile uzun yillar olumsuz olarak etkilendigini ve go¢ verdigini ifade etmistir.
Yabanci sermayenin tlkeye giris yapmasindan sonra [rlanda’min kisi basina mill
geliri yirmi kat artmistir. Ulkenin Avrupa Birligi’ne tiye olmasi da ayrica biiyiik
avantaj saglamistir. Bu birligin 250 milyon kisiden olusan pazan Irlanda igin gok
onemli bir husustur. Irlanda, iilkesine yatinm yapan yabanci firmalar igin, vergi

oranin1 %50°den, % 10’a diisiirerek ve egitime biiyiik pay ayirarak basarill olmustur.

Son yillarda yasanan gelismelerin sonucu olarak Irlanda’da 1983 ve 1988
yilar1 arasindaki yabanci sermaye girisi yilik olarak ortalama 0,1 milyar $
diizeyinde iken 1999°da bu rakam 18,3 milyar $’a ¢ikmustir. Diinya tilkeleri arasinda
yabanci sermaye ¢ekme hususunda [rlanda onbirinci siradadir. Donovan, Tiirkiye’nin
de iilkeye yabanci sermaye c¢ekmede basarilt olmasi i¢in bu konuda uzlasmaya
varilmasi ve bu hususa dncelik vermesinin gerektigini ifade etmistir ((Insight Yased,
January, 2002, p.6-8).



3. YABANCI SERMAYE VE YATIRIM
ORTAKLIKLARI iLE ILGILI TEORIK
YAKLASIMLAR

3.1 Transaksiyon (islem) maliyeti

Sermayeye dayali yatirim ortakliklarimin kurulma nedenleriyle ilgili olarak
cesitli teorik calismalar yapilmustir. Internalizasyon teorisi ile ilgili olarak
Williamson (1975) gelistirdigi transaksivon (islem)' maliyeti yaklasiminin sermayeye
davali yatinm ortakliklarina uygulanabilecegini belirtmistir (Hennart, 1988,5.361-
374; Kogut, 1988,5.319-332; Beamish and Banks, 1987,5.1-16).

Internalizasyon teorisi iginde, vatirtm ortakliklarimin, yabanci pazarlarda
yatinrm yapan c¢okuluslu firmalar igin belirli durumlarda daha verimli
uygulanabilecek bir alternatif oldugu belirtilmistir. Belirli diizenlemeler altinda,
firsatgilik ve belirsizligin ortaya ¢ikardigi transaksiyon maliyeti, yatirim ortakligi ile
verimli bir sekilde giderilebilir. Bunun i¢in, yatinm ortakliklari, ¢evreden gelen
belirsizliklere kars1 ve ¢okuluslu firmanin firmaya-6zgii aktiflerinin kar potansiyelini
maksimize etmek igin daha verimli bir y6ntem olarak ortaya ¢ikmaktadir (Lee and

Beamish, 1995,5.617-632).

Aktiflerin belirginligi, yatirnmin hangi derecede iki ortak arasindaki ticari
iliskiye dayandigini gostermektedir. Tranzaksiyon maliyeti teorisi ile ilgili olarak
gelistirilen birgok ¢alisma, aktif belirginligi tizerine durmustur (Lyons, 1995,5.431-
443).

3.1.1 Coase’in Teorisi

Transaksiyon-maliyeti ile ilgili teori, iglemlerin bir firmaya ya  orgiit
(hiyerargik) iginde ya da bagimsiz firma veya orgiitler i¢inde (bir pazar i¢inde)
organize edilmesiyle ile ilgili tanimlamamn yapilmasiyla baglamistir (Coase,
1937,5.386-405). Coase, ekonomik teoriye, firmalarin yagamasim saglayan ve

bilyiikliigiinti sinirlayan transaksiyon maliyeti agiklayarak ¢ok Onemli katkida




bulunmustur (Taylor, 1998). Coase, koordinator yada girisimeinin segecegi Yaptyi‘*::»
belirlerken, iriinleri disaridan alinmasi ya da igeride iiretilmesi hasusunda degisik -

diizeyde transaksiyon maliyeti ile karg1 karsiya kalacagini belirtmistir. Bu durumda, ’

girisimci, daha diisiik transaksiyon maliyetine sahip alternatifi segecektir.

Coase’ den 6nce bulunan neoklasik ekonomik teorisine gore, diinva ekonomisi
merkezi bir kontrol siireciyle yonlendirilmemekte ve fiyat mekanizmasi tarafmdaﬁ
koordine edilerek en optimum sekilde yonetilmektedir. Ayrica, bu sekilde, tiretim
faktorleri en verimli sekilde dagrtilmaktadir. Uretim faktérleri, arazi, isglici ve
sermaye olarak tan1m1anm1$t1r. Coase, neoklasik yaklasima kars1 ¢ikmistir. Clinkii
bu yaklasim, firmayi, “kara kutu” olarak gostermistir. Bu firmanin da {iretim
faktorlerin fiyatlarimin etkiledigi dig bir tretim fonksiyonuyla ilgili oldugu
belirtilmistir. Bu ¢ergevedeki firmalar, kisa vadeli iliskiler i¢inde yasamaktadir.
Coase, orgiitiin, dordiincti tretim faktdrii oldugunu kabul etmistir. Bu rol, maksimum
kar elde etmek isteyen girisimci ya da koordinat6r tarafinden yerine getirilmektedir.
Karin maksimize edilmesi, {iretimin her asamasinda maliyetin minimize edilmesi
anlamina gelmektedir. Organizasyon ise maddi {iretim unsurlarinin ve oOzellikle
donanimlarin en verimli sekilde uyum i¢inde calismasidir (Eren, 1998, s.147).
Coase, girisimei, yoOnetici, organize eden kisi yada koordinatériin {retim
maliyetlerini ve transaksiyon maliyetini minimize etmeye calistigimi belirtmistir.
Coase’ e gore, transaksiyon (islem) maliyeti dort unsurdan olusmaktadir (Taylor,

1998).

Oncelikle, miikemmel bilgiye sahip olunmadigi durumda, bilgiyi aramanin
maliyeti vardir. Yoneticinin, fiyat, kalite, alternatif ve bilginin bulunabilirliini
bilmesi gerekmektedir. kinci olarak, pazarlik siireci ve sozlesmelerin (agik ya da
agtk olmayan) yapilmasinin maliyeti vardir. Fakat bunlar belirsizligin azaltilmas:
acisindan gereklidir. Uglincit olarak, sézlesmede belirtilen kosullarin yerine getirilip
getirilmedigini bilmek amaciyla s¢zlesmenin kontrol ve takip edilmesi gereklidir.
Dérdiincii olarak, eger sdzlesme sona ererse, diizeltmelerin yapilabilmesi i¢in ¢esitli

maliyetler ortaya ¢ikmaktadir.
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3.1.2 Williamson’un Coase’in Teorisini Genisletmesi | .

Coase’ nin sézlesme analizi ve transaksiyon maliyati yaklasl;ha,j Wllllamsonﬁ
(1988,5.355-363)  tarafindan  genisletilmistir. ~ Williamson, taméfﬁl'aninafnlé
s6zlesmelerin “gok ¢esitli iligkilerin ¢aligmasi ve diizenlenmesi” acisindan daha
uygun bir yontem oldugunu belirtmistir (Taylor, 1998). Williamson’ un bu yaklasimi
ekonomistlerin s6zlesmeyle ilgili diisiinceleri ile gelismektedir. Bu genel inaniga gére
“s¢zlesmelerin yapilmasinin en etkin ve en az maliyetli” yontemi diistincesi hakimdi.
Williamson transaksiyon (islem) {izerinde yaptifi ¢alismalarinda ‘Commons,
(1934)’iin  aragtirmalarindan  yararlanmistir. Bu  arastirmalarda, Commons.
transaksiyon (islem)’un ekonomik analizin temel birimi oldugunu belirtmis ve
ekonomik orgiitiin biiyiikligiiniin sadece teknolojinin belirledigi bir unsur olmadigin
belirtmigtir. Sinirli rasyonalite sézlesmelerin bir biitiin halinde tamamlanmasini
engellemektedir hatta firsatg1 davramslar ortaya ¢ikmaktadir (Lyons, 1995,s.441-
443.) Karmagik sozlesmelere bagli olmak, taraflar arasindaki iligkileri azaltabilir.
Williamson, transaksiyonal etkinin “gittikce yayilan ve dikkate alinmasi gereken bir
unsur oldugunu” kabul etmeyen ekonomik teorileri suclamaktadir. Ekonomik
calismalarda, transaksiyon maliyeti ile ilgili olarak yeterli ¢alismanin olmamasi

dikey entegrasyon, franchising gibi orgiit tiirlerini agiklayamamasina yol agmigtir.

Williamson (1985, 1987,5.1537-1568), gelistirmis oldugu “heuristik” model ile
firmanin dikey sinirlarim belirlemistir. Bu basitlestirilmis model belirli bir aktif
belirginliginin, oldugu ortamda firma iginde {iretmenin yapilmas: ya da disaridan

satin alinmasi kararini igermektedir (Lyons, 1995,5.441-443).

3.1.2.1 Transaksiyon Maliyetini Etkileyen Ekonomik ve Davranissal
Faktorler

Williamson, transaksiyon maliyeti teorisini, 6rgtitsel teori, hukuk, psikoloji ve
ekonomi dallarinin bir karigimi olarak gelistirmistir. Ciinkii, insan ve ekonomik
faktorler, etkilesim igindedir.Ekonomik faktérleri olusturan unsurlar asagida

verilmistir:
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Aktif belirginligi, orgiitiin fiziksel tesis veya uzman insan kaynakiatme-yatifim

yapma derecesidir. Bu unsurlar, her ticaret iligkisi a¢isindan 6nem kazanir (Taylor,
1998). Iki taraf arasinda, ticaret iligkisinin devam etmesi i¢in yatirimin degeri ile olan
iligkiye aktif belirginligi denir. Transaksiyon maliyeti, dikey entegrasyon ile ilgili
olup aktif belirginligi ile o6lgek ekonomisi arasinda yakin iliski bulunmaktadir
Williamson firmanin dikey sinirlarimi belirlemek i¢in deneyime dayali bir model
gelistirmigtir. Bu modele gore aktif belirginligini inceleyerek firma yetkilileri
“firmada imal etme ya da satin alma “ kararim vermektedir {Lyons, 1995,s.441-

443).

Child ve Faulkner (1998,5.9-2141)’ e gore bu etkenlere tepki olarak 1980’lerin
sonundan itibaren teknoloji ve pazarlama dalinda kurulan stratejik ittifaklar ve diger
isbirligi stratejisi tiirlerinde yiiksek miktarda bir biiyiime yasanmustir. Yazarlara gére
yabanc1 sermaye deki artisin ve igbirliginin nedeni transaksiyon maliyetidir.
Performans bakimindan diisiik diizeyde pazarligin yapildig, yiiksek aktif belirginligi
ve yiiksek belirsizlik oldugu durumlarda islem maliyeti bulunur. Ortak miilkiyet,
potansiyel maliyetleri 6nler. Clinkii isbirligi yoluyla, potansiyel olarak birbirine rakip
olan firmalar, finansal veya gercek aktifleri iizerinde taahhiitte bulunarak bir ortaklik

kurarlar. Olusturulan isbirligi, maliyetleri minimize etme amacim giitmelidir.

Eger bir orgiitlin, sermaye derecesi yiiksek diizeyde ise o firma diger bir firma
ile yaptig1 ticaret iligkisinde yiiksek derecede batik maliyet (sunk cost) yaratir ve bu
iligkiden ¢ikmasinin yiiksek maliyeti vardir. Bu yatiim, o firmay: bu tip ticarete
sadik olamaya zorlamaktadir. Ayrica, gesitli beseri sermayeye sahip olan firma
personeli ile ilgili de karsilagtirmalar yapilabilir. Benzer sekilde, yer belirginligi (site
specificity), bir firmanin ticari iligkide bulundugu diger firmaya yakin olarak &rgiitii
kurmas: ile olusur.bu belirginlik yiiksek oldugu zaman iki firma arasindaki sadakat
ve baglilik daha yliksek olacaktir. Eger aktif belirginligi sadece bir firma igin varsa,
diger orgiitiin bundan yararlanma potansiyeli daha yiiksektir.
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Islemlerin sikligy, o islemlerle ugrasmanin yol agtif1 maliyeti de etkilemektedir.
Eger tekrar eden islemler varsa, detayll bir s6zlesme yapmanin maliyeti yiiksek
olacaktir. Fakat maliyetler, birgok birime dagitildif1 i¢in, her islem i¢in maliyet
diisiik olabilir (Taylor, 1998).

Ayrica katiimcilar hakkinda iki tane davranigsal varsayim bulunmaktadir.
Bunlar (1) Firsatgilik (opportunism) ve (2) Sinirlandirilmis Rasyonalite (Bounded
Rationality).

Firsatcilik, “hile ile kendi ¢ikarlarina 6nem verme” olarak da tanimlanabilir. Bu
unsur, normal rasyonalite varsayimlarinin ¢ok tlizerindedir. Ayrica “firsatgilik”,
s6zlesmeyi hazirlayan tarafin daha az batik maliyetle karsi karsiya kalacagi ve daha

yliksek aktif belirginligine sahip firmalardan yararlanacagi durum yaratir.

“Sinirlandirilmis rasyonalite”, ekonomik acentalarin simrh diizeyde akil
yetenegi oldugunu kabul etmektedir (Simon, 1951). Rasyonalite, insanin bilgiyi
toplama, siirecten ge¢irme, depolama ve hatirlama kapasitesiyle sinirlidir. Bu
faktorlerin, birbiriyle etkilesiminin derecesi, iglemlerin siklig: ile iligkilidir. Eger az
sayida islem varsa, firsatgilik diisiik diizeyde gerceklesir. Ayrica, islem sayisi az
olursa, aktif belirginligi sans1 az olur.Diger taraftan, belki de smurlandiriimig
rasyonalite olanagi daha yiiksek olacaktir. Cok sayida islem gerceklesirse, bu
belirtilen unsurlarin tersi gergeklesecektir (Taylor, 1998).

Yukarida belirtilen unsurlar incelendiginde ¢ok uluslu isletmeler i¢in bu
faktorleri birlestiren bir ekonomik model kurulmustur. Bu model asagida

belirtilmistir:

Orgiitsel Yapi= F( Aktif Belirginligi, Firsatcilik, Sinirlandiriimis Rasyonalite,
Islem siklig1)

Transaksiyon maliyeti teorisinin i¢inde, tatmin edici diizeyde ¢giktinin tiretimini
saglayacak sekilde islem maliyetini en aza indirecek etkin Orgiitsel yapinin

bulunmasi istegi en 6nemli konudur. Diger bir deyisle, “gergek ekonomik degerinin
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kaynag1” “taraflan: birlestiren sézlesme unsurlari ile ilgili uyumu saglayaraik, iliskinin -

devamim saglamak” oldugu akademisyenlerce belirtilmistir(Williamson, 19_85).

N

3.1.2.2 Williamson’ un Sézlesme Cesitleriyle ilgili Dért Durum

Williamson’un yapmis oldugu analize go6re ¢esitli sozlesme tiirleri
hazirlanabilir.
Bu ¢esitler soyle tamimlanir: 1.Planlama 2. S6z Verme 3. Rekabet ve 4.

Yonetim .

Ilk olarak, eger sirl: diizeyde olmayan akil yetenedi oldugu ve aktif
belirginligi olmayan yatirnmlar oldugunda veya tiim taraflar i¢in simirlandirilmamis

rasyonalite gecerli ise s6zlesme i¢in pazarlik yapilabilir.

Ikinci olarak, firsat¢iligin bulunmadigi durumda ve simirlandirilmig rasyonalite
ve aktif belirginliginin oldugu durumda, acentalar stratejik firsat¢ilik davranisi
sergilemeyeceklerdir. Taraflarin “s6zii baglantilan kadar ividir” yaklasimi vardir ve

s6zlesmeler “s6z verme diinyasi1” olarak kabul edilir.

Uctincti durumda ise, aktif belirginligi bulunmamakta fakat smirlandirilmis
rasyonalite ve firsatgilik vardir. Bunlarin sonucu olarak “yaris eden pazarlarla sinirsiz
rekabetin diinyas1” yasamir. Sozlesmenin ihlal edilmesi ve sorumluluklarin yerine

getirilmemesi durumunda, yasal yontemler uygulanir (Williamson, 1985).

3.1.3 Diger Teorik Yaklasimlar

Literatiirde, Caves (1982), ¢cokuluslu firmalarin, yatirim ortakliklar: kurmasinin
iki 6nemli nedenini belirtmistir. Bunlardan ilki, ¢okuluslu firmanin, yatirimin basarili
olmasim saglayacak bazi kapasite ya da yeteneklere sahip olmamasidir. Burada agik
olan bir unsur, cografi farklilasgtirmaya giden fakat yeni pazarda rakipleriyle
yarigabilmek i¢in yeterli yénetimsel know-how’a sahip olmayan ¢okuluslu firmalarin

yatinm ortaklifi kurma alternatifini se¢meleridir. Diger bir neden ise, ¢okuluslu
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firmanin yerel firmamn sahip oldugu belirli baz kaynaklara ihtiyag duyma31d1r. Bu
ihtiyaclar, yerel pazar hakkinda pazarlama bilgisi ya da diger ¢evresel unsurlardan
olusur. Gergekten de, Stopford ve Wells, (1972) yatinm ortakliginin kurulmas
sirasinda, yerel ortagin ¢okuluslu firmaya sagladigi onemli katki, yerel pazar
hakkinda bilgidir. Yatinm ortakliklari, bilgi ihtiyaglarimi ekonomik bir gekilde
karsilamaya ¢aligir. Bilgi ihtiyaci firmalara bir yiik haline geldiginde yatinm ortaklig
kurmayi tercih ederler (Ekmekei, 1995,5.1-25).

Caves (1982)’e gore, ¢okuluslu firmalarin asina olmadiklar pazarlara girdigi
durumda yatirim ortakliklarimn kurulmas: yaygin hale gelmektedir. Benzer kiiltiire

sahip oldugu bilinen tilkelere girildiginde yatirim ortakliklari kurulmamaktadir.

Yatirim ortakliklar:, maddi olmayan aktifleri i¢erdigi zaman ¢okuluslu firmalar
icin cekiciligi azalmaktadir. Ciinkii kira oldugu zaman bu geliri diger ortakla
paylasmak ya da kontrolii kaybetmek istememektedir. Sirketleraras: transfer
fiyatlandirmasi 6nemli oldugu zaman ve Srnegin girdi ve ¢iktilarin yiiksek bir oram
degistiriliyorsa ¢okuluslufirma, bu fiyatlar tizerinde tiim kontrolii kaybetme riskini

almak istememektedir (Hellenier, 1989).

Beamish (1988), internalizasyon ¢ergevesi i¢inde, uluslararasi yatiim
ortakliklarimin kullamilmasimi agiklamigtir. Beamish tarafindan tam miilkiyete sahip
tali sirketin kurulus maliyetinin Onemli derecede diisik olsa bile uzun vadeli
ortalama maliyeti yatirnm ortakliklarindan ¢ok daha fazla olabilecegi ifade edilmistir.
Bunun nedeni yerel pazar, ekonomi, politika ve kiiltiir hakkinda bilgi elde etmek igin

gosterilen bagimsiz ¢abalarin maliyetidir.

Teorik literatiirde gorillen uluslararasi sermaye akisiyla ilgili basit ve ham
modellerden son yillarda endiistriyel orgiit teorisiyle ilgili yaklagimlara kaymigtir.
Rekabet varsayimlarinin yerine pazarlik kavramini analiz eden oligopol modelleri

gecmigstir. (Ekmekei, 1995,s.1-25).
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3.2  Firmalarin Uluslararaslasmasi ile Ilgili Modeller

Firmalarin uluslararasilasmasi, firmalarin firmaya-6zgii avantajlarim degisik
cevrelerde siirekli yaraticilik, degerlendirme ve gozlemlenmesi i¢in olanaklardan
yararlamlmast ile baglamistir. Uluslararasilagmak i¢in karar verildigi zaman,
geleneksel olarak bazi sorular ortaya ¢ikacaktir. Bunlar su sorular olabilir: Hangi
pazarlara girilecektir? Her stratejik karar alindiginda, ev sahibi iilke ve yatinm
yapilan {ilkenin ekonomik, politik, teknolojik ve sosyal ¢evresi, firmalar arasindaki
iliskinin devami ve yapilanmasi konusunda 6nemli rol oynar (Bodur and Madsen,

1993,5.28-43).

Firmalarin uluslararasilagmast tizerine yapilan arastirmalar incelendiginde en az
iki farkli bakis agisinin  oldugu goriilmektedir. Bunlardan ilki, Uppsala
uluslararasilasma modelidir. Bu modele gore, siire¢ “deneysel bir 6grenme ve
biliylime stireci firmalarin uluslararas: alanda satis ve tiiretim yaptug yavas ve
asamalarla gecilen bir dénem” olarak tamimlanmaktadir. Ikinci model ise, Isveg
imalat sanayi tarafindan gelistirilmis olup firmalarin bagimsiz temsilciler araciligiyla
ihracat yaptigini, daha sonra ise satis bayilerini kullandigi ve en sonunda yabanci
pazarlarda kendi tretim tesisini kurdugunu vurgulamisur (Bodur and Madsen,

1993,5.28-43).

Ikinci yaklastm ise Dunning (1980,s.9-31, 1988,s.1-31) tarafindan ortaya
atilmistir. Eklektik bir yapist olan bu model sinirlar-arasi isletmecilik faaliyetleri ile
ilgili birkag uluslar arasi igletmecilikte kullanilan teorilerin ¢esitli béliimlerini alarak
birlestirdigi bir ¢erceve niteligindedir. Bu yaklagima goére simr otesi isletme
faaliyetleri ti¢ tir faktor tarafindan etkilenmektedir. Bu faktérler, evsahibi iilkeye
0zgit faktorler, milkiyete ozgli faktorler ve internalizasyon (igsellestirme)
faktorleridir. Ev sahibi tilke faktorleri, tilke riski ve lokasyon asinaliginda olusur
(Hill and Hwang and Kim, 1990,5.117-128). Miilkiyete-6zgli faktorler ise
i¢sellestirme faktorleri, endiistriye 6zgii ve firmaya ozgii faktorler iizerinde
odaklanmaktadir. Birgok akademisyen, miilkiyet ve igsellestirme faktdrlerinin,

transaksiyon-maliyeti yaklasimi ile bazi benzerlikler gosterdigini belirtse de,
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Dunning’ in eklektik modelinin iigiincii bileseni, agik olarak tilke ile ilgili faktérlerin
Onemini vurgulamaktadir. Dunning’ in ¢ergevesi i¢in destekleyici ampirik ¢aligmalar
gittikge artmaktadir (Tse and Pan and Au,1997,5.779-805). Miilkiyete 6zgii fak_tc'irler
(6rmegin faklilastinlmis {irlinlerin gelistirilmesi gibi), yer (lokasyon) faktorleri
(6rnegin pazar potansiyeli) ve icsellestirme (internalizasyon) faktorleri (iilke riski),
firmalarin leasing firmalar1 kurmak amaciyla yabanci pazarlara giriglerinde 6nemli
rol oynamigslardir (Agarwel and Ramaswami, 1992,s.1-27). Dunning’ in kurmus
oldugu gercevenin bilgisayar yazilimi sektoriinde faaliyet gosteren kiigiik ve orta
biiyiikliikteki isletmeler i¢in de dogrulugu kanitlanmistir(Brouthers and Werner,
1996,s.377-394).

Giiniimiizde igletmelerin kars1 karsiya kaldi1 6nemli bir konu, 1§ ve pazarlarin
artan bir sekilde uluslararasilasmasidir. Bu nedenle, farkli cografik bélgelerde, farkl
stratejilerin uygulanmast ihtiyaci dogmustur. Bu stratejiler, belirli Pazar 6zelliklerine
bagli olup performans: etkilemektedir. Omegin ABD pazarina 6zgi ozelliklerin,
ABD disindaki pazarlara genellestirilmemesi gerekir (Dougias and Crain, 1983,s.47-
59; Douglas and Rhee, 1989,5.437-463; Freeman, 1974,s.215-239; Schneeweis,
1983,5.15-21). Bu nedenle Amerikan firmalarinn, ABD pazarindaki bagarili
stratejileri ile ABD dist pazarlardaki stratejileri arasinda denge kurmasi

gerekmektedir (Manu, 1992,5.333-359 )

Baz1 ¢alismalar, ABD’ li firmalarin, denizasiri, {ilkelerde yaptig1 yatirimlar ile
ilgilidir (Gatignon and Anderson, 1988,5.305-336). Diger arastirmalar ise Japon
firmalarinin, Amerikan pazarinda miilkiyet stratejilerini incelemistir (Hennart,
1991,5.483-497). Diger iilkelerdeki firmalarin faaliyetleri ile ilgili daha ¢ok unsurun
incelenmesi gerekmektedir (Tse and Pan and Au, 1997,5.779-805).

Firmalarin uluslararasilagmasi, firmalarin firmaya-6zgii avantajlarimi degisik
cevrelerde siirekli yaraticilik, degerlendirme ve gézlemlenmesi i¢in olanaklardan
yararlanilmas1 ile baglamigtir. Uluslararasilagmak ‘i¢in karar verildigi zaman,
geleneksel olarak bazi sorular ortaya gikacaktir. Bunlar su sorular olabilir: Hangi
pazarlara girilecektir? Her stratejik karar alindifinda, ev sahibi ilke ve yatinm

yapilan iilkenin ekonomik, politik, teknolojik ve sosyal ¢evresi, firmalar arasindaki
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iliskinin devarm ve yapilanmasi konusunda 6nemli rol oynar (Bodur and Madsen,

1993,5.28-43).

3.3 Yabanci Pazarlara Giris

3.3.1 Yabanca Sermaye ile Iigili Teorik Yaklasimlar ve Pazara

Giris Metodlar

Firmalarin yabanci pazarlara girerken kullandiklar: giris metodlari, uluslar arasi
isletmecilik ve pazarlamada arastirma yapan birgok akademisyenin biiyiik ilgisini
cekmigtir (Agarwal and Ramaswami, 1992,5.1-27; Gatignon and Anderson,
1988,5.305-330). Bu konuda zengin bir literatiir bulunmasina ragmen, bazi unsurlar
halen tam olarak a¢iklanmamis durumdadir. Oncelikle pazara giris metotlar1 disinda,
firmalann pazara giris stratejilerinin, ortakliklar kurulmas: gibi diger baska yoOnleri
incelenmemistir. Stratejik isbirliklerinin ve ortakliklarin kurulmasi ¢ok onemlidir
¢linkii bir firma dis pazarlara kendisi yalmiz olarak girebilir ya da yatirnm riskini
azaltmak ve rekabet avantajimi artumak igin ittifaklar kurabilir (Tse and Pan and

Au,1997,5.779-805 ).

Literatiirde yabanci sermaye ile ilgili degisik teori ve yaklasimlara rastlamak

miimkiindiir. Asagida teorilerin 6nemli y6nleri belirtilmistir.
3.3.1.1 Uluslar arasi Portféy Yatirim Teorisi

Eski neoklasik yaklasima gore, yabanci sermaye arbitrajim igerdigi
benimsenmistir. Bu arbitraj, farkli getiri oranlarindan kaynaklanmaktadir. Ev sahibi
iilke igin yararl1 konular, yiiksek bir hisse payna sahip olmak, artan vergi gelirleri,
artan iggiicli geliri ve teknolojik unsurlar ve isgiiclintin egitimidir (Helleiner, 1989).
Uluslararas: Portféy Yatinm Teorisi tiriin ve fakt6ér pazarinda tam rekabet oldugunu
varsayar. Tam rekabeti varsayarak bu teori, yabanci sermayeyi kapsami disinda
birakir. Tam rekabet olan pazarlarda yerel firmalar, yabanci firmalarin sahip

olamayacag: teknoloji ve diger yetenekleri alabilirler. Cok uluslu isletmeler, yerel
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firmalar tizerinde avantaja sahip degildir. Uluslararas: pazarlarda yatirim yapmanin
maliyeti vardir. Bu maliyet ancak yiiksek satig gelirleri ile asllabilif;. Bu durumda

sermaye uluslararas pazarlarda hareket etmis olur (Root, 1987).

Baz1 akademisyenlere gore, yabanci sermaye pazarin eksikliklerine yansir.
Pazar eksiklikleri, yabanci firmaya yerel firma {izerinde rekabet avantaj
saglar.Cokuluslu hareketleri oligopol rekabet¢i ortamda inceleyen teoriler,

monopolist avantaj teorisi, internalization teorisi ve yabanci sermayenin eklektik

teorisidi
3.3.1.2 Yabanci Sermaye ile Ilgili Monopol Avantaj Teorisi

Bu teoriye gore, yatiim yapan firmanin yerel firmaya gore yurt disi
firmalannin faaliyetleri acisindan monopol avantajlart vardir. Diger bir ifade ile,
yerel firmalarla rekabet edebilmek i¢in yabanci firmanin bazi avantajlari olmasi
gerekir (Kindleberger, 1969; Hymer, 1976). Bu avantajlar, iistiin bilgi ve Olgek
ekonomisidir. Yabanci sermayenin monopol avantaj teorisini agiklayabilmek igin
yatay yabanci yatirimlar ve dikey yabanci yatinmlar arasinda ayrimin yapilmasi
gereklidir (Root, 1987). Eger, ¢okuluslu isletmeler yabanci iilkelere girerek o tilkede
tiretilen Uriinlerin aymisin {iretirse bu yatirima yatay yabanci yatirim denilmektedir.
Buna karsin, efer yabanci firma dis pazarlara girerek iiretimde girdi olarak
kullamlacak ara tirtinleri iiretir ya da tiiketiciye Uriinlerini daha ileri asamalarda
tilketiciye sunar ve pazarlarsa bu tiir yatirima dikey yabanci yatinm denilmektedir
(Root, 1987). Monopol avantaj teorisinin istiin bilgi ve iiriin hayat egrisi konular
yatay yatirimlar tizerinde odaklagmaktadir. Oligopol tiirii ise yatay yatirimlar

tizerinde odaklasir.

3.3.1.3 Ustiin Bilgi

Ustiin bilgi, firmamn sahip oldugu ve ona rekabet avantaji veren tiim maddi
olmayan yetenekleri igerir. Bu yetenekler, teknoloji, yénetim ve benzer unsulardan
olusur. Firmanin ¢esitli tirlinlere aktarilan bilgi kaynaklan {izerinde kontrolii vardir.

Tiim bilgi varliklarini kullanmanin marjinal maliyeti sifir veya daha az oldugu igin



kamu mallan 6zelligine sahiptir. Clinki zaman diliminin herhangi; bir noktasinda,
firmaya bilgi varhiklarinin elde edilmesinin getirecegi maliyet iVig'leg:miste zaten
yasanmis bir olgudur. Bir {ilke onlarin diger {ilkelerde kullanimini enge'll‘emggigiﬁi;in -
bu bilgt aktiflerinin yiiksek derecede elastik oldugunu belirtmek mﬁmkﬁ;ldﬁr.
Yatinm yapan lilke i¢in marjinal maliyeti diisiik olmasina ragmen yerel firmalarin
benzeri varliklar1 elde etmek i¢in tiim ‘maliyete katlanmak zorundadir. (Root, 1987).
Ustiin bilgiye sahip ¢okuluslu firmalar, ¢esitlendirilmis tirtinler tiretirler. Ayrica iirtin
fiyatlandirma {izerinde kontrole sahip olur ve bilgi varliklan iizerinden ekonomik
getiri elde ederler (Root, 1987). Monopol avantaj teorisi, yatay yabanci sermayenin

ozellikle bilgi-yogun sanayilérde kullanildigint belirtir (Root, 1987).
3.3.1.4 Uriin Hayat Egrisi

Bu teoriye gére, her teknoloji veya lirlin hayati boyunca ti¢ dénemden geger
(a) Giris (sunus) dénemi
(b) Olgunlasma dénemi
(c) Standart veya olgunluk dénemi.

Bu asamalarin her birisi stiresince en yiiksek diizeyde sanayilesmis iilkelerde
degisik eckonomi tiirlerinin rekabet avantaji vardir. [Ik donemde, en gelismis
ekonomilerin sahip oldugu sirketler monopol bir yapiya sahiptir ve bunun nedeni de

teknolojidir.

Uriin igin talep arttikga, firmalar 6nce diger pazarlara ihracat yaparlar. Ancak
zamanla yabanci pazarlardaki talep arttif i¢in teknoloji yabanct rakiplere yayilir ve
ticar1 engeller artar. Bunun sonucu olarak {irlintin yabanci bir tilkede yapilmas: uygun
ve gerekli bir hal alir. Bu olgunlasma déneminde imalat siireleri gelismeye devam
eder ve {iretim alanlan gelismis iilkelere kayar. Ugiincli asamada, standartlagsma
vardir ve bu nedenle liretim az gelismekte olan tilkelere dogru kayar. Az gelismis

tilkeler diisiik isglici maliyeti nedeniyle rekabet avantajina sahiptir (Gilpin, 1987).



3.3.1.5 Oligopol
R g

Yabanci sermaye yatirimi yapan firmalarin ¢oguniugu oligopol sanayilerindeki
biiviik firmalardir. Oligopol firmalar1 arasinda bagimlilik vardir. Oligopol firmasi
yeni bir {riiniin tanitilmasi, yeni bir pazara giris veya hammaddelerin elde edilmesi
yoluyla rekabet avantaji saglayabilir. Rakip ﬁrmala,r da bu durumda buna karsi
hareketler yapacaktir. Oligopol hareketler sonucu, ABD’li firmalarin kisa bir siire
icinde aym sanayilerde yabanci iilkelerde yatinm yapmuglardir (Root, 1987).
Oligopol pazarlarda, az sayida firmanin pazara tedarik¢i olarak hizmet etmesi 6lgek
ekonomisi yaratmaktadir.Yatay ve dikey entegrasyon araciligiyla, ¢okuluslu
isletmeler yerel firmalarin tiretim 6l¢ekli ekonomilerinden yararlanir. Dikey yabanci
sermaye, diinyada {iretimin ¢esitli asamalarinda ve par¢alarin son montajinda {retim

slireci ve yerin ayrilmasini igerir.

Bu pargalara ayirmanin sebebi, 6lcek ekonomisi saglamak, farkli yerlerdeki
maliyet farkliliklar1 ve elverisli hiikiimet politikalarindan faydalanmak ve rekabet

avantajina sahiptir (Gilpin, 1987).

Kisaca, mononpol avantaj teorisine gore, yabanci sermaye yatirimlarinin
pazarin miikkemmel olmayan unsurlarindan dolay:1 ortaya g¢ikmaktadir. Cokuluslu
firmalar, pazarin miikemmel olmayan unsurlarindan olusur ve tam rekabet ortaminda
bulunmaz. Bu teori, hangi tiir firmalarin diger tilkelere yatirim yapma egiliminde
oldugu konusunda agiklamalar getirmigtir. Fakat bu teori, 6zellikle havacilik gibi
bilgi-yogun sanayi dallarinin kii¢iik yabanci yatirimci olarak faaliyette bulunmasini
agiklayamamaktadir. Yabanci sermaye igin, firmaya 6zgii varliklarin olmas: gerekli

fakat yeterli bir unsur degildir.

Bir bagka kosul da monopol avantaja sahip olan firmanin, bu yatirimlar ile

ihracat ve lisanslamaya gére daha fazla getiri elde etmesidir.



Internalizasyon teorisi, yabanci yatirimlarin ihracat ve lisanslamaya gore

yabanct kaynak ve pazarlari daha etkin olma nedenlerini agiklamaktadir.
Internalizasyon teorisine gore firmalar dis pazarlar1 ancak maliyetler diistik oldugu
zaman tercih etmektedir. Firmalar pazarda satis ve satin almadan ziyade yabanci
pazarlarda daha ¢ok kar elde edecegini diislind{i§ii zaman internalizasyon yoluna
gitmektedir (Root, 1987). Internalizasyon siireci, transaksiyon maliyeti, yakin
pazarlarda risk ve belirsizlik ve daha fazla kontrol elde etmek, pazar giiciiniin
yayilmasi, avantajli fiyatlandirma ve 6lgek ekonomisi saglanmasi amactyla olusur
(Hellenier, 1989). Internalizasyon, pazarin mitkemmel colmayan unsurlarinin
(imperfections) ustiinden gelmek igin kullanilan bir aragtir. Bu unsurlar, milli
sinirlar, bilgi iletisiminde yasanan aksakliklar ve benzeri konulardan 6tiirii ortaya
cikmaktadir. I¢ pazar kriterleri diinyaca bilinen Pareto verimliligine katkida
bulunmustur (Williamson, 1975). Cokuluslu firmalar ise faaliyetleri ile pazarda
mitkemmel olmayan durumlara yol agmaktadir. Cokuluslu firmalara, internalizasyon
teorisinin uygulanmasiyla ilgili olarak ortaya atilan 6nemli varsayim, pazarda
milkkemmel olmayan unsurlarin disa baglt oldugu ve hiikiimet tarafindan
uygulandigidir (Jenkins, 1987). Internalizasyon teorisinin en Onemli kisitlayici
yOniiniin, hiyerarsi ve orgiit lizerinde yogunlasmasidir (Beamish, 1988). Pazarin
mitkemmel olmayan unsurlar1 bakimindan firma i¢in tek bir ¢oziim kalmaktadir.
Tam miilkiyete sahip tali girket kurmak. Fakat hem kavramsal hem de pratik olarak,
dis pazarlara giris metodu olarak firmalarin segebilecegi, yatirim ortakliklarinin
kurulmas: gibi birgok yOntem bulunmaktadir. Monopol avantaj teorisi ve
internalizasyon teorisi yabanci sermaye akislarini agiklamak yolunda 6nemli mesafe
katetmislerdir. Fakat tam amaca ulasamamuislardir. Bu teoriler, ¢cokuluslu firmalarin
dis pazarlara girme metodlarinin (6rnegin ihracat ve lisanslama olarak) farkh tilkeler

acisindan neden farklilik gosterdigini agiklamamaktadir (Root, 1987).
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3.3.3 Yabanci Sermayenin Eklektik Teorisi

Yabanc1 pazarlara girerken farkli uygulamalarin olmasimin kabul ediiébilir
nedeni iilkeye 6zgii faktorlerin yabanci sermaye izerinde etkili olmasidir. Yabanci
sermaye ile ilgili eklektik teoriye goére, ¢okuluslu firmalarin uluslararasi
yatirimlarinda {ilkelerarast farkliliklarin 6nem kazanmasi 6nemli bir unsurdur
(Dunning, 1981). Bu teori, firmaya &6zgli Ozellikler ile yer ve internalizasyon
avantajidir. Yabanci sermaye yatirimlari, yabanci llkelerin sagladigi yer
avantajindan yararlanir. Fakat, firmaya-6zgii 6zellikler ise yatinm yapan firmayi
daha elverisli bulur. Uluslararast iiretim, hem firmanin monopolist ve internalizasyon
avantajina hem de {iretimin yapildigi ve firmaya belirli yararlar saglayan yabanci
iilkeye baglidir. Pazarda miikemmel olmayan bazi unsurlar, firmaya 6zgii 6zelliklere
bagli oldugu i¢in, ¢okuluslu firmaya internalizasyonun sagladigi yararlar ilkeden
tlkeye farklilik gostermektedir. Eklektik teorinin en Onemli katkisi, {ilkeler
bakimindan, uluslararas: iiretimin iilkeler bazinda dagitilmasidir. Yabanci pazarlara
giris i¢in hem firmaya 6zgli hem de tilkeye 6zgii yeteneklerin (dogal kaynaklar,
isglicli, enerji, cografik bolge, pazarlar ve hiikiimet politikalar1 gibi) bulunmasi
gerekmektedir. Yabanci bir tilkede monopolist avantaj elde etmek igin bir firmanin
yatirim yapmasinin en karli oldugu durumda o ¢okuluslu firma o tilkede yatirim
yapmay1 tercih edecektir. Aksi takdirde, o pazarlara firma ihracat ya da lisanslama

yoluyla girecektir (Root, 1987).

3.3.4 Yabanci Sermaye Yatirimlarinda Neo-Emperyalist Yaklagim

Bu yaklagim, sermayenin konsantrasyonu ve merkezilesmesi ve sanayinin
monopollesmesi, sermaye ihracati ve emperyalizm konusunda Marksist yayinlara
dayanmaktadir. Son yulardaki neo-emperyalist kaynaklar, ¢okuluslu firmalarin
genislemesinin bir sonucu olarak monopollerin arttiginy belirtmistir. Uglincii diinya
tilkelerinde yapilan yabanci sermaye yatirinmarinin, az gelismis lkelerin geligmesi
i¢in katk: sagladigi diistiniilmektedir ( Frank, 1980). Az gelismis iilklerdeki “fazla

karin alinmas1” konusunda ¢alismalar yapimstir. Bu durum, neo-klasik



56
ekonomistlerin yabanci sermayenin firmalara getiri ve kazang sagladigi konusundaki
goriismelerine tam ters diismektedir. Cokuluslu firmalar, karlar1 emen mekanizmalar
olarak goriilmektedir. Ugiincii diinya iilkelerinin 6demeler dengesinin . agik
vermesinin nedeni, ¢okuluslu firmalardir. Az gelismis llkelere yabanci sermaye,
fazla karlarn alir, monopol yapilar olusturur ve bagimsiz burjuva kesimini ortaya
¢ikarirlar. Bir bagka arglimana gore, yabanct sermayenin ¢ok sayida tiiketici igin {irlin
iretmek terinesadece elit kesimin kullandifr triinleri kullanmasidir. Cokuluslu
firmalar, politik etkilerini kullanarak, altyapinin finansmani bakimindan gerekli
tesvikleri elde etmeye calisirlar (Jenkins, 1987). Ozetlemek gerekirse, neo-klasik
yaklagim monopoliin ortaya ¢ikmasiyla kapitalizmin biinyesinde yiikselen kalitative
degisimleri vurgulamaktadir. Degisik cografik bolgelerde artan degerlerin
degerlendirilmesiyle  birlikte emperyalist genislemede azalma oldugu da

belirtilmistir.

3.3.5 Sermaye Yaklasiminin Uluslararasilasmasi

Baz1 yazarlar, ¢okuluslu firmalarini daha genis bir kapitalist sistem iginde
analiz edemeyen diger yaklasimlar elestirmistir. Bu yaklasimin baslangi¢ noktas:
ise sermayenin genislemesi degildir. Bu nedenle ¢okuluslu firmamin biylimesi,
sermayenin uluslararasilagtirilmas: stirecinin diinya ekonomisinin daha entegre
olmasimni saglayan genis boyutlu bir stirecidir. Bu yaklasim, ¢okuluslu firmalarin
genislemesinin getirdigi gelismelerin diizensiz oldugunu vurgulamaktadir. Baz
iilkelerin yeni gelismekte olan iilkeler olarak ortaya ¢ikan ti¢lincii diinya iilkeleri
icinde artan oranda bir ekonomik entegrasyon vardir (Evans, 1995,5.861-901). Bu
etkinin ¢ok diizensiz olmasina karsin, sermayenin uluslararasilasmas: daha entegre
olmus kapitalist diinya ekonomisine dogru ilerlemektedir. Sermayenin i¢ine yeni
alanlar katildik¢a tiretim ve iligkiler konusunda bityiik degisimler yasanmaktadir.
Degisik bélgelerdeki sosyal iligkiler stirekli olarak degismekte ve sermayenin
uluslararasilagmas: stireci nedeniyle basit ve kiiresel olmayacak sekilde yeniden
tanimlanmaktadir. Tek kapitalist bir diinya ekonomisinin yaratiimasi, diinya ¢apinda

standartlagma firmalarin genislemesini beraberinde getirmektedir (Jenkins, 1987).



3.4 Yabanci Sermaye Ortakhklar:

3.4.1 Yabanci Sermaye Ortakhiginin Tanim: ve Tiirleri

Yabanci sermaye ortakliklari firmalar arasi isbirligi tlirlerinden birisi olarak,
ekonomi, uluslararas: isletmecilik, pazarlama, stratejik yonetim ve orglitsel davrams
ile sosyoloji gibi dallarda arastirma yapan akademisyenlerin biiyiik ilgisini

cekmektedir (Reuer and Koza, 2000,s.81-88).

Yatirim ortakliklari, iki ya da daha fazla ortagin birbirine bagimli olacak
sekilde stratejik yatirimlarina bir sézlesme ile koordine etmeleridir (Morasch,

2000,s.257-282).

Ekonomik y6nden geri kalmus iilkelerde yasanan problemlerin ortadan
kaldirilabilmesi i¢in yatirima ihtiyag vardir. Yatinm da tasarrufla dogrudan
baglantilidir. Tasarruf yurti¢i ve yurtdis: olarak iki sekilde ele alinabilir. Gelismekte
olan iilkelerde yurtici tasarruf miktar1 ekonomik kalkinmay:r gerceklestirmeye
yonelik yatinimlan finanse etmeye yeterli bulunmamaktadir. Yabanci sermaye ig¢
tasarruf darbogazini genisletmek i¢in kullanilabilecek 6nemli bir kaynaktir (Karluk,
1983,s.13-59).

Yabanc: sermaye lilke pazarlarina farkli sekillerde giris yapabilir. Firmalar
yabanci sermaye hareketlerinde bir¢ok secenege sahiptir. Firmalari ihracattan tam
miilkiyetli tali sirket sahibi olmaya kadar bir strateji izleyebilmektedir (Dess and

Miller, 1996) .

Yatirm ortakligy, birden fazla bagimsiz isletmenin sinirlan ¢izilmis belirli bir

amaci gerceklestirmek tizere kaynaklarim birlegtirmeleridir (Brogham, 1989,s.580).

Bir bagka tamima gére yatirim ortaklifi, birden fazla isletmenin aragtirma —
gélistirme, imalat ve dagitim dahil, bir ekonomik faaliyeti yerine getirmek i{izere
isbirligi yapmak amaciyla kabul ettikleri anlasmadir (Onal, 1993,s.48-55).
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Yatirim ortakliklari, 1950’lerden beri diinya pazarlarinda yé’r' almaktadir.
Yatinm ortakligi, birkag¢ bagimsiz firmanm belirli bir amaca ulasmak . igin

kaynaklarini birlestirdigi stirectir (Osborn and Baughn, 1990,5.503-519).

Yatinim ortakliklari, firmalarin en son teknoloji ve yiikselmekte olan pazarlara
ulasmasint saglar. Yatirnm ortakhklarinda, yeni ve yasal bir kurulus olusur. Bu
durumda, yeni firmamn kurulmasiyla ortaklar,sermayeyi paylasir. (Terpstra and

Simonin, 1992,s.4-25).

Yatirnm ortakliklan, evlikliklere benzemektedir. Basarili bir sekilde
faaliyetlerin siirdiiriilebilmesi i¢in ortaklarin da istekli olmalan ve gayret

g6stermeleri gerekmektedir (Berg and Friedman,1980,s.85-91).

Diinya ekonomisinde gerceklesen, yatinm ortakhiklar1 faaliyetlerinin
¢ogunlugunda ortaklardan en ez birisi kurulan yeni firmanin faaliyette bulundugu
tilkenin disinda c¢alismaktadir. Uluslar arasi yatinm ortakliklarinda, ortaklarin

yararina olacak sekilde yonetilmektedir (Schaan, 1983).

Bircok ¢okuluslu firma, merkezi yOnetim ve karar alma mekanizmasin
saglamak i¢in tam-miilkiyete sahip tali sirket kurmay:1 tercih etmektedir. Fakat
gelismekte olan Ulkeler, yabanci firmalarla yatirm ortakliklari kurmayi tercih
etmektedirler. Bu sekilde, yerel ekonominin, yabanci ortak iizerinde kontrolii

artacaktir (Frank,1980).

Yabanci pazarlara giris metodlari, Sekil 3.1°de verilmistir, (Eren, 2000a,s.274)

T

i

e



Yiiksek

Yaurtnun
Rask [Hizeyi

Tanm Miilkiyetl:

Tali Sirket

i Orak Girisim

LA AT

Sekil 3.1. Yabanci Pazarlara Giris Metodlar

Yiksck

Tablo 3.1°de, tirtinlerin iilke bazinda stratejilerinin belirlenmesinde kullamlan

portfdy matrisi verilmistir (Wheelen and Hunger,2000). Tabloda goriildiigii gibi, tilke

¢ekiciliginin yiiksek ve raekabet giiciiniin diisiik oldugu durumlarda, yatinm

ortakliginin kurulmast tercih edilmektir.

Ulke Cekiciligi

Tablo 3.1. Ulkeler agisindan Porfoy Matrisi

Rekabet Giicij
Yiiksek Diigiik
Yatirim Baskin
gﬂ yapilmast/Biyil olma/Cesitlendir
§ me me
2
f Yatirim
Ortaklig
Segici Stratejiler
-4
:a,.
a Harmanlama

Lisans anlagmasi




Uluslararasi Pazara Giris Yollar: asagida Sekil 3.2°de agik olarafflg'gﬁ_rﬁlmektedir

(Mutly, 1999). 4
GIRIS YONTEMLERI
IHRACAT ORTAKLIKLAR DOGRUDAN
YABANCI YATIRIM
o Dolaysiz ‘e Lisans Anlagmalari
e Dolayh e Franchising

o Sozlesmeli Uretim

® Yonetim Sozlesmesi

e Montaj Operasyonlari

e Yatinm Crtakhklarl

e Konsorsiyum

» Anahtar Teslim Projeler

e Yap - Islet - Devret
Modeli

Sekil 3.2. Uluslararas1 Pazarlara Giris yontemleri

a) Ihracat : Dis pazarlara girmenin en basit ve en ¢ok kullanilan yolu ihracattir.
Genellikle finansal giicii olmayan isletmeler yatirim karar1 vermek yerine
ihracati tercih ederler.

e Dolaysiz Thracat : Yonetim, isletme iginden birine ihracat isiyle
ilgilenme goérevi verir.Genellikle satig yoneticilerine ihracat isini
gelistirme isi verirler. Ileriki bir asama olarak ta ev sahibi tilkede sat1s
subesi kurma yoluna gidebilirler. Satis subesi kendi adina isletmeden

ithalat yapar ve ev sahibi iilke para birimine goére faturalandirma

’ yapar.



e Dolayh Ihracat : Ana iilkedeki 1hracatc;11ar vasitasiyla yaplhr Bunlar
ﬁa o i
tireticiler igin satig yapan temsilciler, denizagiri mu§ter11er 1(;111 ahm

yapan ihracat heyeti temsilcileri, kendi hesaplarina ahm sat1m yapan

ihracat tlicarlari, denizasir1 tiretilen mallar1 kullanan uluslar arast

isletmelerdir.

Dolayl: ile dolaysiz ihracat arasindaki farklar ise; ihracatta, igletme iiriiniinii

aracilar vasitasiyla istedigi iilkeye ihrag edebilmektedir. Dolaysiz ihracatta ise

tirinler herhangi bir araci kurum veya kisi kullanmadan hedef pazara

sunulmaktadir.

b) Ortakliklar : Uluslararasilasmanin ikinci basamagim ulusal sinirlar diginda

kurulan ortakliklar olusturmaktadir.

Lisans Anlagmalari : Lisans anlagsmasinda lisansér(lisans veren) bir
{iretim siirecini, teknigini, marka ve patentleri belirli bir bedel karsiliginda
lisans alana satmaktadir. Lisans veren lisansér, alan lisansiye, yapilan
anlasma da lisans anlagmas: adini1 almaktadir. Lisans anlagsmasiyla lisans
veren taraf tirlinlerini bagka bir tilkede tiretebilmekte, bagka bir deyisle dis
yatirnm yapmakta, bunun i¢in sermaye harcamamakta ve riske
girmemektedir. Isletmenin friinlerini {iretmesi igin izin verdigi firma
satilan her {iriin i¢in lisansére belirli bir pay 6demektedir. Satilan her iiriin
icin satilan bu paya isletme pay: verilmektedir. Lisans anlagmalarinin
avantajlari, zor piyasalara girme imkani, diigiikk sermaye ishtiyaci, kaynak
tasarrrufu, yerel piyasalar i¢in hizmet ve kalitenin artinlmasidir.
Dezavantajlar1 ise teknoloji, bilgi ve teknolojinin kolay aktarimi, lisans
alanin faaliyetinin kontroliiniin zorlugu, piyasaya aktif bir bigimde
girememek, anlasma seklinin zorlugudur. Lisans anlagmasinin tiirleri;
temel lisans anlagmasi, yOnetim sozlesmesi, franchising, sdzlesmeli
iiretimdir. Ulkemizde o6zellikle otomotiv sektoériinde 1968°den beri

uygulanmaktadir.

Franchising : Belirli bir bélgede bir firmanin iriiniinii veya hizmetini
satmak i¢in verilmis olan resmi izindir. Ayrica iiriinlerin veya hizmetlerin
tireticiden tiiketiciye en etkin bir bigimde ulasimim saglayan dagitim

sistemidir. Onemli {i¢ unsurundan birincisi Franchising en az iki isletme
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bulunmaktadir. Ugiinciisii ise franchisee, franchisorun isfj i . faal e,
gosterir. Franchisor, ayricalifi veren firma anlamindadir. Franchisee ise
ayricaligi alan firma anlamim tagir. Ulkemizde 1983 sonrasinda hizla

artmistir. Ozellikle hazir gida sektoriinde goriilmektedir.

Sozlesmeli Uretim : Isletmenin ev sahibi iilkede tiretim faaliyeti igin
yatinm yapmasini gerektirmeyen bir ortakhk tiriidiir. Sézlesmeli
iiretimde ulusiar arasi pazara girmeyi hedefleyen isletme, (irtinii dig
pazarda yerel bir tireticiye yaptirirken, pazarlama faaliyetlerini ise kendisi -
iislenmektedir. Bu  stratejinin = uygulanabilmesi  igin  lretimi
gerceklestirecek olan igletmenin {riinii global standartlarda tiretebilme

yetenegine sahip olmasi gerekmektedir.

Yonetim Sozlesmesi : Ev sahibi iilkeye direkt bir yatirimi gerektirmeyen
yalnizca yonetim bilgi ve tecriibesinin transfer edilmesiyle gerceklesen

bir ortaklik tiiriidiir.

Montaj Operasyonlan : Yurt disinda iiretim isine girisilerek istendiginde
dis pazarda ihracat ve yerel! liretimin karigim1 olan montaj ya da uzlastirict

bir yoldur. Ayrica yapilmig parcalarin birlestirilmesi ve diizenlenmesidir.

Yatirim Ortakliklar: : Yabanci bir igletmenin ev sahibi tilkede ¢ogunlukla
yerel bir isletmeyle ortaklik kurmasi sonucunda uluslar arasi yatirim
ortakliklari, miilkiyet veya daha yaygin kullanimi ile yatirim ortakliklari,
iki veya daha fazla isletmenin ortak bir sekilde yeni bir isletme kurup
sahip olmalan ile ger¢eklesmektedir. Kurulan bu veni isletmeye yatinm
ortakliklar1 denilmektedir. Yabanci yatirimciya evsahibi iilkede birgok

avantaj saglayabilir.

Konsorsiyum : Bu tiir anlagmalarda genellikle biiyiik g¢apli taahhiit

islerinde ulusal veya uluslar arasi bir ihaleyi kazanabilmek i¢in aym veya



farkli iilkelerden aymi dalda veya farkli uzmanlk dallarindaki isletmeler
finansal ve teknolojik imkanlarim birlestirip isbirligi yapmaktadirlar. Bir
baska deyisle Konsorsiyumlar, yatiim ortakligi anlasmalar olarak. da
algilanabilirler. Fakat Konsorsiumlarda yeni bir isletme kurma

zorunlulugu bulunmamaktadir.

e Anahtar Teslim Projeler (Turnkey Projects) : Uluslar aras: bir igletme
disarida bir anahtar teslimi iy yapma girisiminde bulunuyorsa tiim
faaliyetlerin planlanmas: ve gerekli tiim hazirhklarin yapilmasindan:
sorumludur. Tamamlanan proje sonucunda faaliyetin yonetimi ile ilgili
tiim isler, yetki ve sorumluluklar, uluslar arasi isletme tarafindan egitilmis
olan yerel personele devredilir. Projenin tamamlanmast karsilifinda

uluslar arasi isletme oldukea yiiksek bir icret alir.

e Yap — Islet — Devret Sozlesmesi : Bir iilkenin temel altyap: yatinmlarinin
gerceklesmesinde is finansmam saglamayr ve &zel kesime agilmayi
amaclayan oldukca yeni bir uygulamadir. Ulkede elektrik santralleri,
barajlar, hava alanlari, karayollar1 ve yer alti metrolar gibi biiyiik yatirim

projelerinin gergeklestririlmesi amaglanmaktadir.

¢) Dogrudan Yabanct Yatinmlar : Dogrudan yabanci yatinm tasima

kapasit_elerinin stirekli yiikselmesi, yitksek vergi oranlari, ithalat kotalar,
hiiktimet tegvikleri gibi birgok faktér ¢ok uluslu isletmeleri bu tarz yatinmlara
tesvik etmektedir. Sirketlerin dogrudan yatirimu tercih etmeleri; uluslararas:
pazarlardaki diisiik isglicli Ucretlerinden yararlanmak, pazarda hakimiyet
saglamak, pazar1 derinligine ve genisligine ele gegirerek ev sahibi lilkede
prestij saglamak i¢indir. Cok uluslu isletme direkt yabanci yatirim yaparak ya
kendi iiretim tesislerini yabanci {ilkede kendisi kurma yolunu tercih etmekte
ya da bagka bir igletmeyi satin almaktadir. Dogrudan yabanci yatirnm demek
ev sahibi iilkeye en yogun bi¢imde niifuz edilmesi aniamim tagimaktadir.
Baska bir deyisle dogrudan yabanci yatirim, yabanci bir iilkede yiizde yiiz
isletme sahipligi anlamina gelmektedir. Yabanc: sermaye olarak tanimlanan
dogrudan yatinmlan diger uluslararas: yatirimlardan kesin gizgilerle ayirmak

gerekir. Yabanci sermaye ozel ve dogrudan karakterde olacaktir. Ozel
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nitelikte olmasi lilkeye gelen yabanci sermayenin o tilkenin devletine degil,
vatandaslarina ait oldugunu gosterir. Dogrudan 6zellik tasimasi ise,
sermayeyle birlikte degisen ol¢lide teknoloji, know-how isletmecilik .
bilgisinin de iilkeye geldigini gosterir. Dogrudan yatirmlar uluslar ara31'
sermaye hareketleriyle degil bizzat sermaye hareketiyle ilgilidir (Mutlu,
1999).

Yukarida agiklanan pazara giris sekillerinden Tiirkiye’de olduk¢a fazla goriilen
yatinm ortakhiklaridir. 1990 yilindan beri tam miilkiyete sahip tali sirket sayisinda
artis goriilmektedir.

3.4.2 Cokuluslu Firmalar , Tam Miilkiyete Sahip Tali Sirket ve
Yatirim Ortakhklar

Cokuluslu firma, birkag¢ iilkede bulunan istirakleri aracilifiyla, iiretim veya
hizmet faaliyetlerine katilan ve istiraklarinin tizerinde kontrolii olan ve kiiresel bir
perspektife sahip firmadir (Deresky, 2000). Cokuluslu firmalar, kendi milli
simrlarimn  disinda @iretim faaliyetleri olan firmalardir. (Boone and Kurtz,
2001,s.141-145). Cokuluslu firmalar, satislarinin  %25’ten fazlasim1 yabanci
pazarlardan elde ederler. ABD’de Citigroup gibi finansal kuruluglar ve Wal-mart gibi
perakendeci firmalar ¢okuluslu firmalara 6rnektir. Coca-Cola, IBM ve Chrysler de

cokuluslu firmalar arasindadir (Deresky, 2000).

Gelismekte olan iilkelerde ,yatirim ortakligi ya da tam miilkiyete sahip tali
sirket kurma konusu uluslararasi igletmecilik dalinda arastirma yapan birgok
akademisyenin ilgisini ¢ekmistir. Tam miilkiyete ya da kismi miilkiyete sahip olma
konusunun etkileri ve bu karan etkileyen unsurlar yabanci sermaye yatirimlar ile
ilgili olarak son otuz yilda karar verilen en 6nemli stratejik kararlardir. Tim
sermayeye sahip olunmasi, ¢gokuluslu firmalarin ¢ogunun tercih ettigi bir durumdur.
Clinkii yoneticiler kontrolii siki bir bigimde ellerinde bulundurmak ve yerel firmanin
yéneticilerine otorite vermekten kaginmaktadir (Holt, 1998). Tam miilkiyete sahip

olunan o6rgit yapisinda, firma yabanci pazarda uluslararasi ydnetime tam katilmig
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olur. Ozellikle ortaklik yapis1 ve kontrol arasindaki iliskiyi birqék érastlrmam
incelemistir. (Mjoen and Tallman, 1997,5.257-274; Yan and Gray,““-‘)19.‘94,s.1478- .
1517). R

3.4.2.1 Cokuluslu Firmanin Tanim1

Literatiirde, ¢okuluslu sirket (CUS), ¢okuluslu firma (CUF) ve milletlerstesi
sirket (MOS) birbirinin yerine gegecek sekilde kullanitmigtir. Ancak teorik gergevede
CUF hakkinda tizerinde anlagmaya varilmig herhangi tek bir tanim yoktur. Bazi
akademisyenlere gére miilkiyet ‘hususu en 6nemli unsurdur. Bu goriise gore, bir
isletmenin ¢okuluslu olarak diistiniilebilmesi i¢in merkezin ya da ortaklarin, en az iki
tilkenin milliyetine sahip olmasi gerekir. Bu miilkiyet 6zelligine gére az sayida sirket
¢okuluslu olarak nitelendirilebilir (Root, 1987). CUF nin ikinci bir tanimina gére ana
merkez yonetim kadrosunun milliyetine baglidir. Uluslararas: bir firma ancak ana
firmanin yoneticileri degisik lkelerin vatandagslar: olmasi halinde ¢okuluslu olarak
sayilir. Boylelikle ¢ok az sayida firmanin CUF olarak sayildig: gériilmektedir (Root,
1987). Baz1 akademisyenler CUF i orgiitsel yap1 ve/veya isletme stratejisi agisindan
tanimlamiglardir. Vernon’a gore CUF ¢ok sayida degisik milliyetlere sahip degisik
sirket grubunu kontrol eden bir firmadir. Behrman (1962,5.77-113), yabanci
istiraklerin hareketlerini y6nlendiren tek bir yonetim merkezinin oldugunu
vurgulamistir. Perlmutter (1969,5.9-18) a gore bir firmanin yoneticilerinin diinya
bazinda diiglinmesinin yaygin olusuyla degerlendirilebilir.Diger bir ifade ile genis
diinya goriisti ve hedefine sahip politikalar uygularlar. Root belirtilen tanimlar
CUF’nin tek bir tanumt altinda toplamistir. Root’a gore CUF’ min asagidaki 6zellikleri
vardir

e Yabanci iilkelerde iiretim yapar ve diger faaliyetlerini degisik birkag

iilkede bulunan istirakleri araciliiyla yapar.

o Igtirak politikalar1 iizerinde direkt kontrole sahiptirler.

o Milli sinirlarin daha genis ve diinya bazinda olmasi igin liretim, pazarlama,

finans ve diger isetme fonksiyonlarmin tasarimi ve uygulanmasi i¢in

calismaktadir.



Bu tez i¢cinde CUF igin en iyi sekilde ifade eden tanim, su $ekilc§é ‘ag:lklanabilir.
CUF, iki veya daha fazla tilkede ekonomik birimlerine sahip olan ve éunlarl‘ yOneten
kuruluslardir. CUF, yabanci sermaye girigini gerektirir. Yabanci sermaye, bi<rﬂﬁ_£v g
isletmenin sinirlarinin Gtesine agilmasini temsil eden faktsr toplulugunun transferi

anlamna gelmektedir .

Gelisim teorisinde ve politikasindaki tartigmali konular &zellikle yabanci
sermaye ve CUS in rolii ile ilgilidir. Bazi akademisyenlere gére bu sirketler insanlik
i¢in ¢ok faydalidir ve milli-devleti agar, teknolojinin yayilmasim saglar ve gelismekte
olan iilkelere ekonomik bilyiime saglar. Bu sekilde tilkeler arasinda genisleyen ve
yarar saglayan bir bagimlilik durumu olusur. Diger. akademisyenlere gore
emperyalistik yagmacilar politik yénden bagimlh ve ekonomik yénden az gelismis bir

durum yaratir. Sirketin yarar1 igin herseyi kullanir (Gilpin, 1987).

3.4.2.2 Tam Miilkiyete Sahip Tali Sirketler

Sermaye dayali yatinm ortakhigi ya da tam miilkiyete sahip tali sirketin
kurulmas: konusu uluslar arasi isletmecilik dalinda ¢alisan ¢ok sayida arastirmacinin
ilgisini ¢ekmistir. Yabanci sermaye ile ilgili olarak, tam miilkiyete sahip olma
konusu ya da miilkiyetin paylagilmasinin belirleyici unsurlari , son otuz y1l boyunca,
yaban01 sermaye ile ilgili olarak yoneticilerin karar vermek durumunda oldugu
Onemli unsurlardandir. Gelismekte olan iilkelerde faaaliyette bulunan ¢okuluslu
firmalar igin pazara giris stratejisi olarak, tam miilkiyete sahip tali sirketin kurulmas:
tercih edilmektedir. Clinkii ySneticiler, otoriteye sahip olmak istemektedirler (Holten,
1998,5.51-79). Ortakhigin tiimiine sahip olunmasi, gesitli kontrol ve risk diizeyinde

pazara giriste ¢okuluslu firmanin katihiminin en yiiksek diizeyde oldugu seklidir.
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3.4.3 Yatirim Ortakhiklarinin Kurulusu ve Nedenleri |

Yatirim ortalanimin  kurulmas: ile ilgili gesitli teoriler ortaya .atlmustir: |

Tablo3.2’de goriildigii gibi iki boyut kullanarak, bu konunun' iné’e.le'_r}rnes»i“’

miimkiindiir. (1) stratejik davrams veya transaksiyon maliyet, perspektifi olarak

belirtilen baskin teorik bakis ag¢is1. (2) motif veya yatirim ortakliginin kurulusunun

etkilerini inceleyen arastirma odakli bakis agisidir (Venkatraman, 1997)

Tablo 3.2 Yatirim Ortakliklarinda Arastirma ve Kategorileri

Teorik Perspektif Yatirim Ortakliklari Yatirim Ortakliklarmin |.
Kurulus Nedenleri Etkisi

Stratejik Davranis Ortakliklarin Stratejik Kurulus | Yatirim Ortaklig:
Nedenleri; Stratejilerinin Etkinligi,
Uriin yada hizmet sunumunu|Rekabet ustlinligi
saglamak ve rakiplerle etkin|saglanmasiyla yliksek
olarak rekabet i¢inde bulunma | performans
Ampirik Caligmalar: Ampirik Calismalar:
Berg ve Friedman (1997), Harrigan (1988),
Duncan (1982). McConnell ve  Nantell

(1985).

Transaksiyon Etkin Yonetim Mekanizmalar1 | Etkin Y6netim

Maliyeti Yonetimin koordinasyon | Mekanizmalar
maliyetlerini minimize etmek | Maliyetin minimize
Ampirik Caligmalar: edilmesiyle yuksek

Shan (1986); Teece, Pisano ve
Russo (1987).

performansin saglanmasi
Ampirik calismalar

bulunmamaktadir.

Ik yapilan galismalar, ortaklarin yatiim ortakligi kurmadaki stratejili nedenler

tizerine yapilmustir. Ozelikle ortaklik kurulus nedenleri, bir firmamn belirli {iriin,

hizmet yada her ikisini de saglamas: bakimindan incelenmistir. Bu kurulus nedenleri,

Pazar giictiniin giiclendirilmesi ile ilgilidir (Boyle and Dwyer, 1995,5.180-201;
Fusfeld, 1958,s.578-587; Mead, 1967,5.819-851; Pate, 1969,s.16-23; Pfeffer and

»
»a

S

¥



Nowak, 1976,5.315-339). Faaliyetlerin verimliligi de incelenmistir (Berg and
Fiedman, 1977; Rockwood, 1983,5.452-468; Stuckey, 1983). Ikinci bir .,¢a11$mada
yatirim ortaklif strateji gruplarimin etkinligi lizerinde yapilmistir. Bu c;ahéfha, iki
Oonemli soru lizerinde durmustur. Yatirnm ortakligi kurulusunun etkisi ve yatirim
ortakliginin en biiylik etkinlie sahip oldugu sartlar (Harrigan, 1988,s.141-158;
McConnell and Nantell, 1985,5.519-536; Woolridge and Snow, 1990,s.353-363).
Buna karsm liclinci ¢alismada, Venkatraman tarafindan ‘“verimli y6netim
mekanizmalar1 grubu” olarak ifade edilen bakis acisi transaksiyon maliyeti
perspektifine dayanmaktadir (Williamson, 1975). Bu goriis agisina gore, yatirim
ortakliginin, bu mekanizmanin {iretim ve koordinasyon (transaksiyon) maliyetlerinin
toplamini minimize edecegi diislinilmektedir (Balakrishnan and Koz, 1993,5.99-117,
Hennart, 1988,5.361-374; Kogut, 1988,5.441-452). Diger bir deyisle, bu ¢alismalar,
yatirim ortakliklarinin, dikey entegrasyon veya uzun-vadeli s6zlesmelere gore {istiin
oldugu yonleri incelenmistir. Bu ¢aligmalar, yatirim ortakhigi kurulus nedenlerini
bircok akademisyen tarafindan yapilmistir (Shan, 1991,s.419-432; Teece and Pisano
and Russo, 1987). Buna karsin Harrigan (1988,s.141-158) yaptig1 ¢alismalarda ise,
yatirim ortakliklarmin herbirini analiz birimi olarak diisiinerek, yatirim ortakligi
ozelliklerinin etkisini aytrmaya ¢alismistir. Ozellikle kendisinin yaptig1 ¢alismalarda
kulland1g1 ¢apraz-bolimlii verilerle yatirim ortakliginin etkinligini 6lgmistiir. Ayrica
endiistri diizeyinde olan Ozelliklerinin basariy1 belirlemede daha &nemli unsurlar
oldugunu belitmistir (Harrigan, 1988,s.141-158). Ancak, baz1 yazarlara gére, yatirim
ortakliginin basarisi, o ortakligin 6zelliklerine baghdir. Ozellikle, Berg, Duncan ve
Friedman’in 1982’de yaptig1 c¢alismalara gore bu ozelliklerden en Snemlilerinden
bazilar1 teknoloji, bilgiyi elde etme 6zellikleridir. Bu érneklere gére, arastirmalar
agisindan, yatirim ortakliklarinin 6zelliklerinin biiyiik onemi vardir (Venkatraman,

1997).

Hennart ve Reddy (1997,s.1-12) yatinm ortakliklarimin kurulmasi ile ilgili iki
tlir agiklama ortaya atmustir. Birincisi yatirim ortakliginin hedefledigi varliklar satin
alma yolu ile ele gegirmeyi istedigi durumlarda maliyet ¢ok yiiksek olmaktadir.
Ikincisi ise rekabet perspektifinin ifade ettigi gibi yatirim ortakliklar1 belirsizligi ve

maliyeti azaltan mekanizmalardir (Reuer and Koza, 2000,s.81-88).

~ -



Firmalar arasinda igbirligi ¢esitli nedenlerden ortaya ¢ikmugtir. Bl%nedenlerden |
onemli bir tanesi, ortaklik kuran firmalarin biri yada blrkac;lndakg kaynak
kisitlamasidir. Bir bagka neden ise stratejik amaglara ulagsmak i¢in gerekli ﬁnansal‘
kaynaklara sahip olunmasidir. Bu nedenlerden dolayi, firma bir bagka firma ile
ortaklik kurma yoluna “gerekli finansal giici” olmayabilir. Firmalar, belirli iilke
pazarlarina girmek i¢in de yatinm ortakligi kurabilir. Bircok yabanci pazara girmek,
bir¢ok firmalar i¢in olduk¢a zordur. Dig pazarlara giris, kaynaklarin kullanilmast,
politik risk alinmasi ve pazarlarda iyi bir konuma sahip olma unsurlarindan
olusmaktadir. Bu konuda, bir ¢6ziim, yerel bir ortagin bulunmasidir. Bazen bu yerel
ortak , yatirim ortakliginin faaliyetlerinin ev sahibi tilkede ki faaliyetlerini mesru
olmasinmi saglamaktan bagka aktif bir rol oynamayabilir. Diger bagka durumlarda,
yerel ortagin belirli bir konudaki ger¢ek uzmanliga sahip olusu ortaklik agisindan gok
yararli olur. Diinya, gittikge i diinyast agisindan birbirine agik olan pazarlardan
olussa bile yatirim ortakliklanmin kurulmasi da gittikge Onem kazanmaktadir

(Lorange, 1992)

Son on yilda tiim sektdrlerde isbirligi miktarinda biiyiik bir artis yasanmaktadir.
Birkag¢ {ilkedeki firmalar i¢in isbirligi, risk ve kaynaklarin paylasildig, bilgi
kazamlip yeni pazarlara girildigi en popiiler stratejilerden birisidir. Ornegin ABD’de
yatinm ortaklilarimin sayis1 1986 ile 1995 arasinda ylizde 423 oraminda artmustir.
(Hitt and Ireland and Hoskisson, 1997).

Geleneksel olarak yatirim ortakliklar: iki veya daha fazla firmanin tiim olarak

degil kismi olarak fonksiyonlarin: entegre etmesidir (OECD, 1996).

Sermaye yatirim ortakhifinin kurulmasinin 6nemli nedenleri sunlardir:
(a) Hiikiimet gereksinimleri veya pazara giris kosullar1 gibi baski unsurlari. (b)
ortaklarin yeteneklerine ihtiya¢ duyulmasi-teknolojik ve yonetimle ilgili
yetenekler ve yerel pazarda ¢aligsma i¢in gereken bilgi. (c) diger ortagin varlik

ve 6zelliklerine ihtiya¢ duymaktir (Lorange and Roos 1992).

. Yatiim ortakliklari, son yillarda yonetici ve aragtirmacilann biyik ilgisini
cekmistir. Ciinkii diinyada yasanan rekabet ortaminda stratejik alternatif olarak
ortaya ¢ikmuslardir. Firmalar, yatiim ortakliklann ve diger isbirligine yonelik
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diizenlemelerle, yaratict stratejiler gelistirerek, rakiplerine karsi avantaj elde
etmektedirler (Fusfeld and Haklish, 1985,5.60-76; Killing, 1983; Harrigan, 1985;
Lorange, 1986,s.133-148; Contractor and Lorange, 1988,5.5-18).

Yatinm ortakliklarinda faaliyetlerin koordinasyonu ortaklarin birbirine yiiksek

diizeyde bagimliligim gerektirir (Hagedoorn, 1993,5.371-385).

Gilintimiizde ¢okuluslu firmalar, diger tilkelerdeki faaliyetlerini direkt yatirm
ya da tam milkiyete sahip oldugu firmalarla degil yatitm ortakligt kurarak
gerceklestirmektedir.  Yatinm  ortakliklari, 1950’lerden beri pazarda yer
almaktadlrlar.Ax;lerikan firmalar1 tarafindan 1950-1975 yillar1 arasinda kalan
dénemde ortakliklar kurulmugtur Amerika Birlesik Devleri g¢okuluslu firmalarin ev
sahibi lilkesi olmustur. 1980°1i yilarin ortasindan sonra, Amerikan firmalar1 yeniden

yapilanmaya gitti ve ortak girisim olusturma siirecini yaymaya bagladilar.

1980° li wyillarda firma birlesmeleri ve satin almalar1 yaygin olarak
gerceklesmistir. 1990° 11 yillarda ise stratejik ittifaklar ve yatirim ortakliklar yaygin
olarak kullamlan pazara giris metotlan1 olmustur. Son yillarda, firmalar arasinda

olusturulan isbirliginde biiylik artis goriilmiistiir (Lorange and Roos, 1992).

Son yillarda, Japon firmalan da ¢ok aktif olup 6zellikle ihracat, innovasyon ve

parca-basi lretim teknolojisinde uzun zamandan beri basarili olmuslardir.

Yatirim ortakliklari, birden fazla firma tarafindan arastirma gelistirme, iretim
veya dagitim gibi herhangi bir ekonomik faaliyeti gergeklestirmek amaciyla isbirligi
yapmak i¢in kabul edilen bir anlagmadir. Yatirim ortakliklari, firmalarin belirli bir
proje i¢in daha az harcama yapmak amaciyla yapilan isbirligidir.Her iki firma da
projenin belirli alanlarina yatirim yaparlar.Firmalarin katkisi, teknoloji, insan
kaynaklar1 veya sermaye alaninda olabilir. Birgok firma yatirim ortakliklarinin, hizla
degisen teknolojiyi kullanmak igin pratik bir yéntem oldugunu diigiinmektedir. Bu
nedenle, bircok firma yilikselmekte olan alanlara yatinm yaparak veya mevcut

yatirimlari igin ortakliklar kurarak kar elde etmislerdir.
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Yatirim ortakliklar;, son yillarda ¢ok taninmig ve yayginlagmistir. Ciinkii
firmalarin en son teknoloji ve yiikselen pazarlara ulagmasini saglamaktadir. (Yoshino

and Rangan,2000,s.61-110)

Yatirim ortakliklari, iki tarafin igbirlii sonucu yeni ve asal olarak bagimsiz
kurulusun kurulmasidir. Bu durumda ortaklar arasinda sermaye paylasiimaktadir.
Omegin, GMFanuc Robotics Sirket. Kurulusunda (GM) ile Fanuc Ltd.,
ylizde50:yiizde50 katilarak bir yatinm ortakligi kurmuslardir. Fanuc Ltd. (Japonya)
and General Motors (ABD) robot imalatimi ve pazarlamasimi gergeklestirmeyi
hedeflemektedir. Autolatina, Volkswagen AG and Ford Motor Co. arasinda Arjantin
ve Brezilya’daki otomotiv operasyonlarlmn' yerine getirilmesi amaciyla kurulan bir

ortak girisimdir(Terpstra and Simonin, 1993,s.4-25).

Bilgi Teknolojisi sektoriinde 1984 ile 1994 yillari arasinda diinyada birgok
ortakliklarin kuruldugu belirlenmistir (Vonortas and Safioleas, 1997,5.657-680).
Bir¢ok arastirmaciy: sasirtan bir unsur ise OECD’ye iiye olmayan tilkelerinde yatirim
ortakliklar1 kurmasidir. Bu {ilkeler genellikle son zamanlarda sanayilesen Dogu ve
giineydogu Asya iilkeleridir. 1988 yilinda gelismekte olan {ilkeler bilgi teknolojisi
dalinda kurulan ortakliklarin sadece %6’sina katilirken alti yil icinde toplam

ortakliklarin %12.8’ine katilmigtir(Vonortas and Dodder, 2002).

Gontllit  ortakliklar kurulabildigi gibi hiikiimetlerce zorunlu gériilen
ortakliklarda kurulabilir. Hiikiimetler tarafindan kurulmasi 6n goriilen ortakliklar
ortaklar arasinda bir uzlagmayi yansitip bireysel yatinmlara bir alternatif olarak

dogmustur (Chen, 1999,s.157-170)

Yatirim ortakliklari, firmalar, bilgi, kaynak ve riski paylasir ve firmalar aras:
gliven ortami ve 6lgek ekonomisi yaratilir (Gomes-Casseres, 1987,5.97-101) . Uygun
olarak diigiiniilen stratejik siiregler, iyi bir sekilde tasarlanabilir. Cinki stratejik
icerik ve sliregler ayn1 anda hareket etmektedir. Ancak iyi distiniilmils strateji ve
siiregler bazen yetersiz kalabilir. Bu stratejilerin, degisen kosullara adapte edilmesi
gerekmektedir (Lorange and Probst,1988)
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Birgok Bati’li firma, olgunluk diizeyine gelmis i¢ pazarlarda ve rekabet¢i dis
pazarlarda  istikrarli bir biiylime trendi saglamak igin ortakliklar kurmay:
segmislerdir. Bunun i¢in, bu tip ve diger érgiitleraras: iligkilerin yonetimi gelecekte

kiiresel pazarlama operasyonlarinin 6nemli bir pargas: haline gelecektir.

Yatirim ortakliklarimin kuruliusundan itibaren en az bes asamadan geger;
Faaliyetin ortaya ¢ikmasi, pazarliklari igeren gorlismeler; gocugun yaratilmasi,
biiylitiilmesi: ve ebeveynlerin anlasamamasi halinde ayriimasi. Bu tanima goére ve
birgok yazarin da gériisiine gére ortak girisimin bir ¢ocuga benzetilmektedir. Iki

ortak o gocugun ebeveyni konumundadir.

Her iki firmanin tiim aktiflerinin birlestirildigi sirket birlesmelerinin aksine,
yatirim ortakligi, belirli bir durum ya da proje sebebiyle dogmaktadir. Yatirim
ortaklig1 olusmast igin bir sdzlesmenin yapilmast gerekir. Bu s6zlesmede, yonetim
kurulunda temsil edilme, yonetsel problemleri ¢ozmede kullamlacak teknikler ve
yeni kurulusun amaglari yer alir. Orgiitsel bir bigim olarak yatirim ortakligs,
ortakligin O6zellikleriyle sirketin Ozelliklerini birlestirir. Ortakhigin G6zellikleri ile
sitketin 6zelliklerini birlestirir. Sirketin tek basina yapamayacagi ozellikleri
gerceklestirir. Ancak smrli sorumluluk, uzun vadeli siire¢ ve fonlama ile kontrol

agisindan sirkete benzer 6zellikler gosterir.(Beamish and Banks, 1987,s.1-16)

Yatinm ortakliklarimin kurulmasiyla firmalarin ayr1 ayn ulasamayacaklar:
ekonomik amagclara ulagmasi saglanir. Diger bir deyisle, ortak girisimler ile firmalar

sinerji yaratir.

Yatirim ortaklig1 {izerinde uyguanan kontroliin derecesi ortaklar arasinda karar

alma mekanizmasinin bagimsizligina baghdir. (Deresky, 2000)

Uluslar arasi is hayatindaki faaliyetlerin g¢ogunlu uluslar arast yatinm
ortakliginin ortaklarindan en az birisinin genel merkezi, bu ortaklifin faaliyette
bulundugu iilkenin disindadir. Ortak girigim, belirli kontrol siireglerini igerir. Bu
kontrol siireclerinin dikkate alinmamasi halinde kaynaklarin verimli bir sekilde

k\illamml, faaliyetlerin koordinasyonu ve stratejierin uygulanmas: engellenmis olur.



Uluslararas1 yatirim ortakliklart (IJV), Schaan’a gore, ‘“ortaklarin ortak
girisimin - yonetiminin kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda oldugﬁnu saglayan siiregtir.”.
Firmanin amaglarinin ¢ogu, ortak girisimle ilgili kontrol unsurlarina dikkat edilerek
saglanabilir. Bu kontrol unsurlari, ortagin se¢imi, ortaklar arasinda straféjik uyumun

saglanmasi ve [JV’nin 6rgiit yapisinin tasarimiyla ilgilidir (Li, 1995,5.333-351).

Uluslararas1 yatirnm ortakliklarimin basarisimi etkileyen en 6nemli faktor diger
ortagin se¢imidir (Koh and Venkatraman, 1991,5.869-892). Yatirim ortakliklarinda
goriilen problemlerin ¢ogu 6zellikle gelismekte olan iilkelerde yerel ortak ile ilgilidir.
Bu gercegin aksine birgok firma g¢ekici bir pazarda ¢ogunlugun yaptigi ya da
sOyledigi gibi ortak secimi siirecini acele gerceklestirmektedir. Ortak se¢imi
stirecinde , ortaklarin stratejik amaglarinin uyumlu olmasi ¢ok énemlidir. Kurulmasi
diistiniilen ortakliklarin stratejik ortami ve rekabet ortami ve ebeveyn firmalar ortagin
se¢ilmesinde kullanilan kriterin 6nemini belirleyecektir. Yatirnm ortakliklarinin
performansi, ebeveynlerin uluslararas: stratejileri, ortak girisimin stratejisi ve
ebeveynlerin sahip olduklar amaglarla belirlenecektir. Bu uyumun kolaylastirilmas:
icin ortak se¢imi slireci gorevle ilgili yetenekleri ve ortaktan ihtiyag duyulan
kaynaklar ve o kaynaklarin O6nem sirasim belirlemelidir. Bu  siireci
gerceklestirebilmek icin yoneticiler, kendi firmalarini inceleyip gorevle ilgili

yetenekler ve kaynaklardaki zayifliklar: ortaya koymalidir.

Yatirim ortakliklarinin  yliksek diizeyde basarisizlik orami  vardir. Bu
basanisizliklarin ortaklar i¢in yiiksek diizeyde maliyeti vardir. Boston Danisma
Grubu tarafindan yapilan bir arastirmaya gore 1972-1976 arasinda Japonya’da
90’dan fazla yatinm ortaklig ortadan kalkmistir.Bu yatirim ortakliklar: iginde Avis,
Sterling Drug, General Mills ve TRW gibi ABD’li biiyiik firmalar yer
almistir. Harvard Business Review’in bir ¢aligmasina gore 1967 yilindan Once
ABD’li firmalar ve diger gelismis tilkelerdeki yabanci ortaklar arasinda kurulan
1,100 ortakligin yiizde 30’u stratejik ve orgiitsel nedenlerdeki degisiklikler nedeniyle

sona ermigtir.

Ortakliklarda, taraflar en temel yetenek ve giiclii yonlerini kullanirken, igbirligi

yépmaya devam ederler. Son yillarda, ortakliklarin sona ermesi ya da ortaklardan
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birinin ortakliktan ayrilmasi da Onemli arastirma konularindan biridir (Lorange,

Probst, 1988).

Ulke disinda yatinm ortaklign seklinde faaliyet g6stermek gokhluélu
isletmelerin bugiinkii en biiyiik tercihidir. Yabanc: bir iilkeye en basit sekliyle sube
agma olayr uygun bir yaklasim degildir. Bu yolla yiizde 100 miilkiyete sahip
olunacaktir. Bircok iilkede milliyetgi duygular nedeniyle bu yaklasima karsi
¢ikilmaktadir. Gelismekte olan tilkelerin bu diisiinceleri yatirim ortaklig: yaklagimim
pazara girebilmek igin uygun yol olarak ortaya gikarmaktadir. Gelismis tilkelerde ise
en etkin faktor risk paylasimidir. Riskler arttikca, rekabet siddetlendikce ortaklik

diistincesi agir basmaktadir.

Yatinm ortaklign  yaklasimi ile yatinm yapilan ilkenin i¢ finansal
kaynaklarindan yararlanilarak devaliiasyon ve yliksek oranda enflasyondan
kurtulmak miimkiin olabilir. Yerel kaynaklardaki kisintisiz kullanim, yerel pazara

giriste biiylik avantaj saglar (Harrigan, 1989,s.7-13).

Yerel isletmenin ¢esitli giic gruplanyla iliskilerinden faydalanmak miimki{indiir.
Uluslararas1 alandaki yatinm ortakliklari,genis bir cografik alana kit kaynaklari

yayma imkani saglar (Reynolds, 1984.,s.2).

Dis pazara girmede rekabet faktorii ¢ok fazla 6nem kazandigindan, iilke disinda
yeni bir igletme kurma yerine mevcut bir isletme ile yatinnm ortakligi bi¢ciminde bir
anlasmaya girmek, yerel pazarlama, know-how ve yOnetim becerisinden
yararlanmay1 miimkiin kilar. Bunun yani sira, isgiicli kaynag1 ve teknik yeterliligi
acisindan da kolayliklar saglanir. Cokuluslu isletmeler i¢in yatirim ortakliklarinin
kurulmasinda bazi nedenler itici giic teskil eder. Bunlari su sekilde siralamak

miimkiindiir (Satiroglu, 1984,s.184).

1. Az gelismis tilkelerdeki hukuki engeller ve sémiirgelesme korkusu ile yerel
isletmeler ¢okuluslu isletmelerden korku duyar ve devlet bunlar1 faaliyetten

ailkoyabilir.
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2. Cokuluslu isletmelerin global stratejileﬁ bakimindan belirli bir piyasada
mutlaka bulunmalan gerekiyorsa, tek ¢oziim ortaklik kurmak ise isletme yerli bir

ortak arar.

3. Ortaklik, durumunda olunan iilkenin yetkili kisi ve kuruluslariyla sosyal,

ekonomik ve mali konular {izerinde diyalog kurulmasi daha kolaydir.

4. Cokuluslu isletmelerin uzun donemli planlari gercevesinde belirli bir

hammadde kaynagina yonelmek daha kolay olur.

5. Ortaklik kurulunca baska yerli ve yabanci ortaklar alinarak daha ¢ok isletme

etkisiz hale getirilmis olur.

Yatirim ortakliklarinin, petrol, dogalgaz, otomotiv, kimya, tip, bilgisayar,
insaat, imalat ve eglence vb. birgok endiistri dalindaki kurulus nedenleri su sekilde

dzetlenebilir (Darrough and Stouchton, 1989,5.237).

1- Mevcut riski yaymak,

2- Finansal kaynak saglamak,

3- Bilgi saglamak,

4- Teknoloji transferi saglamak,

5- Teknik uzmanlardan yararlanmak,

6- Yeni pazarlara agilmak,

7- Dagitim kanallarindan yararlanmak.

Teknolojinin siirekli olarak gelisimini saglamak lisans yoluyla zordur. Her
teknolojide degisik, tartisilma ve onay gerektirir. Yatirim ortakliinin kurulmasi
suretiyle, ortak bir arastirma-gelistirme tinitesi kurularak teknoloji transferi

hizlandirilmis olur.
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Yatirim ortakliklari, yabanci pazarlara girmede daha iyi bir flrs*;i_tt;r.Ortak mal
tiretilir ve yerli ortak iilke i¢i satiglari distlenir. Yabanci ortak da“‘%@;s satiglarla
ilgilenir. Béylece yerli isletmeler dis pazarlarda satilabilecek diizeyde mél'ﬁretmeye

yonlendirilir.

Cokuluslu isletmelerin yatinm ortakliklarini tercih etme nedenlerinden biri de
belli bir alanda konunun lideri olmalardir. Diinya pazarlarina agilmislardir. Yayilma
amagclarina en uygun lilkede yatirim ortakligi kurmay: tercih ederler (Daniels and

Krug and Nigh, 1985,s.46-58).

Bazi hiikiimetler iilkelerinde faaliyette bulunacak yabanci kokenli isletmelere
resmi ya da gayri resmi sinirlamalar kovduklarindan dolay: bir yerel isletmeyle ortak

olarak, yatirim ortakliklari. kurma yoluyla, sinirlar asilmaya ¢alisilir.

Belli kaynaklar ve pazarlar bir isletme i¢in, kullanilabilir olmayabilir. Bu gibi
durumlarda, bu kaynaklardan yararlanmak sadece yatinm ortaklifi kurulmasiyla
miimkiindiir. Baska isletmelere olan bagimliligi azaltmak i¢in yatinm ortakli
anlasmasi yapilabilir (Bietski and Rath, 1989,s.128).

3.4.3.1 Yabanci Sermaye Ortakhiklig: Cesitleri

Yatinm ortakliklar, kisaca iki ya da daha fazla isletmenin faaliyetlerini
birlestirmeleri olarak tanimlamistik. Ancak bu faaliyetler birlestirilirken bazi

kosullara uyulmasi gerekir. Bu kosullar sunlardir(Ineci, 1988,s.4):
1- Yatirim ortakliginin ana isletmenin ortak kontroliinde bulunmasi,
2- Her bir ana isletmenin joint-venture'a 6nemli katkilar: olmasi,

3- Ortak yatirimlarin ayn bir ticar? kimlige sahip olmasi,
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4- Yatinm ortakligimin yeni iiretim kapasitesi, yeni teknoloji, ye;rii’ﬁrﬁn veya

yeni bir pazara giris gibi 6nemli bir yeni isletme kapasitesi olusturuyor ol&;ésldlr. H

Wy ,"
S,

Bu kosullan gergeklestirerek yatirim ortakligini olusturan bir anlagsmanin, bir
igbirligi anlagmasimin 6tesinde, tam bir biitiinlesmenin ise gerisinde yer alan bir

hukuki ve ekonomik konumda bulundugu sonucuna varilabilir.

Yatiim  ortakliklari, bagimsizlik derecesine veya ortakliklarima olan

bagimliliklarina gore ii¢ gruba aynlabilir(Onal, 1993,s.48-55).
1- Tam bagimsiz yatirim ortakligi
2- Ortaklardan birinin etkisinde olan yatirim ortaklig1

3- Tam bagimli yatirim ortakligi.

1-Tam Bagmsiz Yatirnm Ortakhklari: Bu gesit uygulamada ana
isletmelerden higbiri joint -venture yonetiminde dogrudan etkili olmaya calismaz.
Faaliyet serbestlifi ana isletme tarafindan tamamen yatinm ortakligina
devredilmigtir. Yatirim ortakhiginin yonetimi tamamen bagimsiz olarak kendi kendini
orgiitler ve belirledigi stratejik hedeflere ulagsmak i¢in bagimsiz sekilde ¢alisan bir

isletme durumundadir. Pek ¢ok basarili yatirim ortakligi bu kategoriye girmektedir.

2-Ortaklardan Birinin Etkisinde Olan Yatirim Ortakhiklar: : Bu kategoride
ana igletme ortaklifin yoOnetimini ve gelecekte izlenecek planlarin hazirlanmasim
lstlenir. Bu durumda diger isletmeler joint - venture yonetiminde aktif bir rol
oynamamaktadir. Yatinm ortaklif: tarafindan alman tiim kararlar, etkisinde oldugu
ana isletme dogrultusunda olacaktir. Bu ¢esit ortakliklarda ana isletmeye baghlik
arttik¢a, yonetimde pargalanma ve ortakligin iyi yonetilememesi gibi sorunlar ortaya

¢ikacaktr. Bagarn diizeyi diger cesitlere oranla diisiiktiir.

*  3-Tam Bagmh Yatirnm Ortaklig : Bu kategoride yer alan joint - venture'da
ana igletme tiim ortaklarla birlikte yonetimde aktif rol oynar. Farkli bakis acilan



getirilerek, sonucta bazi yénetim sorunlarina yc')l‘ acilabilmesi olamdn;‘: Bu “sbrunlar,

her ortagmn yatiim ortakligi faaliyetlerinde etkili rol oynamak"f-_\zi'étemesindenv,

\

oL o
kaynaklanmaktadir. Bu ylizden, ortaklia bagimli olmasi, yonetimdeki 1‘(‘;t“qf_at1sxrnalar

vb. Yatirim ortaklig basarisizliga gétiirebilmektedir.

Yatirim ortakligi gesitleri i¢inde en uygun ve basarili olani tiim ortaklardan
bagimsiz sekilde orglitlenen ve bagimsiz olarak yonetilen ortakliklardir (Lorange,

Probst, 1987).

3.4.3.2 Yatirnm Ortakliklarinin Yapilanmasi

Yatirim ortakliklarimin, olusumu bir ihtiya¢ sonucu olacaktir. Bu olusum igin
talep, cokuluslu isletmeden gelebilecegi gibi, yabanci iilke de talepte bulunabilir. Bu
iki durumda yaklagimlar baz1 farkliliklar géstermekle birlikte, bakis acilar genellikle
ayn1 olmaktadir. Kabul eden iilkeler, yatirim ortakligi i¢in g¢okuluslu isletmeler
arasinda tercih hakkina sahiptirler.

Yatinm ortaklifinin, ¢okuluslu ortagi, projenin finansmani ve gilivenligi
acisindan basta kabul eden iilke hiiklimetinin garantilerini (ayirimc: olmayan
davramis, politik risk, mevzuat kaliciligi, geliri kendi iilkesine gétiirebilme,
konverﬁbilite, yonetimde yetki kullanimi vb.) ve sunacag teknolojinin korunmasin
(patentler, kopyalama, guvenilirlik agisindan) dikkate alacakur. ayrica geri
ddemelerin diizenliligi, kérin elde edilebilmesi, tasfiye imkanlar1 daha ilk asamada

garanti altina alinmasi gerekli konular1 olacaktir.

Yatirim ortakliginin olusturulmas: yeni bir isletme kurulmasindan daha detayli
ve uzun ¢aligmalar gerektirecek bir olaydir. Her seyden 6nce, ¢okuluslu olma ve
beklenti farkliliklari, her bir konunun 6nceden detayli olarak ele alinmasini ve kesin
bir anlagsma saglanmasim gerektirmektedir. Kurulus sirasinda ortaya gikabilecek so-
runlar, her iki taraf i¢in de biiytik risklere yol agabilir(Reynolds, 1984,s.23-29).

T e e



Ulke disinda girisilecek faaliyet alaninda tecriibeleri az Qlan g:okuluslu
isletmelerin ortaklik kurma egilimleri, tecriibeleri ¢ok olana nazaran‘daha;yuksektlr
Belirli bir endiistrideki biiylik isletmelerin ortaklik kurma 1steg\¥z

,g.:;f

firmalarin ise daha kuvvetlidir. ST

Cokuluslu 1isletmelerin bazi durumlarda kendi devletlerini de isletme
biitlinligline ortak yapma egilimleri hem isletmenin evrensel hedeflerine ulasmasi
hem de ana devletin uluslararasi ¢ikarlarinin korunmasi yoniinden faydal:
goriinmektedir. Béylece herhangi bir anlagmazlik durumunda isletme ve devlet diger

isletme ve tilkelere karsi ortak davranabilir.

Yatirim ortakliklarinin faaliyetleri tilke diginda yonetimi gerektiren disa acilma
ve ¢ok uluslasma faaliyetleridir. Bu girisimlerin amaci, gidilen tilkedeki isletmelerin
bir veya birkagiyla beraber faaliyette bulunmak ve bu faaliyetleri uygun bir ortamda
stirdiirmektir. Uluslararas1 ortakliklar projelerdeki risklerin veya miikafatlarin

bolistilmesi ve kit kaynaklarin diinya ¢apinda degerlendirilmesini saglar.

Yatinm ortakliklari, ¢okuluslu isletmelerin 4sil ve vazgegilmez bir pargasidir.
Bu tiir ortakliklarin planlama ve kurulma safhalarinda ortaklig: basarih kilmak icin
goz Oniinde bulundurmalar1 gereken husus, ortaklarin benzer hedeflere sahip

olmalandir(Tekeli, 1990,5.15-16).

Cokuluslu igletmelerin tilke disinda riski ve kar birlikte diigiinmeleri {ilke dist
faaliyet bi¢imini (ihracat, ithalat, lisans, teknolojinin satilmasi, iiretim yapmak,
yOnetim birimleri kurmak ve yabanci iilkede tesisler kurmak vb.) secerken etkili
olmaktadir. Cokuluslu isletmeler 6ncelikle hangi iilkede faaliyette bulunacagim ve
lilkenin gelismislik diizeyine gore elde edecegi fayda ve zararlan diisiinmelidir. Bu
agamadan sonra hangi tilkede ne gibi bir faaliyette bulunacagina karar verecektir. Bir
tilke disinda miilkiyet sahibi olarak faaliyet gostermek olduk¢a karmasik bir konudur.
Bn yiizden, iilke disinda yatinm ortaklig: bi¢iminde faaliyet géstermek ¢okuluslu
igletmenin en 6nemli tercihini olusturur. Bu durum yeni organizasyon bigimini,

subelerin ¢aliymalarim, holding isletmelerin kullanilmasini ve faaliyette bulunulacak
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iilkenin yasal durumuna uygun davramglari gerekli kilabilir. Cokuluslu isletmeler
gerek sayilan karmagik faaliyetlerden gerekse, risk payimin yiiksek olmasmpdan dolay1
yOnetim faaliyetlerini stirdiirecekleri tilkelerde daha fazla kér saglayacak ifatmmlara
girmek isterler. Bu da genellikle az gelismis lilkelerde miimkiin olmaktadir. S6z
konusu iilkelerden bazilarinda yabanci sermayeye kucak agma ve biyiik istekle
yabanci sermaye bekleme durumu olmadifindan, miilkiyetin tamamen yabanci
isletmeye ait oldugu yatinmlar istenmemektedir. Bu durumda yatirim ortaklif:
bi¢ciminde faaliyet gostermek az gelismis iilkeye girmek i¢in uygun bir yol olabilir.
Ozellikle, az gelismis iilkelerdeki yatiim ortaklifi yatirimlari dnemli bir isletme
organizasyonu gerektirir. Yatirim ortakligi uygulama sorunlar azgeligmis iilkelerde
kendini daha fazla hissettirir. Riskin fazla oldugu azgelismis iilkelerde faaliyette
bulunulacak iilkenin isletmeleri % 50'den az bir payla joint-venture ortafl olmay1

kabul ederken, gelismis tilkelerde % 50'nin iizerinde bir payla ortaklik yoluna gidilir.

Az gelismis iilkeler ¢okuluslu isletmeleri, yatirim ortakhigi konusunda kamu
isletmeleriyle anlasma yolunu se¢meleri ve daha az oranla yatinm ortaklig:
yatinmina girmesi yoniinde etkilemektedirler. Bu nedenle, bazi sekttrlerde kamu
isletmelerinin ¢okuluslu isletmeler ile ortaklik olusturmalar1 s6z konusu olmaktadir.
Omek olarak Brezilya, Hindistan, Misir ve Cezayir verilebilir(Shetty, 1979.s.3).
Buradaki 6nemli sorun, yatirim ortakliklarinda ortak isletmenin 6zel veya kamu
sektdriine ait olmasi degil, yatirim ortakliginin yonetim bi¢imidir. Cokuluslu isletme
ile yerel isletmenin amag farklilifi s6z konusu olmaktadir. Cokuluslu isletme yatirim
ortakliinin ortag: olurken kar maksimizasyonunu diisiiniirken, az gelismis tilkeden
gelecek diger ortak, pazar gelistirme ve satis ¢abalarimi artirici konular {izerinde
duracaktir. Ayrica az gelismis iilkenin kiilttirel yapisi farkli oldugundan personel
politikasi ve diger konularda birtakim fikir ayriliklar1 s6z konusu olabilir. Bu yiizden
¢okuluslu isletme az gelismis llkelerle yatirim ortakligi kurma karari verirken

olumlu hususlar tistiinliik ve sakincalar diisiinerek uygun karari vermek zorundadir.
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4. YABANCI SERMAYE ORTAKLIKLARINDA
ORTAK SECIMI VE YONETIMI

4.1 Yabanci Sermaye Ortaklilarinda Ortak Secim Kriterleri

Diinyadaki son yillardaki ticaret ve trend incelendiginde yabanci yatirimlarin
bliylik ¢ogunlugunun gelismis iilkelerden diger gelismis iilkelere dogru yapildig
goriilmektedir. Gelismis tilkelerdeki firmalarin olusturduklari ortakliklarda sectikleri
ortaklar da gelismis (ilkelerden gelmektedir (Killing, 1983; Hergert and Morris,
1988).

Gelismekte olan iilkelerde kurulan ortakliklarda ise yabanci ortak genellikle
geligmis tilkelerden gelmektedir. Bu duruma uluslararasi yazinda, 6rnegin Karayipler
(Beamish, 1985,5.13-19), Kore (Park, 1990) ve Tiirkiye’ de (Tatoglu and Glaister,
1998,5.279-314) gesitli ¢aligmalarda rastlanmaktadir. Aym zamanda ortaklarin her
birinin gelismekte olan tilkelerden geldigi bir ¢ok ortaklik da bulunur (Wells, 1983).

Uluslararas1  isbirligi  siiregleri agisindan, ortak secimi 6nemli bir
unsurdur.Cokuluslu igletmeler ve firmalar kuracaklari yabanct sermaye
ortakliklarinda kendilerine en uygun ortaklardan birisi olan yerel firmay: ortak olarak
tercih ederler. Yabanci sermayeli bir kurulusun olugsmasinda rol alan bir yonetici
gelecekte bu isletmenin basarili olabilmesi i¢in ortak segiminde hassas davranmak

zorundadir.

Belirli bir ortagin se¢imi, yetenek, kaynak, operasyonlarla ilgili siire¢ ve
politikalar ile ortakligin rekabet¢i durumu gibi ¢esitli unsurlan etkilemektedir
(Geringer, 1991,5.41-62). Ortak segimi kriteri, ortafin ge¢misinin iyi olarak
degerlendirilmesi, ortagin arazi, fabrika ve tesislerinin degerlendirilmesini icerir
(Tomlinson, 1970). Ortagin mevcut karli faaliyetleri de incelenmelidir (Geringer,
1988). Ortaklarla ilgili otorite birimlerinin de desteklenmesi 6nemlidir (Martinsons
and Tseng, 1995,5.45-58). Tomlinson’n, Hindistan ve Pakistan’da yaptig
¢aligmalara gore ortaklar arasinda “gegmigsteki iyi iliskilere” sahip olmak g¢ok
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Onemlidir. Geringer, 1991 yilinda, ortakhik segimi ile ilgili yeni bir tipeloji

gelistirerek “gorevle-ilgili” ve “ortakla-ilgili” boyulan incelemistir.

Bazi akademisyenler ise, ortak seg¢imi kriterlerini, “gorevle-ilgili” ve
“ortakla-ilgili” kriterler olarak adlandirmugslardir (Geringer,1988). Gorevle-ilgili
kriterler, patent, teknolojik know-how, finansal kaynaklar, deneyimli idari prsonel ve
pazara ve dafitim Kkanallarina ulasilmast gibi degigkenlerdir. Ortakla-ilgili
degiskenler ise ortagin milli kiiltiirii, veya orgiit kiiltiirii, ortaklar arasinda gegmiste
1y1 iligkilerin olmast, ortaklarin st diizey yonetimi arasinda uyum ve giivenin olmasi
ve ortaklarin 6rgiitsel biiyiikliigii ile yaplsmdan' olusur. Geringer, gelismis iilkelerde
bulunan sekiz tane uluslararasi yatinm ortakligi iizerinde yaptifn arastirmada,
ortaklarin segiminde gorevle-ilgili degiskenlerin daha 6nemli oldugunu gérmiistiir.
Ancak Geringer, bu boyutun 6nemli oldugunu fakat yeterli olmadigini belirtmistir.
Ciinkii yatinm ortakliklari, igbirligi, uzlasma ve ¢atigmanin ilave maliyetini de igerir.
Bu da ortakla-ilgili kriterlerin, ortaklar arasinda igbirliginin verimlilik ve etkinligi

etkileyecegini gostermektedir. (Geringer,1988 ).

Luo  (1997,5.648-662), gorevle-ilgili kriterlerin, ortaklarin stratejik
ozellikleriyle ilgili oldugunu belirtmistir. Luo, ortakla-ilgili kriterlerin, orgiit
ozelliklerini yansitigini soylemistir. Bir ortagin stratejik 6zellikleri, operasyonel
yeteneklerini ve kaynaklarini etkilemektedir. Bu yetenek ve kaynaklar, yatirm
ortakhiginin basarist igin gereklidir. Ortagin orgiitsel 6zellikleri, firmalar arasinda
olusan isbirliginin verimliligini ve etkinligini etkilemektedir. Kavramsal olarak,
uluslar arasi yatinm ortakliginin basarisi agisindan hem stratejik hem de orgiitsel

Ozellikler ¢ok 6nemlidir.

Isbirligi stirecinde know-how’un transferi gibi gesitli yollarla ortaklar temel
giiclii olduklari yonleri korumaya devam ederek rekabet avantaji elde ederler (Lewis,
1990, s.51). Bu konuda &nemli etkenler, finansal kaynaklar, pazara ve dagitim
kanallarina ulasmadir. Bu unsurlar, ortakhigin ¢ok-ortakli olup olmadign
bakilmaksizin ortakligin giivenilir olup olmadigim gosterir. Ortakla-iligkili

degiskenler (6rnegin; ortaklarin iist diizey yonetimi arasinda giiven ve ortaklarin
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bityiikliigii) ancak ortaklik ikiden fazla ortag: igerirse kullanlabilir (Wang: and Wee
and Koh, 1999,5.287-305). | o
Geringer’ in tipolojisini kullanarak, Glaister ve Buckley (1997,3':199-222),
ortak secimi kriterleri ile ilgili olarak elli ii¢ Ingiliz gok uluslu firma iizerinde
arastirma yapmiglardir. S6z konusu Ingiliz firmalarinin, Bati Avrupa’li ABD’li ve
Japon firmalarla ortakliklar1 bulunmaktadir. Arasgtirmanin sonucuna gére, ortakligin
kurulus asamasinda gorev alan yoneticilerin, her ortagin sahip olmasi gereken
ortakla-ilgili &zelliklere sahip olmasina dikkat etmesi gerektigi ortaya konmustur.
Eger bir firma, gorevle ilgili kriterleri karsilamayan bir firma ile ortaklik kurarsa
onemli sorunlar ortaya ¢ikabilmektedir. Bunun tersi durum olursa da yine sorunlar

olusmaktadir,

Her yatinm ortakligi degisik bir kaynak kombinasyonunu géstermektedir. Bu
nedenle, her bir ortaklik, pazarda deger yaratmak igin degisik firsatlar saglamaktadir
(Shelton, 1988,s.279-287). Ortaklik, ortaklara iriin veya pazar veya her ikisi
agisindan deger yaratma imkani saglarsa o derecede basarili olmaktadir.Duncan
(1982) ortaklarin iriin-pazar segmentleri birbirine benzerse, monopol getirinin

artacagim belirtmigtir.

Tablo 4.1’de yatirim ortaklhiklan ile ilgili 6rnekler verilmistir. Yukarida ortaya
konan degerlendirmelere gore ilk ti¢ firmamin ortak se¢iminde birinci ve ikinci
ortagin rollerinin ayni olmasi ortaya sorunun ¢ikmasini olduk¢a sinirlandirabilecegini
dustindirmektedir. Buna karsilik son sirada yer alan iki kurulusun her iki ortaginin

rollerinin farkli olmas1 muhtemelen ortaya sorun ¢ikarabilecektir.

Ortaklar arasinda uyum olmasi ¢ok Snemlidir. Ciinkii uyumsuz ortaklar, kendi
faaliyetleri lizerinde yogunlasarak faaliyette bulunmak igin gereken enerjiye sahip
olamazlar. Ortaklikta sermaye pay: diisiik olsa bile, tatmin olmayan ya da mutsuz
ortak biiylik sorun yaratir. Yatirim ortakliklarinin performansim degerlendirirken,
ortaklar aras1 uyum goriigmelerde firmalarca 6nemli bir kriter olarak belirtilmistir.
Ortak se¢imi siiresince, amaglarin ¢atigmasi, farkli diinya goriisti ve farkli yonetim
yaklagimlarinin sonucu olarak ¢esitli problemler ortaya ¢ikabilir. Bu durumda

basarili bir yatirim ortaklifi kimyasi olusturulamaz.



Tablo 4.1 Uriin-Pazar A¢isindan Yatirim Ortakliklart: Ornekler

Yoo
1. ORTAK 2.ORTAK |Yatnm Ortakhiiun | Yatirim ;'atmm
Adi ve Amaci Ortakliginin Ortakligimin
Birinci Ortak igin | Ikinci Ortak icin
Rolit Rolii
Control Data NCR CPI-bilgisayar Ayni Ayni
peripherals gelistirmek
ve {iretimi
AT&T Ricoh AT&T, Ricoh- | Ilgili Katki | Ayni
Japonya’da AT&T’nin | Saglayici |
kiigiik telefon sistemi
liretimi
IBM MCA Disco Vision- | [lgili-tamamlayic1 | Ayni
Videodisc oynatici
tiretimi
Warner American Warner-Amex  kablo | ilgili Ilgili degil
Communications | Express sistemi tretimi
Southern New | CSX Co. Light Net-demiryolu | Ilgili Tgili degil
England Telephone haberlesme sistemi
Co. kurma

Kaynak: Duncan, 1982

Yatirim ortakliklarinda 'basarili bir yatirim ortakligi kimyasinin olusturulmasy’

Sekil 4.1°nin sonu¢ bolimiinde goriildiigii iizere 6nemlidir (Lorange and Roos

1992).

Ortaklarin durumu ile ilgili olarak asafida agiklanan konular iizerinde

arastiricilar olduk¢a yogunlasmislardir.

Orgiitler arast mekanizmalan etkileyen bir diger etken de ortaklarin
biytkligudiir. Son yillarda, biiyiik ve kiigiik firmalarin ortaklik kurmasina sik
rastlanmaktadir (Roberts, 1980,s.134-142). Genellikle kiigiik ortak, teknolojik
kaynak saglar ve biiylik ortak finansal kaynak saglar.




Ik Tartisma
Asamasi

Yogun Pazarlik
Asamasi

Onemli gikar o Her iki firmanin
Davransa gruplarinin . 3 Bilgilendirilmesi/
Odaklanma anlagsmasi gerekir | “Satigi”

Basarili bir
yatirim
ortaklig:
kimyasinin

Analitik Acik bir sekilde ‘ Tam bir is planinin olusturulmas:
olarak “kazan-kazan” 3| hazirlanmasi
Odaklanma rasyonelinin E

saglanmasi

Sekil 4.1 Yatinm Ortakliklarinin Kurulmasi
Kaynak: Lorange and Roos, 1992

Ortaklar eger benzer is alaninda faaliyet gésteriyorlarsa, “ilgili ortak” olarak
belirtilir. Ikiden fazla ortagin bulundugu ortakliklarda en az bir tane ilgili ortakla
iligkisi olan ortaklar, “ilgili ortak alt grubuna” koymak uygundur. Yapilan
¢alismalara gore ilgili ortaklarin bulundugu yatinm ortakliklarn daha iiretkendir
(Venkatraman, 1997). Ancak bu sonuglar Balakrishnan ve Koza’ nin galismalariyla
celismektedir (Johnson and Cullen and Sakano 2000,s.223-240 ). Borys ve Jemison
(1989,5.234-249)’un ve Harrigan (1988,s.141-158)’in belirttigi gibi ortaklar arasinda
onemli derecede benzersizliklerin olmasi yatinm ortakligin faaliyetleri hakkinda,

ortaklarin degerlendirmeleri farklidir.

Diger 6nemli bir hususta ortaklarin tutumlaridir. Tiim taraflar icin “kazan-
kazan” (win-win) stratejisi olugturulur. Ortaklar arasindaki islemler siiresince
seffaflifin saglanmasi ¢ok onemlidir. Ortaklar, birbirinden cesitli amaglar i¢in

birbirini kullanmamalidir.

ABD’li ve Kore’li firmalarin basarih olmalan gereken olabilecek uluslar arasi
ygtinm ortakliklarinda ortak seg¢imi konusunda yapilan aragtirmada bu ortakliklarin
son yillarda yiiksek diizeyde basarisizlikla kargilagtigi goriilmiis ve bu olasilig
azaltmak i¢in yoneticilerin firmalan is birligi yapmak i¢in hazirlamalan &nerilmistir.



Yoneticilerin, kurulacak firmalarin basarili olabilmesi i¢in asagida Té\bl”o

verilen kriterleri dikkate alarak kurulusa karar vermelidirler (Dacin an&m%and

Levitas, 1997,5.3-16).

Ms.
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Tablo 4.2 Ortak Ozelliklerinin Tanum ve Ornekleri

1. Finansal Varhklar Likidite/finansal durumu g6steren kaynaklar
(6rnegin sermaye maliyeti ve bor¢/sermaye orani)

2. Yeteneklerin Birbirini Tamamlayier | Ortagin kaynaklariun diger firmanin kaynaklartyia beraber kullaniimas:

Olusu (Ornegin ortaklarin dagitim kararlari)

3. Belirli Yetenekler Bir ortagin sahip oldugu bir yetenege diger ortagm sahip olmamasi
durumu(Ornegin belirli taklit edilemeyen bir Griiniin ortaklardan birisi
tarafindan iiretilmesi)

4. Endiistri Cekiciligi Firmanin amaglarina ulasmasi igin sanayinin ivi bir ortam saglamasi (Ornegin
-az say1da rakibin oldugu sektor)

5. Alternatiflerin Maliyeti Yatirim ortakhigi digindaki diger alternatiflerin firmaya maliyeti (Ornegin
alternatif olarak tam miilkiyete sahip tali sirket kurulabilir.)

6. Pazar Bilgisi/ Pazara Ulasma Bir ortagin etkin bir sekilde pazarda faaliystte bulunma konusunda uzmanliga
veya yetenege sahip olmast (Ornegin rakipler ve miigteri hakkinda veya
hitkiimet diizenlemeleri ve kiiltiir hakkinda bilgi sahibi olma)

7. Gayrimaddi aktifler Finansal tablolarda gosterilemeyen aktiflerdir (Ornegin firmamin imaji.
markasi yada insan kaynaklar)

Yonetim Yetenekleri Yoneticilerin firmay: etkin ve verimli bir sekilde yonetmeleri (8rnegin taraflar
arasinda uzlasma saglayabilme yada misterilerdeki demografik degisimleri
gorebilme)

Kaliteli  iiriin/Hizmet  Uretebilme | Tiiketicilere talep ettikleri diizeyde kaliteye sahip ilriin yada hizmet sunabilme

yetenegine sahip olma (Ornegin defolu triin sayisinin diisiik, iiriin tesislerinin iyi olmasi)

10. Uzmanh@in Paylasilmas: igin istekli | Bir ortagin diger ortagin kendi yeteneklerini elde etmesi konusunda istekli

olmak olmasi (Ornegin teknolojik ya da pazariama know-how’inin paylasitmasi)

11. Ortagin diger firmamnin yeteneklerini | Yeteneklerin 6grenilmesi siirecinde deneyimin 6nemi

elde etme yetenegi

12. Daha dnceki ortakhk kurma tecriibesi | Ortagin daha dnce kurmus oldugu ortaklik sayisi (Ornegin ortagin yatirim
ortaklig1 kurmak i¢in daha 6nce ger¢eklesen girigimleri)

13. Ortaginizdan Ogrenebileceginiz belirli | Sizin firmamzin ortagin yeteneklerini elde etme/dgrenme yetenegi (Omegin

yetenekler diger ortak sizin firmamzin sahip olmadig: fakat 6grenmek istedigi teknoloji
yada pazarlama know-how’a sahip olmasi)

14. Teknolojik Yetenekler Ortaklardan birisinin yeni siireg yada tiriin geligtirme yetenegine sahip olmasi
(Ornegin bir ortak 6nemli diizeyde AR-GE faaliyetlerine sahip olabilir yada
yeni Urtin gelistirerek pazarlamasini yapabilir.)

Ka'ynak: Dacin and Hitt and Levitas, 1997
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Belirtilen galismada kullanilan ortak se¢im kriterleri 6nem sirasina gére Tablo

4.3’te verilmistir.

Tablo 4.3 Koreli ve ABD’li Yoneticilerin Kullandig1 Ortak Se¢im Kriterleri

Kore’li yoneticiler

ABD’li Yoneticiler

. Teknik Yetenekler . Finansal Varliklar

. Endiistri Cekiciligi . Yonetim Yetenekleri

. Ortaktan Ogprenilebilecek Ozel . Kaliteli UrtiyHizmet Saglama
Yetenekler Yetenekleri

. Uzmanligin Paylasiimasinin . Yeteneklerin Birbirini
Istenmesi Tamamlamast
Kalite Saglayan Yetenekler . Belirli Yetenekler

Urlinsler/Hizmetler

asagida verilen

(Dacin and Hitt and Levitas, 1997,5.3-16).

Kaynak: Dacin and Hitt and Levitas, 1997

Calismanin sonucunda yatirim ortakliklart kurmak isteyen yoneticiler igin

Oonemli uygulamalarn dikkate almalanmin 6nemi vurgulanmistir

Ortaginiz hakkinda ortaklik kurmadan 6nce bilgi sahibi olunuz.

Farkl: tilkelerde merkezleri olan potansiyel ortaklar arasinda ortaklik amaglari
bakimindan farklilik olabilecegini tahmin ediniz.

Ortagin istenilen kaynaklara sahip olmasi, sizin kaynaklarinizla tamamlayici

olacagi anlamina gelmemektedir.

Ortaginizin ihtiyaglarina karsi duyarhh olunuz. Bir ortaklifin uzun vadede

bagarili olmasi i¢in her iki ortaginda amaglarina ulagmasi gerekmektedir.

En iyi ortafin belirlenmesi ilk agamadir. Ortaklar arasinda etkin bir is

iligkisinin ve giiven ortaminin saglanmasi gerekir.

Basarili ortakliklar katilimer taraflarin etkin ortaklik yeteneklerine sahip

olmasim gerektirir.
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4.2 Yabanci Sermaye Ortakhklarinin Olusumu ve Gelisimi -

Fortune 500 firmalari i¢inde yeralan ¢okuluslu firmalarin, gelismekte olan
tilkelerde yaptiklar1 yatinmlarda kullandiklar orgiit sekli yatinm ortakliklaridir
(Beamish and Banks and Janger, 1987,s.1-36; Harrigan,1985). Ayrica bu ¢okuluslu
firmalar, yatinm yaptiklar1 iilkenin Ongarti olup olmamasi g6ézoniine alinmaksizin
tam milkiyete sahip tali sirket kurmak yerine yatirim ortakliklarim tercih
etmektedirler (Beamish, 1985,s.13-19).

Yatirim ortakliklarinin, her zaman istikrarlt bir sekilde devam edebilecegini
belirtmek ¢ok zordur. Ancak, ortakliklar, her zaman bir asamadan diger bir asamaya
gegerek siirekli gelisim gostermektedir. Baz1 arastirmacilara gire, yatirim ortakliklari
degisik ortaklar arasinda bir y6netim maratonu gibidir. Bu iliski i¢indeki son kazanan
tarafin uzun zaman siiresince istegini ve sadakatint devam ettirebilen ortagin olacag:

da belirtilmistir.

Yatinim ortakliginin kurulmasiyla rekabetten dolay: hizla artan tehditlere iyi bir
sekilde cevap verebilmek ve yeni is ortaminin olanaklarinin etkin bir sekilde

kullanilmasi saglanabilmektedir.

Ortaklikta sorumluluk farkli firmalar arasinda béliindtigii i¢in, rekabet
tehdidine yanit vermek yavas ve zaman zaman karmasik bir siire¢ haline gelebilir. I¢
koordinasyon problemleri ve rekabete karsi gereken tepkinin verilmesiyle ilgili
stiregte ilgili tartigma bulunmaktadir. Bu durumda, en 6nemli konu, ¢evreden gelen
rekabete karsi daha koordine bir sekilde cevap verebilen yatinm ortakliginin
kurulmasidir. Bunun her zaman tek bir érgiitle saglanmas: gerekmektedir. Bu durum,
bir ortak firmadaki, belirli birkag¢ yoneticiye sorumluluk verilmesi ile de saglanir.
Ortaklardan birisi, bu yatinm ortakligimin olusturulmas: ile gelecekte kendisine bir
rakibin dogacagindan dolay: korkabilir. Bu endise, ortaklidin saglayacag: yararlar ile
dengelenmelidir. Bu yararlardan biri, olanaklardan pozitif bir deger yaratilmasidir.

Ortaklardan cogu, daha &zglir bir yap1 haline gelmistir. Bu sekilde, ortaklik kaynak

- ™
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ve yonetim yetenekleriyle, yeni is ortamina daha iyi tepki verebilmektedir (Lorange

and Roos 1992 ).

Yatirim ortakliklar: kuran firmalarin dort 6zelligi bulunmaktadir:

o Isbirliginin rekabetin bagka bir tiirii olarak gérmeleri,
e Basarinin en 6nemli 6l¢iitliniin uyum olmasi,
o Isbirliginin stmrh olmast,

e Ortaklardan 6grenmenin en yiice unsur olduguna inanmalandir.

Firmalarin stratejik amaglar1 arasinda benzerlik ve pazarda farkli firmalarin
rekabeti bulunuyorsa ve de ortaklann firma biyiikliigii o sektdriin liderine gére
miitevazi boyutta ise bu ortakliktan her iki tarafta kazan¢ elde etmesi

beklenmektedir.

Firmalar arasinda kurulan igbirligi, ortaklarin yeteneklerini birbirinin biinyesine
katmalarim saglayarak olusturan yatinm ortaklifi ile firmalarin mevcut durumunu
tyilestirmektedir. Firmalari, temel yeteneklerden olusan bir portfdy olarak goérmek
mimkiindiir. Teknolojinin hizli gelisimi sonucu, nihai iriiniin fonsiyonlari

bakimindan temel yetenekler, 6nemli bir konuma gelmistir (Hamel, 1991,5.83-103).

Rekabetgi  isbirligi  yoluyla isbirligi olusturan ortaklar, birbirlerinin
yeteneklerini igsellestirmektedir. Bir Japon yonetici merakli Avrupali ortag

hakkinda s6yle demistir:

“Avrupali ortagimizi tek motive eden unsur, kiitle diretim teknolojisini elde
etmektir. Yatrim ortakhigmu bir kisa devre olarak gdrmektedirler. Teknolojiye

ulastiklarinda ilgilerini kaybederler.”

Child ve Faulkner (1998), Yatirim ortaklif1 sebeke 6r,<.3:ﬁtler olarak incelemistir.
Kisaca, sebeke sistemleri tiim isbirligi siireglerinde etkili olmaktadir. Ancak diger
bazi akademisyenler, sebeke teorisi ile transaction maliyetine dayali isbirlikleri

arasinda bazi aynmlar yapmistir. Yatirim ortakligi, transaksiyon maliyeti nedeniyle
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sonaerebilir. Fakat sebekeler asla sona ermez. Sebekeler, kayr;_lak‘ bagimlilig1 ‘ "'

teorisinden dogar.Sebekeler agagida belirtilen sebeplerden dolay: olus{i;.

1. Belirsizligi azaltmak

2. Esneklik saglamak.

3. Kapasite saglamak.

4. Hiz saglamak.

5. Firmanmin kendinin sahip olmadifi kaynak ve yeteneklere ulasmasim

saglamak.
6. Bilgi saglamak.

4.3 Yabanci Sermaye Ortakhiklarinin Yénetimi

Yatirim ortakliginin basarili olmas: igin, ySneticinin gliven ortami yaratmasi,
genis bir stratejik vizyona sahip olmasi ve rakipleri dahil herkesle empati
yapabilmesi ve kendisini diger kisilerin yerine koyabilmesi gerekmektedir. Kisaca,
yapilan arastirmalara gére yatirim ortaklifinin yoneticisinin tek-firma perspektifini
asmas1 gerekmektedir. Ayrica yonetici, iki tarafin ortak c¢ikarlarmi 6n planda
tutmalidir. Yatinm ortakliginin yoneticileri diplomat gibidir. Hizli bir sekilde kar
etmeye Onem veren diger yOneticilerinin aksine, yatirim ortakligi yoéneticileri,
ortaklar arasinda koprii kurmakla megguldiir, Ortaklar arasinda araci gérevi gorerek
iligkilerin gelismesini saglarlar. Kendi is gérenlerine “biiylik resmi” gérmelerinin
gerektigini hatirlatarak, diger ortagin goriis acisim anlatirlar. Ozellikle ortakligin
kuruldugu ilk yillarda ve kriz ortaminda, yOneticinin gérevi daha da 6nemli hale
gelir. Yonetici bir diplomat gibi hareket ederek, uzun yillar siirecek bir igbirligi

ortamuini yaratmakla yiiktimludiir (Ellis, 1996,s.8-9).

Yatirim ortakliginin yonetiminin Kkalitesi,  basart ig¢in ¢ok hayati bir
gereksinimdir. Bu hususta ¢alismalar yapan kisiler asagida belirtilen yaklasimlar

getirmisgtir:

Harrigan (1987,5.67-69), yatirim ortakliklarinin, iyi yazilmamis sézl§:§melerden

dolay1 degil, bu stzlesmelerin galigmasim saglayamayan operasyonlardan sorumlu
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yoneticiler nedeniyle basarisiz oldugunu belirtmektedir. Yatirim oftakhklainr'lda,'iisdt’.:
ybnetimin tutumu nedeniyle ortak 6grenme imkanindan faydale;h;lmadlgl zaman,
kurulmus olan ortakliklar basarisiz  olmaktadir. Isbirlikle;fﬁd'gl_;’dy§$q§‘an”#
basarisizliklarin ana nedeni yénetim davramgidir. Isbirliginin rekabetten te;rﬁ;xmen

farkli oldugu diistiniilmeli ve igbirligi siireci ihmal edilmemelidir.

Yatinm ortakliklarinin  yoneticilerinin  diger meslekdaslarina gore farkli
sorumluluklart vardir. Bu farkli 6zelikler, yoneticilerin kisiliklerine yansir.

Yoneticilerin gérevleri asagida belirtilmistir: (Child and Faulkner, 1998)

1. Karar verici.
i) Degisimei.
ii) Kaynak dagiticisi.
ii1) Miizakereci
iv) Rahatsizlikarla [lgilenen Kisi
2. I biitiinlestirici kisi.
i) Lider
ii) Takim kurucu.
3. Dais entegrasyonu saglayan kisi.
i) Sembol
i) Sebeke sistemini kullanan kisi.
iii) Bilgi sistemi yoneticisi.
iv) Gézlemci.
v) Haber yayici kisi.

vi) So6zcl.

Son yillarda, o&zellikle gelismis iilkelerde merkezi bulunan firmalarn,
gelismekte olan iilkeler ve yeni gelismekte olan iilkelerde yatinm yaptiklan
goriilmektedir. Yeni gelismekte olan iilkeler Malezya, Singapur, Giiney Kore gibi
giineydogu Asya iilkelerdir. Bir diger 6nemli Pazar Cin’dir. Asagida bu tilkelerde ve
bolgesel gruplarda faaliyet gosteren yatirim ortakliklarinin dzellikleri ve y&netim

agisindan nemi ortaya konulmugtur.
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4.3.1 Gelismekte Olan Ulkelerde Bulunan Yatirim Ot;jtakhklaﬁm’n: o

YoOnetimi
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Cin ve Cin’e benzer bir sekilde pazar ekonomisine sahip gelismekte olan
iilkelerde bulunan yatirim ortakliklarinin on iki 6zelliginin bulundugu belirlenmistir.
Gelismekte olan iilkelerdeki yatirim ortakliklarinin 6zelliklerinin, gelismis iilkedeki
yatirim ortaklarinin 6zelliklerinin farkli olup olmadigina dair arastirmalar yapilmustir.
On iki 6zelligin sadece yedi tanesi i¢in iki iilkedeki Cin’li ve ABD’li ortakliklarin

benzer oldugu belirlenmistir.

Akademik disiplinler tarafindan yiiriitillen ¢alismalarin birgogunda, uluslar
arasi yatirim ortakliklarinin hizla artan bir sekilde kurulmakta oldugu gériilmiis olup
. ABD-Cin yatirim ortakliklar1 vaka analizi yoluyla incelenmistir (Yan and Gray,
1994,5.1478-1517). Yatirim ortaklilari, isbirligi tiirii olarak en ideal metodlardan
birisidir (Biichelet.al.,s.3). Tim calismalara ragmen, yatirnm ortakliklart ile ilgili
akademik anlayis alan ve derinlik bakimindan simirlidir. Belirtilen c¢alismalardan
Once yapilan diger arastirmalar yatirim ortakliklarinda yiiksek basarisizlik orani ve
istikrarsizlik oldugunu gostermistir (Franko, 1971; Harrigan, 1986; Levine and
Byrne, 1986,5.100-106). Ortakliklarin basarisin: belirleyen faktérlerin neler oldugu
konusunda agiklik getirilmemistir (Geringer and Hebert, 1991,5.249-263; Parkhe,
1993,5.301-324). Ayrica bu konuyla ilgili yapilan kavramsal ¢aligmalar birbirine zit
sonuglar vermistir. Kullamlan degiskenler farkli oldugu igin karsilastirma yapmak
miimkiin olmamigtir (Yan and Gray, 1994,s.1478-1517).

Yapilan arastirma Koreli ve Amerikali yoneticilerin stratejik karar alma
mekanizmasinda farkliliklar oldugunu gostermistir. Bunun nedeni ise ortaklarin
stratejik oryantasyonundaki farkliliktir. Bunun Kore’nin kiiltiirel miras, hiikiimet
politikalar1 ve sanayilesme diizeyi bakimindan ABD’den farkli oldugundan

kaynaklandig: diistiniilmektedir (Hitt and Ireland and Hoskisson., 1997).

Kore’li yoneticilerin basan standard: diger 6nemli gériilen kisilerin onaylamasi
ya da onaylamamas: ile ilgilidir. Kore kiiltiirti Konfii¢yiis ideolojisinden 6nemli
derecede etkilenmektedir. Oysa Amerikan kiiltiiriinde kisinin kendi i¢ standartlari
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veya amaglar1 Onem tasir. Diger arastirmalar Kore kiiltiiriiniin toplum g:lkarlarlna \

onem verdigini fakat Amerikan kiltlirlinlin Snemli olg:udeg b1reyc1 olarak 331;

tanimlanabilecegini  vurgulamigtir.  Aynica  Kore’li yonet1c1ler1n Amenkahfx i
yoneticilere gore daha uzun vadeli goril§ agisina sahip oldugu bellrleh?sﬁrs('Klm
and Park and Suzuki, 1990,s.188-198).

Ekonomik faktorler incelendiginde ise Kore'de devlet tarafindan uygulanan
kapitalist bir sistemin oldugu goriilmektedir (Hamilton and Biggart, 1994). Koreli
yoneticiler “Chaebol” sebeke sistemleriyle ¢alisarak, ag sistemini Orgiitlerde
gelistirerek i¢sel yeteneklerini artirmugtir. Fakat Amerika’da ise 6zel sektér ve kamu
sektorii kesin bir sekilde ayrilmistir. Hikkiimetin 6zel sektdre midahalesinin ¢ok

ender olarak gériildiigi belirtilmistir. (Lodge and Crum, 1985).

Biitiin bu farkliliklara ragmen 1950’lerin sonundan itubaren her iki iilkenin
egitim programlarinda benzerlikler saglanmistir. Birgok Koreli 6gretim iiyesinin
Doktora derecelerini Amerikan iiniversitelerden aldig1 dikkat ¢cekmektedir. Bunun
icin Kore’deki isletme programlarinin Amerikan tarzi isletme egitimi vermeye
calistiklan  goriilmektedir. Bu isletme egitiminde isletmelerin fonksiyonlari
vurgulanirken girisimcilik, pazar oryantasyonu ve stratejik planlama gibi konular
Ozellikle incelenmektedir. Sonug olarak Kore’li yoneticilerde is ortaminda benzer
yaklasimlara sahip olabilmektedir. Boylece iki tlke yoneticilerinin stratejik
oryantasyonunda benzerlikler ve diger taraftan farklihklarinda olacag: goriilmiistiir

(Hamilton and Biggart, 1994).

4.3.2 Bolgesel Gruplarda Olan Firmalarin Ozellikleri

4.3.2.1 ABD’ li Firmalar

Diinyarun en biiyiik firmalar {izerinde yapilan 6nemli bir ¢aliymada, Amerikan
firmalaninin, Bati Avrupali firmalar kadar uluslar arasi nitelige sahip olmadigi
géjrﬁlmﬁstﬁr. Amerikan firmalari, yliksek satig karliligina (ROS) sahip olsa bile hem
yurtdis: satis hem de iiretim oranlan diigiiktlir (Dunning and Pearce, 1993). Amerikan



firmalarinin  kiresel stratejilerini, teknoloji, imaj ve deney:éélef’;).dayandudlg}i';‘{'
bilinmektedir (Eiteman, 1990, 5.59-67). ABD’ li firmalar, yiiksek ‘tiné:‘degeresah ;

hizmetlere de dnem verirler (Gerlach, 1986,5.126-142). Uriin hagtmmgamsh@ X
N "y

ABD’ li firmanin kiiresel stratejilerini etkilemektedir (Yip, 1992).

4.3.2.2 Japon Firmalar

Japon firmalarin, isletme faaliyetlerinde iiriin kalitesi, orgiitler arasi baglantilara
(Gerlach, 1992), sofistike teknolojiler (Franko, '1971), uzun-vadeli iliskiler ve
finansal giice (Grow, 1986,5.49-56) ¢nem verdikleri bilinmektedir. Yiiksek-6l¢ekli
projelere ©nem vermektedirler (Eli, 1990). Japon firmalarin daha yatinm
oryantasyonuna sahip olduklari da kabul edilmektedir (Buckley and Smith, 1994).

Bu ozellikler, yonetim politikalarini etkilemektedir.

Yatinnm ortaklilarinin yéneticilerinin uygun bir sekilde tasarlanmis stratejileri
uygulamalari ve bu stratejiler igerik olarak firmammn siiregleriyle uyum icinde
olmalidir. Ancak uygun olarak tasarlanmus stratejiler yetersiz kalabilir. Yoneticilerin
uyguladiklar stratejileri degisen durumlara gore adapte etmeleri gerekmektedir.
Yatinm ortaklig1 yoneticilerinin, dinamik ve gelisimei bakis agisina sahip olmalari
gerekir. Bu nedenle, 6rgiitiin basarili olabilmesi igin ¢evreden gelen degisikliklere
karsi, kendi kendisini organize eden &zelliklerinin olmasi gerekmektedir (Probst,
1985,1987,5.171-180). Yatirim ortaklifinin, yeni ¢evre kosullarina adapte olmasi ve
aym1 zamanda esnek olmalan gerekir. Birgok yatirim ortakligimin ydnetiminde
yaganan sorunlar nedeniyle bagarisiz oldugu goriilmektedir. Bunun nedeni
yonetimden sorumlu kisilerin, ¢evrede olusan dalgalanmalara kars: yatirim ortakligin
adaptasyon ve uyumunu saglamakta bagarisiz olmalaridir. Bunun nedeni ise, yeterli
diizeyde 6zelliklere sahip bir 6rgiit yapisinin bulunmamasidir (Lorange and Probst,

1987)

Ortaklikta sorumluluk farkli firmalar arasinda béliindiigii igin, rekabet

tehdidine yamt vermek yavas ve zaman zaman karmagik bir siireg haline gelebilir. I¢
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koordinasyon problemleri ve rekabete karsi gereken tepkinin verilmesiyle ilgﬁi :
sorunlar ortaya ¢ikabilir. Bu durumda, en 6nemli konu, ¢evreden gelen rékabete karsl
firmalarin hazirlikli olmasi gerekmektedir. Bu durum, bir ortak firmadaki, belirli
birka¢ yoneticiye sorumluluk verilmesi ile de saglanir. Ortaklardan birisi, bu yatirim
ortakliginin olusturulmasi ile gelecekte kendisine bir rakibin dogacagindan dolay:
korkabilir. Bu endige, ortakligin saglayacagi yararlar ile dengelenmelidir. Bu
yararlardan biri, olanaklardan pozitif bir deger yaratilmasidir. Ortaklarin birgogu,
daha Ozgiir bir yapt haline gelmistir. Bu sekilde, ortaklik kaynak ve y6netim
yetenekleriyle, yeni i ortamina daha iyi tepki verebilmektedir (Lorange and Roos

1992).

Yatirim ortakliinin y6netimi bakimindan en 6nemli korulardan birisi firmanin
yonetilmesidir. Bu konu, ilerdeki béliimlerde deginilecek olan kurulan ortakligin,
ortaklik yapisi ile firmalarin kontroli arasindaki iliskinin de incelenmesi gerektigini
ortaya cikarmaktadir. Bu konu, 6zellikle uluslararasi yatirim ortakliklarinin iginde

yasanan bu ilsgkiyi yeni bir boyuta tagimistir.

4.4 Kontrol ve Performans Arasindaki Iliski

Kontrol konusu, o6rgiit teorisinde arastirmacilarin ilgisini g¢eken bir konudur.
(Eisenhartd, 1985,5.134-149). Bu konu, kuvvet kullanimi, otorite ve firmanin alt
birimleri ya da yelerinin faaliyetleri ve ilgili unsurlarin gézlemlenmesi anlamina
gelir (Pfeffer and Salancik, 1978). Akademisyenler, &zellikle uluslararasi yatirim
ortakliklar1 ve gokuluslu firmalardaki kontrol ile performans arasinda bulunan iligkiyi
incelemislerdir (Geringer and Hebert, 1989,5.235-254; Mjoen and Tallman,
1997,5.257-274; Yan and Gray, 1994,5.1478-1517).

Kontrol ve performans arasindaki iligki ile ilgili arastirmalar, tartigmali
sonuglar vermistir (Geringer and Hebert, 1989,5.235-254). Bu arastirmalar, teorik ve
ar,npirik yonden eksik bulunmus ve elestirilmislerdir (Mjoen and Tallman,
1997,5.257-274). Bazi aragtirmalar da tutarsiz sonuglar tizerinde durmustur (Yan and
Gray, 1994,5.1478-1517). Onemli bir sorun, tek bir ortagin bakis acisim dikkate alma
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egilimidir. Bu ortak da genellikle yabanci firma olmaktadir. Boyle bir yaklagim,
kontroliin etkisinin yerel ve yabanci firma igin aym olacagini varsaymak anlamina
gelmektedir. Boyle bir hipotez igin ampirik olarak destekleyici unsur bulmak zordur.
Ortaklar, farklt milli ve 6rgiit kiiltiiriine sahiptir. Ortakliga katkilar1 ve bekléntileri de
farklidir. Bu unsurlar, kontrol-performans iligkisini dengeleyebilir. Bu nedenle,
kontrol ile performans arasindaki iligkiyi en iyi sekilde anlayabilmek igin her iki
ortagin da bakis agisimin birlestirilmesi gerekir (Luo and Wang 1996,5.139-147)
Uluslar arasi yatirim ortaklif ile ilgili literatiiriin faydasi, istikrarsizlik durumunda
uygulanmasi gereken yoOnetimin hareketlerine de egilmesidir. Sadece istikrarsizlik
yada tasfiye olmus yatirim ortaklarmin belirlenmesi ¢ok faydali degildir (Westney,
1988). Yatinm ortakliklarnn ile ilgili konular literatiirde g¢ok sistematik ilgiyi
¢ekmemistir. Bu nedenle uluslar aras1 yatinm ortakliklar ilgili daha kapsamli teorik

calismalara ihtiyag vardir (Parkhe, 1993,5.301-324).

Ortaklarnin kontrol yapisinda ortaya ¢ikan degisiklikler ¢ok Onemlidir. Ortak
kontrolii, ortagin, ortakligin étratejik ve 6nemli operasyonel kararlarindaki kontrolii
anlamindadir (Killing, 1983; Lecraw, 1984,5.27-44; Geringer and Hebert,
1989,5.235-254). ortaklarin kontrol yapisi ise, ortaklarin, yatinm ortakliginin
yonetimi konusunda yetkiyi kendi aralarinda paylastirma seklidir (Killing, 1983; Yan
and Gray, 1994,5.1478-1517).

4.4.1 Mevkilere Atama Yapilmasi1 Hakki, Kontrol ve Performans

Kontrol konusu, olay ve durumlarla ilgili bilgiyi igerir. Bu bilgi, ortaklardan
birisi pazarlama ve finans boéliimlerinde Onemli géreve sahip personeli, atama
hakkina sahip olabilir. (Luo and Wang, 1996,5.139-147; Geringer and Frayne,
1990,s.103-120; Schaan, 1988,s.4-16). Ciinkii her iki ortagin iist diizey yo6neticileri
birbirini tanimis olur. Daha ¢ok bilginin oldugu durumlarda, daha siki kontrol olur.
Ayrica, ortaklifin gerektirdigi yonetim bilgisi ve yeteneklerine sahip olan ortak,
kontrolii almis olur (Killing, 1983). Kontrol konusu, 6zellikle yonetici konumunda
personelin atanmasinda 6nem kazanir.Kontrole sahip olan firma bu atamalan
yapmaktadir. Ayrica gerekli yonetim bilgisi ve yeteneklere sahip firma kontrolii

elinde bulundurur.

S
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4.4.2 Ortaklar arasi Iliskiler ve Kontrol

Singapur’ lu firmalar ile Cin’ li ortaklar: arasindaki iliskiler Pearson korelasyon
testiyle incelenmistir. Bu testin sonucuna gore, ortaklar arasinda iliskiler uyumlu

oldugu stirece, Singapur’ lu ortaklarin kontrolii artmaktadir.

4.4.3 Miilkiyet-Kontrol iliskisi

Yabanci ortagin hisse pay1 ile yabanci yatinm ortakliklarinda kontrolii arasinda
tam korelasyon olmasa bile yine de bunun bulunabilmesi ihtimali vardir. Gelismis
tilkelerde, yabanci ortagin hisse pay: ile yabanci ortagin kontrolii arasinda sikca
rastlanan iligki, is gérenlerin {izerinde uygulanan kontrol ile ilgili olarak sermayesi
farkli bi¢imlerde olusturulabilir. Sermaye yapisi, azinlik sermayesi ya da esit
sermaye oldugunda, boliinmis kontrol ve ¢ogunluk hisseye sahip olundugunda
baskin kontrol elde edilir. Yabanci ortagin hisse pay1 ile kontrolii arasindaki
potansiyel korelasyon, yerel hiikiimetin mevzuat: veya yabanci ortagin hisse paymnt
sinirlayan unsurlar olursa sona erebilir. Bu sinirlamalara gelismekte olan tilkelerde
sikca rastlanmaktadir. Ug yada daha fazla ortagin oldugu durumlarda da bu

korelasyon ger¢eklesmeyebilir.

Cin gibi gelismekte olan {ilkelerde, yabanci ortaklar, hisse payin
gosterdiginden daha yiiksek diizeyde kontrole sahiptir. Bunun nedeni {ilkedeki
sistemin yapisindan kaynaklanmaktadir. Bu durumun, yabanci ortagin katkisinin
ozellikleri veya mevcut kontrol mekanizmasi ile ilgili daha sofistike bilgiye sahip
olmasiyla ilgili olup olmadif agik degildir (Schaan, 1983,s.4-16). Béliisiilen kontrol,
Cin’ de kurulan yatinm ortakliklarinda en ¢ok gériilen kontroldiir. Daha 6nce
belirtildigi gibi, esit hisseye sahip olma durumuna her gegen giin rastlanmasina
ragmen yabanci yatirimeilar halen firmalarin ¢ogu azinlik hisseye sahiptir.

L4
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Kontroliin dlgiitii, aragtirmacilarin ilgisini ¢ekmistir. Killing 198‘3’cv1e agag'laa‘

verilen yoneticilerin dokuz kararla ilgili ortaklikta ortak karar verme diizeyini

arastrrigtir. Bu dokuz karar unsuru, drtin fiyatlandirma, iiriin tasanmu, rtin

planlama, tiiretim siireci, kalite standartlari, fonksiyonel yoneticinin yerine béska
yOneticinin tayin edilmesi, biitge-satig hedefleri, biitge-maliyet hedefleri ve biitge-
sermaye harcamalari ile ilgili kararlardir. Bu konularda alinan kararlarin ortak olarak
alimp alinmadigmm belirlemek i¢in alti kategoride bulunan karar unsurlan
incelenmigtir. Bu alt1 kategori ise sunlardir: yatirim ortakliginin genel miidiiriintin
verdigi kararlar, yerel ortaktan bilgi alinarak yatirim ortakliginin genel miidiiriiniin
verdigi kararlar, yerel firmanin yalniz olarak verdigi kararlar, yabanci ortagin yalmz
olarak verdigi kararlar ve iki ortak tarafindan beraberce alinan kararlardir. Daha
sonra verilen cevaplara dayanarak, ortakliklarin, baskin, paylasilmis, boliistilmiis

veya bagimsiz olarak kontrol edildigine karar verilmektedir ( Killing, 1983).

Yukarida anlatilan arastirmanin sonucuna gore Killing, gelismis tilkelerdeki
ortaklardan birisinin baskin kontrole sahip olmas: ile Ustiin ortaklik performans

g6stermesi arasinda korelasyon oldugunu gérmiistiir.

4.4.4 Yonetim Kontrolii ve Performans Iliskisi

Uluslar aras1 pazar ekonomisine sahip az gelismis lilkelerde yatirim ortakliginin
performansi, ¢ok ¢esitli metotlarla belirlenir. Objektif finansal 6Sl¢iitler ise (6rnegin
%15 ROE-sermaye karliligi) ile subjektif Olgiitler (6rnegin yonetim unsurlari)
arasinda glicli korelasyon oldugu gozlemlenmistir (Beamish, 1988). Gelismis
iilkelerde de baz1 akademisyenler benzer sonuglar bulmustur (Geringer and Hebert,

1991,5.235-254).

Sino-yabanci yatinim ortakliklarinin Singapur’lu firmalarin kurdugu ortakliklar,
performans: da birgok yontemle 6lglilmektedir. Hangi 6lgiit kullanilirsa kullanilsin
uygulanacak yéntemin nastl olacag: agiktir. 1989 a kadar toplanan verilere gére
performans, tatmin edici/kabul edilebilir olarak duginiilmektedir. Bu gdriise kargi

olan goriiy Campbell’ in 1986 da one atuit goriigtir. Bundan sonraki yillarda



Teagardan ve VonGlinow (1990,5.99-108) yaptigi galismalarda performans ile ilgili T
problemlerin arttigim gozlemlemistir. Singapur’ da ki CUI ortaklanﬁlit}’ yandan '
fazlasi ( 22 firmamin 19  tanesi), ortakligin performan31yléi",,;i’1‘gili‘
memnuniyetsizliklerini belirterek bu durumun ileride degismesinin mumkun

olmayacagini belirtmektedir.

Ortaklarin kontrolii ve performans arasindaki iliskiyi inceleyen c¢alismalar
degisik sonuglar vermistir (Geringer and Hebert, 1989,5.235-254). Gelismis
tilkelerdeki firmalarin kurdugu ortakliklarda, bir ortagin baskin oldugu ortakliklarin,
_yOnetimin paylasildig ortakhkiara gore daha basarili oldugu goriilmiistir (Killing,
1983). Killing’ e gore, kontrol ve performans arasindaki iliskinin, U-gekli vardir.
Gelismekte olan iilkelerde kurulmus olan uluslar arast yatinm ortakliklarindan
secilen &rneklerin iizerinde yapilan c¢alismalarda, yabanci ortagin baskin kontrole
sahip olmas ile performans arasinda negatif iliski oldugu goriilmiistiir. Fakat yerel
firma, ortaklik iizerinde baskin bir kontrole sahip olursa, bdyle negatif bir iligkiye
rastlanmamustir. Yatiim ortakligimin faaliyette bulundugu ekonomi tipi, kontrol-

performans iligkisini 1liml1 hale getirebilir (Beamish, 1984).

Baska calismalar ise, yatim ortakligimin faaliyette bulundugu {ilkenin
ekonomik gelismislik diizeyinin Beamish’ in belirttigi kadar 6nemli olmadigin
gostermigtir. Bes gelismekte olan Asya iilkesindeki, yatiim ortakliklan iizerinde
yapilan ¢aligmalar sonucunda, kontrol ve performans arasinda pozitif ve lineer bir
iliski bulunmustur (Lecraw, 1984,5.27-44). Bu sonuglar, Killing’ in ¢alismalarryla
uyumludur. Diger baska akademisyenlere gore kontrol-performans iligskisi endirekt
bir iliskidir. Bunun i¢inde durumsal faktérler rol oynamaktadir (Geringer and Hebert,
1989,5.235-254).

Yan’ a gore bu konu'ile ilgili ilave ¢alismalarin yapilmasi gerekmektedir. Bu
arastirmalar ile, kontrol ve performans iligkisinin pozitif oldugu kosullar ve yatirim

ortaklidinin faaliyette bulundugu ekonominin Snemi ortaya ¢ikacaktir (Yan, 1993).

L}



4.4.5 Yonetim Kontrolii

Yénetim kontrolii, bir érgiitiin alt birimlerini ve Giyelerini Srgiitsel hedefleré”

ulagmasi amaciyla tizerlerinde uygulanan siire¢ anlamindadir (Flamholtz anddTvsﬁi,
1985,5.35-50; Ouchi, 1979,5.833-848). Yatinm ortakliklarinda kontrol kavramu,
sorunlu bir unsurdur. Ciinkii ortakligin faaliyetlerini iki yada daha fazla ortak
etkilemektedir. Ortaklarin stratejik kararlarini  etkilemesi ve faaliyetlerini
diizenlemesi agisindan ortaklarin uyguladigi kontrol yapisi incelenmistir (Yan and

Gray 1994).

Geringer ve Hebert’ e gore, uluslar arasi yatinm ortakliklarinda ortaklarin
kontrolt ti¢ bolimden olusmaktadir: kontrol alani, kontrol derecesi ve kontrol
mekanizmalarl. Kontrol alam1 kavrami, kontroliin uygulandigi ortaklik faaliyetleri
anlamindadir.  kontrol mekanizmasi- ise kontroliin uygulandig1 araglar demektir.
Daha o6nce yapilan calismalar kontrolin diger boyutlar: iizerinde durmuslardir.
Killing (1983) ve Lecraw (1984,s.27-44), kontrol derecesi, Geringer (1986) kontrol
alant ve Schaan (1983, 1988,s.4-16) kontrol alam1 ve mekanizmalar ile ilgili
¢alismalar yapmislardir. Bu nedenle, bu arastirmacilarin elde ettigi sonuglar
birbirleriyle karsilagtirilamamaktadir. Yan’ in yonetim kontrolii ile ilgili ¢gok-boyutlu

yaklasimi, diger ¢aligmalarla karsilastirilabilmektedir.

Yan’ 1n yaptig1 calismalar, Geringer ve Hebert gibi y6netim kontroliiniin ¢ok
boyutlu ve agik oldugunu gostermistir. Schaan’ 1n yaptig1 ¢alismalarda oldugu gibi,
ortakhgin yénetim kurulu tiyelerinin ve genel miidiiriin atanmasi, 6nemli kontrol
mekanizmalarini olusturur. Bunun sonucunda Yonetim Kurulunun stratejik kararlarin
alinmasi ve Onemli sorunlarin ¢6ziimiinde 6nemli rol oynadigimi géstermistir.
Asagidaki paragraf Cin’ de yatinm yapan firma ile ilgili olarak bu unsuru
kanitlamaktadir (Yan and Gray 1994).

“Biz (Yonetim Kurulu), Daily Product Firmasi Yénetiminin bize sundugu yillik
biitgeleri onaylariz. Cin’ de beklenmeyen bir durum oldugunda, oraya gidip Cinli
yonetim kurulu bagkam ile goériismem gerekir. Cin’ li y6netici, Daily Product

Firmasinin bagkan yardimcisidir. Yonetim Kurulu, tiim konularda gerekli énlemleri
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almak durumundadir. S6z konusu O©nemli konular retim, butg;eleme "kann '.‘

dagitilmasi, insan giicli ve 6demelerle ilgili konular, isin tasfiyesi baskanm Ve dlger

yoneticilerin tayin edilmesi ile ilgili konulardir. ¢

Yukarida belirtilen firmadaki Yonetim Kurulu, yilda en az iki kere toplanarak
amaglan belirleyerek, performans: degerlendirerek, ortakligin operasyonal planlarim
onaylamaktadir. Bu calismada, ortakliklarda genel miidiiriin sahip oldugu gii¢ ile
ilgili ¢aligmalar yapilmistir. Yapilan aragtirmada. dort farklt yatrim ortakligmin
yonetim kontrol yapisini incelemistir.Bu isletmelerde, genel miidiir her zaman
y6netim Kurulu tiyesidir ve ortakligin idari sorumlusu olarak scrumludur (Yan and

Gray 1994).

Asagidaki Tablo 4,4’te yatirim ortakliginda kontrol yapisi incelenmistir (Yan
and Gray 1994).

Tablo 4.4 Ortaklarin Yénetim Kontrolii

Firma Adi

Office Aid IndusCon DailyProduct BioTech
Yiinetim Kontrolii ve
Ortaklar ABD Cin ABD Cin ABD Cin ABD Cin
Yo6netim Kurulu
ttyeliklerinin durumu Esit Biraz daha az Esit Esit
Onemli géreve sahip Yaklagik olarak esit | Daha Biraz daha az
kisilerin atanmast Daha yitksek

yiiksek
Ortaklarin y6netim Daha Yaklagik olarak esit | Daha Yaklagik olarak esit
sistemlerinin benzerligi yitksek yitksek
Tum kontroliin diizeyi Daha Yaklagik olarak egit | Daha Yaklagik olarak esit
(ortaklar tarafindan yitksek yliksek
algilanan)
Yonetim kontroliiniin tim | Daha Yaklagik olarak esit
olarak durumu yliksek Daha yitksek Yalklagik olarak egit




4.4.6 Miilkiyet ve Yonetim Kontrolii %., L Ly

Literatiirde rastlanan bir¢cok arastirmada miilkiyet durumu, yonetxmmde
kontroliin yapisinin 6nemli bir belirleyicisidir. (Blodgett, 1991,5.448-475; Fagre and
Wells, 1982,5.9-23; Stopford and Wells, 1972). Fakat Yan’ 1n yapti1 arastirmalar, bu
calismalardan farkli sonuglar vermistir. Literatiirde, tiim potansiyel yatirim

ortakliklarinin ylizde yiiz miilkiyete sahip olmayi tercih ettigi belirtilmistir.

Ayrica, yatinm ortakhklarinda, hisselerin paylasimi, taraflarin g¢ikarlarimn
goreceli olarak giicii ve pazarliklarin bir sonucudur (Blodgett, 1991,5.448-775; Fagre
and Wells, 1982,5.9-23). Ancak Yan’ in calismalari bu sonuglara gére degisik
sonuglar vermistir. Yan’ 1 aragtirmasinda goriisme yaptigi bu dort yatinm
ortakliginda, miilkiyet yapisina ortaklar goniillii olarak karar vermistir. Yan’ 1n
arastirmasinda goriisme yaptig1 firmalardan birisi olan Office Aid firmasinin ABD’ li
ortag: su ifadeleri kullanmistir. “ Biz tam miilkiyete sahip sirket de kurabilirdik fakat
ben buna karsiyim. Cin’ de, tam miilkiyete sahip sirket kurarak basar1 elde
edebilecegimizi distinmiiyorum. Oraya yabanci bir firma gibi gidiyorsunuz ve
basarili olamayabilirsiniz.” Ayrica, potansiyel ortaklar, miilkiyet iizerine anlagmay,
pazarliklarin baslamasi i¢in ciddi bir baslangi¢ olarak gérmektedir (Yan and Gray,
1994).

Kisaca, Yan’ 1 yaptif1 ¢alismalara gére sermaye yapisi, yonetim kontroliine
esit bir unsur olarak diigiiniilmemelidir. Bunun yerine, sermaye yapisi, ortaklarin
sagladig: kaynak olarak diiglintilmelidir. Sermaye yatirimi ise ydnetim kontroliine
katki saglayan bir pazarlik glicii olarak goriilebilir. Sermaye yapisina karar verildigi
zaman, ortaklarin goéreceli olarak konumlan tasarlanmig olur. Bu durumda, kontrol

i¢in ard arda yapilacak pazarliklar belirleyici olur (Yan and Gray, 1994).

Bir ortagin kontrole sahip olmas: ve digerinin performansi.ortaklarin amaglari
uygun olmadifi zaman, bir ortak digerinin kontroliine tepki gosterir ve kontroliin
yatinm ortakligina zarar verdigini diigliniir.Yabanci ortak igin ortakhiin basarisi
onemli oldugu icin daha siki kontrol uygulamak ister. Bu durum ekonomide sifir-
toplamli oyun (zero sum game) gibidir. Ciinkli Cin’li ortagin elde ettigi kar, yabanci
ortak icin kayip gibi goriilebilir. Asagidaki Sekil 4.2°de uluslar arasi yatirim



ortakliginda performans ve kontrol tizerinde her  iki

goriilmektedir.
Yabanci Yerel Ortagin
Ortagin Kontrolii Kontrolii

Sermaye Yapisi

Amacin uymamasi
/ Ortaklarin yetenekleri \

Kiiltiirel Farkhihik

Yatirim ortakliginin

performansindan memnun

olmak

Sekil 4.2 Uluslar ararasi y.atmm ortakliklarinda performans ve kontrol

unsurlarina iki ortagin bakis agisiyla bakilmasi

Kaynak: Yan and Gray, 1994

Uluslararas1 yatinm ortakhiklari ile ilgili literatiirdeki arastirmalar, yerel ve
yabanci firma olmak tizere iki ortak tarafindan kurulan yatirim ortakliklar {izerinde
durulmustur. Ortaklarin milliyeti ve sermaye is trafigine gore dort farkli ortaklik tipi
oldugu so6ylenebilir. Bunlar, (i) Birbirini taniyan ilkelerde bulunan firmalar
arasindaki ortakliklar, (ii) Birbirini tanimayan {ilkelerde kurulan ortaklik. (iii)
Yabanci bir firma ile yerel firma arasinda kurulan ortakliklar, (iv) Yabanct bir firma
ile tiglincii tilkede bulunan firma arasinda kurulan ortaklik seklinde olabilgr. Asya’da
faaliyette bulunan 737 Japon yatirnm ortaklig1 lizerinde yapilan analize | gbre bu
ortakliklann yiizde 30’u yatirim ortakligi kurmay: tercih etmistir. Yukarida belirtilen
dort yatinm ortakligy tiirti, kurulma sikligi, performans ve yasama sansi (basarili
olma) bakimindan birbirinden 6nemli derecede farklilik g6stermektedir (Makino and

Beamish, 1998,s.797-818)

Yatirim ortakliklarinin, ortaklik yapisi geleneksel olarak, yabanci ortagin pay:
ile belirtilmektedir. Eger yabanci ortagin pay: ylizde 50’den fazla ise, ortaklik,
cogunluk hissesine sahip ortaklik olarak isimlendirilmektedir. Eger yabanct ortagin
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pay1 yiizde 50’¢e esit ise esit hisseye sahip ortaklik denir. Eger yabanci ortagin pay:
yiizde 50’nin altinda ise bu ortakliklara azinlik hisseye sahip ortaklik denilmektedir.
Geleneksel olarak, su unsurlar varsayilmaktadir: (i) sermaye miktarinin biiytkligs, -
ortagin kontrol derecesini gostermektedir ve (ii) uluslararas: yatirim ortakllklarly,‘
genellikle iki firma tarafindan kurulur. Bunlardan birisi yabanci ve digeri de yerel
firmadir. Ikinci varsayim, birinci varsaymm ile ilgilidir. Ciinkii iki firmadan daha fazla
firma oldugu zaman, bir firmanin ortaklik pay1 ylizde 50°den az olsa bile baskin bir
y6netim kontroliine sahip olabilir (azinlik hisseye sahip olma durumu). Fakat iki

ortagin bulundugu yatirim ortakliklarinda bu durum engellenmis olur.

Ortaklik yapisimin, kontroliin ana mekanizmasi oldugu kabul edildigi
perspektifi, ekonomi literatiiriinde yaygin olarak kabul gormektedir. Ortaklik yapisi,
“kontroliin kalan haklar1” veya “hukuken veya bagka bir firmayla yapilan s6zlesmede
belirtilmeyen aktiflerin kullamimi ile ilgili karar verme hakki” olarak
tamimlanmaktadir (Milgrom and Roberts, 1992 ). Grossman ve Hart (1986,5.691-719)
yaptiklar ¢alismalarin sonucunda ortaklik yapisinin derecesinin sonunda kontroliin

ortaya ¢iktigini belirtmislerdir.

Diger aragtirmalar ise, ortaklik yapisi-kontrol iliskisini ¢esitli nedenlerden
dolay1 elestirmistir. Oncelikle, resmi sozlesme, yonetim takimi ve diger resmi
olmayan kontrol metodlardan olusan miilkiyete-dayali olmayan mekanizmalarla
kontrol uygulamak miimkiindiir.(Schaan, 1983; Bamish and Banks, 1987,s.1-16; Yan
and Gray, 1994,5.1478-1517; Mjoen and Tallman, 1997,5.257-274). Ikinci olarak,
ortaklik payi, ortagin yatirnm ortakligina olan katkisinin géreceli olarak 6nemini
gostermektedir (Blodgett, 1991,5.448-475; Kogut, 1988,5.441-452; Shan and
Hamilton, 1991,5.419-432; Makino and Delios, 1996,5.905-927). Ug:x‘incii olarak ise
belirli yerel pazarlarda bdliisiilen ortaklik yapisinin uygulanmasi empoze ediliyorsa,
yerel ortaklar, yatiim ortakliginin ilizerinde 6nemli diizeyde bir kontrole sahip
degildir. En son olarak da, azinlik hissesine sahip olan bir firma, ¢ogunlukla yatirim
ortaklifinin belirli faaliyetleri lizerinde baskin kontrole sahiptir (Schaan, 1983;
Hebert, 1994; Mjoen and Tallman, 1997,5.257-274). Yatinim ortakliklar ile ilgili
olarak, daha dnce de belirtildigi gibi Karayipler’de (Beamish, 1985,s.13-19) and
K'ore’de (Park 1990) bulunan faaliyetleri {izerinde ¢calismuglardir. Gelismis iilkelerden



gelismekte olan tilkelere dogru olan ticaret, ¢okuluslu firmalar arasinda gergeklesen

ticaretin Snemli bir kismuini teskil etmektedir (Wells, 1983).
4.4.7 Yabanci Firmanin Miilkiyet Yapisi

1986’ya kadar Cin’de kurulan sermayeye dayal: 805 tane yatirim ortaklifinda
yabanci ortagin azinlik hissesine sahip oldugunu gézlemlemislerdir (Beamish and
Wang, 1989,5.5’7-64). Yabanci firmalarin yatirim ortakliklarinin yiizde 60°inda
azinlik, yiizde 31’inde ¢ogunluk ve ortakliklarin ylizde 9’unda esit hisseye sahip
oldugu goriilmistiir. Benzer sonuglar, Boisot and Child (1990) tarafindan da elde

edilmigtir.

Cin’de hiikiimetin, tlkeye yatirim yapan firmalarin tam miilkiyete sahip tali
sirketlerin kurulmasini tesvik etmesinin sonucu olarak daha ¢ok sayida yabanct
firmanin  ortakliklardaki paymni arttirmas1  beklenebilmektedir. Fakat, pazar
ekonomisine gegmis iilkelerde yabanci firmanin deneyimi yeterli diizeyde degilse, (
Franko, 1989,s.19-41), firmalarin gogunlugu azinlik hisseye sahip olduklar ortaklik
yapisini devam ettirmeyi tercih edecektir. Ciinkii bu sekilde hem yatinm yapan
lilkede hem de ev sahibi titkkede politik ve vergi avantajlarindan faydalanmaktadiriar.
Ev sahibi tlilkede vergi avantaji elde edilmesinin nedeni, azinlik hissesine sahip
olunan ortakliklarin yatinm olarak degerlendirilmesidir. Diger taraftan, ¢ogunluk
hissesine sahip olunan ortakliklar, tam miilkiyete sahip tali sirket olarak
degerlendirilmektedir. Yatinm yapilan tilkede, yerel firma ¢ogunluk hisseye sahipse,
kurumlar vergisi daha diisiik olmaktadir.

4.5 Giiven ve Uyumun Yabanc1i Sermaye Ortakhiklan

Acisindan Onemi

Firmalar, yatinm ortaklifi kurmadan once, bu iliskinin getirecegi risk ve
finansal getirileri dikkatli bir sekilde incelerler. Oncelikle, ortaklik kurulmadan énce,
her alanda operasyonel planlar hazirlanir. Sermaye durumu, fabrika ve tesisler ile
{iretim kaynaklarinin paylagimi tizerinde durur ve diger ortakla uzlagsmaya caligirlar.

Ozellikle, ortakligin getiri ve giktilariin paylagimm konusunda detayli galismalar
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yapilir. Yatinm ortaklifinin yéneticileri, ortakhgin yasal, ﬁnansgl ve operasyc_;nel'ﬂ ‘“::
konular ile ilgili hazirlik yaparlar. Ancak biitiin bu ¢alismalar ortakligin “sert yﬁzii”
ile ilgilidir. Daha 6nemli olan ise “yumusak yiiz” ile ilgili risklerdir . Son yllla.rda,"'ﬂ,f'in
. Japon firmalar tizerinde yapilan aragtirmalara gére, “yumusak yiiz” diye ‘belirtilen bﬁ
unsur, ortaklarin en Onemli ozellikleri olarak bagliik ve gliven unsurlarini
gelistirmeleridir. Bu konu, 6zellikle sermayeli ve sermayeye dayanmayan ortakliklar

i¢in gegerlidir (Cullen and Johnson, 2000,5.91-115)
4.5.1 Yatirim Ortakliklarinda Giiven ve Baghhk

Giiven ve baghlik uygulamada birbirine ¢ok yakin olan farkli kavramlardir.
Ortakliklarda, giiven ve sadakatin ortaklar tarafindan karsihikli olarak gosterilmesi
gerekmektedir. Giiven, ortakliklarin en o6nemli unsurlarindan birisidir. Giiven,
ortagin  diger ortagin ileride nasil davranacagi konusunda inanci olarak
tanimlanabilir. Ortagin giivenilir olup olmamasi 6nemli bir unsurdur. Ortagin zararli
olup olmadigi konusu da g6z oniine alinir. Bazi akademisyenlere gére giivenin iki
farkl: temeli vardir: bunlardan birisi rasyonel ve digeri duygusal temeldir (Moorman

and Deshpande and Zaltman, 1993,5.81-101).

Inamlirlik  ve giiven: giivenin, sosyal kismidir. Bu kavram, ortagin
sorumluluklarini yerine getirmesi ve ortakliga gerekli katkiyi saglamasi olarak
tanimlanabilir (Johnson and Cullen and Sakano and Takenouchi, 1996,5.223-240).
Bu unsur, giivenin pratik yontidiir. Kisaca, bu kavramla, ortaklarin s6z verdigi
unsurlar yerine getirip getirmedigi belirlenir. Ortakligin faaliyetleri agisindan ortaga
glivenilebilmesi konusu da aym konu ile yakindan ilgilidir. Ortaklarin gereken
uzmanlik ve kaynaklara sahip olmasi da giiven kavrami ile baglantiidir. Kaynak ve
uzmanliga sahip olan ortagm, bu unsurlari ortaklik igin kullanip kullanmamas:

6nemlidir.

Iyiliksever giiven: bu kavram, ortaklarin birbirlerine ve ortakliga kars: iyi
niyetle hareket edecegi inancidir (Johnson and Cullen and Sakano and Takenouchi,
1?96,5.223-240). Bu kavram, siibjektif olup giivenin duygusal yoniinii igerir.
Ortaklardan birisinin diger tarafin ortakliga anlayisl: bir sekilde yaklasmas: ile ilgili

OCRETIR KUROLY
TLYOKSTED o LITRKEA
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inancidir. Ayrica su sorularn cevabimn verilmesi de onemlidir. Diger ortak, - °
ortakliga zarar vermeme konusunda giivenilir midir? Kosullar degisse bile ortaklar,

ortaklifin korunmasi bakimindan giiven verici midir? Baghlik, Sosyél Ortakhgm 4

ikinci bilesenidir. Genellikle, uluslar aras1 ortakliklarda, baglilik ortaklanh, bu
iliskinin devamimn isteyip istemedigi ile ilgilidir (Mowday, 1982).

4.5.2 Giiven ve Sadakatin Onemi

Giiven ve baghligin 6zellikle uluslar arasi yatirim ortakliklari- igin Onemli
olmasinin birka¢ nedeni vardir. Birincisi, ortaklik i¢in ne kadar detayl olsa da higbir
sozlesme, ortaya gikabilecek her durum ve kosullar i¢in yeterli degildir. Resmi
s6zlesmeler, ortaklik siiresince ortaya ¢ikabilecek olaylar: ve sartlan 6nceden tahmin
edemez. Yeni bir kosulun ortaya ¢iktii durumlarda, ortaklarin stzlesmeyi tekrar
gozden gecirip yazmast miimkiin degildir. Ayrica ortakligin devam ettigi siire
boyunca ortaya ¢ikan olaylarin gogunlugu resmi olmayan sekilde olusur. Ozellikle
uzun vadeli ortakliklarda, yoneticiler, iliskinin ~ sosyal dokusu olan, giiven ve
bagliliga dikkat etmelidirler. Giliven ve baglilik sayesinde, yoneticiler, resmi

sozlesmedeki bosluklar1 doldurarak ortakligin diizglin bir sekilde devamini saglar.

Ikinci olarak, iki veya daha fazla firmamin olusturdugu ortakliklar, aralarinda
cauisma ve gilivensizlife neden olabilir. Ortaklar ¢ogunlukla stratejik amaglart
bakimindan farklilik gostermektedir. Ayrica ortaklar, ortaklik kurma deneyimleri
bakimindan da birbirinden ayrilir. Firmalarin 6rgiitsel kiiltlirii ve yonetim felsefeleri
de farklidir. Giinliik faaliyetleri, politika ve prosediirleri de birbirinden farkl olabilir.
Ortaklar farkh milli kiiltiire sahipse, bu fakli yonler zaman i¢inde biiyiiyerek, yanlis
anlamalara sebep olur (Quinn and Odell, 1998).

Karsilikli giiven ¢ok o6nemlidir. Ciinkii ortaklar, yatinm ortakligina kendi
girdileri ile katkida bulunarak basarilh bir igbirligi ortami yaratirlar. Karsihiklt
giivenin az oldugu durumlarda ne olabilir? Ornegin Toshiba, IBM ve Siemens’in
Ol;takllgl diistintilebilir (Browning, 1994). Geleneksel olarak rakip olan bu firmalar,
AR-GE yatinm ortakliini kurarak kaynaklarini birlestirmislerdir. Bu ortakligin
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amact gelecegin bilgisayar ciplerinin gelistirilmesidir. New York’ta bulunan ‘IBM" ‘1,
arastirma biriminde farkl kiilttirlere sahip firmalardan gelen 200 kisiden fazla 1$
goren caligmaktadir. Teorik olarak, kiiltiirel gesitlilik ve fakli ge¢mise sah;p
ortaklarn, ortaklifin faaliyetlerinde yaraticiligi ve diger alanlarda gehslml arttirdig

diistiniilmektedir.

4.5.3 Ortakhigin Performansi, Giiven ve Baghhk

Yatinnm ortakliklarinin performansi, gesitli sonuglarnt dogurabilir. Performansin
finansal boyutu yaninda yeni pazarlar hakkinda bilgi edinmek, yeni teknolojilere
ulasmak ve yeni is prosediirleri 6grenme gibi diger boyutlar1 da vardir. Performans

agisindan giliven ve sadakat &nemli rol oynar (Anderson, 1990,s.19-30).

Firmalarin, yeni pazarlara en hizli ve en kolay sekilde ulasmasim saglayan bir
yontem olan diger firmalarla isbirligi kurulmasi son yillarda hizla
yayginlagmaktadir. Bu sekilde kurulan bagarili igbirligi émekleri diinya basimnina da
yansimaktadir. Son yillarda, Corning firmasiun Siemens ile ortaklik yaparak
kurdugu Siecor Firmas: faaliyetlerine baglamustir. Bir diger &rmek de ABD’li

General Electric Firmasi ile Japon Fanuc’un kurdugu ortakliktir.

Fakat basaris1 basina yansiyan bu ortakliklar su an yasanan duruma gére bir
istisna teskil etmektedir. Ciinkii kurulan ortakliklarin yiizde 60’mmn basarisizlikla
sonuglandigi tahmin edilmektedir. Bunun nedeni nedir? Robert E.Speakman’in
Virginia Universitesi’nin  Darden Isletme Yﬁksek Lisans Okulu’nda yaptig
arastirmalarin sonucuna gére bu sorunun cevabimn “liderlik” oldugunu belirtmistir.
Bir¢ok firmanin yaptig1 gibi, orgiit digindan, iyi diizeyde egitime sahip ve yatmrim
ortakliklarinin faaliyetleri ile ilgili deneyimli liderlerin ise alinmasi problem
yaratabilir. Yoneticilerin, bilgiye sahip olmasi, iyi iligkiler kurabilmesi ve giivenilir
olmas: gerekmektedir. Bu &zelliklere de ancak firma iginde gorev yapan bir kisi
sahip olabilir. Aragtiricilanin  6ne siirdiigii bir bagka problem ise yatirim
ortakhiklarinda lider pozisyonuna sahip kisilerin, yeni bir durumun getirdigi
ozelliklere adapte olma konusunda basarisiz olmalandir. Ciinkii firmanin ani bir
sekilde, daha dnce kendisinin rakibi olan firmalarla da isbirligi kurmas: gerekebilir.
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Speakman’a gére, bu beklenmeyen durum, beklénmeyen 6zelliklere sahip lidéﬂi‘gil‘ |
gerektirmektedir. Yatirim ortakliklarinin liderleri, hiyerarsik duzeyde b1r yonetlclmn ;; !
ozelliklerine sahip degildir. Aym zamanda, bu kisiler Genel Mudurun ﬁrmaya karsl‘,,
duydugu baghlik duygusuna da sahip degildir. Bu liderlerin “degisik irka sahlp at”
oldugu belirtilmektedir (Speakman,1991)

Giiven ortaminin yaratilmasi ¢ok o©nemli oldugu diistincesini belirten
Speakman, giiven ortaminin yaratilmasinin ¢ok fazla emek ve dikkat gerektirdigini
vurgulamigtir. Bazen yatirim ortakliklarinin yéneticileri, taraflart memnun etmek igin
arac1 gibi hareket etmek zorunda kalirlar. Speakman’a goére lineer olarak degil bir
biitiinsellik yaklagimiyla hareket edilmelidir. Ayrlca yoneticiler, bu yaklasimla
zorluklar, rahatsiz edici bir durum yerine olanak olarak degerlendirirler. Ayrica
yoneticilerde empati yetenegi vardir ve kendilerini baskasimin yerine koyarlar.
Boylece olaylara bagkasinin bakis agisindan bakabilirler. Spekman’a gére yatirim
ortakliklarinin yoneticilerinin basarili olmasi i¢in, 6grenen Orgiit kavramindan da
yararlanarak problemleri hem risk hem de 6diil getiren unsurlar olarak gérmeleri ¢ok
Onemlidir. Yoneticiler, 6nceden tahmin ettikleri risk miktarinin beklentisiyle islerini
yapmaktadir. Eger basarisiz olursa Oyle bir seyi bir daha hi¢bir zaman
yapmayacaklarini séylememeli, hatalarindan ders alarak ileriye dogru gelisim i¢inde

olmalidirlar (Speakman,1991).

4.6 Cevre Degiskenleri

Cokuluslu firmalar kiiresellesmenin sonunda artan bir hizla uluslararas:
pazarlara girmektedir. Yatinm yapmadan 6nce firmalar genel ve yakin gevreyi ve
bunlar1 etkileyen unsurlari incelemelidir. Bu tez kapsaminda genel ¢evre
degiskenleri, yatirim yapilan iilkenin genel kosullar ifade edilmektedir. Yakin gevre

ise firmay1 daha yakindan etkileyen kaynaklar ve altyapi ile ilgili unsurlardir

4.6.1 Yatirnm Yapilan Ulkenin Genel Cevre Kosullar:

Yabanci pazarlarin kosullari, yabanci yatirtmeilar i¢in hem firsat hem de tehdit

yaratmaktadir. Cokuluslu firmalarin yeni pazarlara dogru genisleme ve girilecek



pazara karar vermeleri siirecinde bu kararlarint ¢ok gesitli ekonomik, pOlltlk yasal )
kiiltiirel ve diger faktorlerinden etkilenmektedir (Cavusgil and Zau, 1994 s.1 21 3
Davidson, 1982; Goodnow and Hans, 1972,5.33-50; Jain, 1989S70 79). - P011t1 y

istikrarsizlik, dalgali ve istikrarli olmayan ekonomik ve ﬁnansal‘ kesu‘llar

hiikiimetlerin dis ticaret ile ilgili politikalari, isletmelerin faaliyetleri, milliyetgilik
duygulari, yabanci sermayenin ¢ogalmasindan duyulan korku, agresif yerel rekabet
ve kiiltiirel farkliliklar1 gibi unsurlar firmalarin yeni pazarlara girerken o yabanci
pazarin is ortamiyla ilgili riski arttirdign dogrultuda o pazarin gekiciligini de

azaltacaktir.

Gelismekte olan {ilkelerin gogunlugunda. yliksek politik risk, zayif altyapi,
yetersiz haberlesme a@, siklikla degisen Is Kanunu, biirokrasi ve yiiksek enflasyon
bulunmaktadir. Bu unsurlarin tiimii, uluslararasi yatirimlar a¢isindan bu iilkeleri daha
az cekici hale getirmektedir (Okoroafa and Russow, 1993.s.4-18). Gelismekte olan
iilkelerde faaliyette bulunan yabanct firmalar, istikrarsizlik ve pazarda tam
miikemmel olmayan durumlardan &tiirii, yatirim yapilan {ilkenin 6zelliklerine dikkat
ederek ortami iyi etiid etmeleri gerekmektedir (Athukorala and Joyasuria and
Oczkowski,  1995,5.109-122).  Gelismekte olan iilkeler = ekonomilerini
liberallestirdik¢e pazar ¢ekiciligi, ekonomi, verimlilik ve makroekonomik
performans iyilesecektir. BoOylece, yabanci yatinmci igin daha iyi is kosullar
saglanmis olacaktir (Chaudhari, 1988; Greene and Vileanueva 1990,s.40-42;
Okoroafa, 1993,s.4-18).

Ulke riski yiiksek oldugu zaman, mevcut arastirmalara goére, firmalarin o
bolgeye yaptiklari kaynak aktarimimi sinirladiklari goriilmistiir (Kobrin, 1982;
Vernon, 1983). Diger bir deyisle, diger unsurlar sabit kaldiginda, ¢okuluslu firmalar,
bu durumda kaynaklarim diisiik oranda kullanacaklardir. Ulke riskini etkileyen iig

husus asagida belirtilmistir.

Pazara Asina Olunmadigi Durumlar: Daha 6nce yapilmis olan arastirmalar,
ev sahibi iilke ile yatirnm yapilan {ilke arasinda kiiltiir, ekonomik sistem ve is
aligkanhklan bakimindan farkliliklar fazla oldugu zaman, ¢okuluslu firmanin,

dogrudan yatirimdan daha ¢ok lisanslama ve yatinm ortaklifi anlagmasi yapma

“ A3
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yoluna gittigi goriilmektedir (Anderson and Coughlan, 1987,s.71¢82;*Davidson, 3 ¢
1980; Green and Cunningham, 1975,s.113-120). LT RR

Bunun nedeni, lisanslama ve yatinm ortaklign uygulamalarinin, ¢okuluslu
firmalara, ortamla ilgili sartlar uygun olmadig1 zaman pazardan g¢ekilme esnekligini
saglamasidir. Diger bir deyisle, iki tilke arasindaki algilanan farkliliklar yiiksek
oldugu zaman, ¢okuluslu firmalar, daha az kaynak yatirimi yapmasini gerektiren

pazara giris metodlarini segecektir.

Talebin Belirsizligi: Eger yatirnm yapilan {ilkede ileride, ¢okuluslu firmanin
{irlinlerine olan talep kesin olarak belirlenemiyorsa, ¢okuluslu firmalar bu iilkelere
¢ok kaynak yatirmak ve degisen kosullara uyum saglamak zorunda kalmak
istememektedir. Bu nedenle, eger talep Onemli derecede azalirsa, pazan fazla
maliyete yol agmadan terketmek egilimindedirler. Kisaca, diger faktorler sabit
kaldig: takdirde ve talebin durumu belirsiz oldugunda , ¢okuluslu firmalar, az kaynak

yatirimi yapmalarini saglayacak pazara giris metodlarini tercih edecektir.

Rekabetin Yogunlugu: Eger yatinm yapilan iilkede, rekabetin yogunlugu
yliksekse, firmalar uluslararas: nitelikte bir 6rgiit kurmamaya galisirlar. Ciinkd, firma
pazarda disiik kar elde ettigi i¢in fazla kaynak yatirimi yapmayacaktir (Harrigan,
1985). Bu nedenle, diger Taktérlerin sabit kaldigi kabul edilirse, rekabetin yogunlugu
arttikea firmalar, daha diigik kaynak yatirimi yaptiklari pazara giris metodlarin

segmektedir.

Yerel bilgi agisindan ekonomik, politik veya kiiltiirel unsurlarla ilgili arastirma
yapmak c¢okuluslu firmalar i¢in daha 6nemlidir. Arastirmalarda ¢ogunlukla az
gelismis tilkelerdeki yatirim ortakliklarinin incelenmesine ragmen gelismis iilkeler

icin de genel ¢evre kosullar1 goz 6niine alinmalidir.

Uluslararas: yatirim ortakliklarinda bir firma, farkli bir kiltiirel ge¢mise sahip
diger bir ortakla igbirligi yapmaktadir. Bu konuda, Hofstede, 1967 ve 1978 yillari
arasinda IBM’in yurt disindaki firmalarin lzerinde yaptifi arastirmanin sonuglari
tiim akademisyenler tarafindan bilinmektedir. Hofstede’nin kiiltiirel farkliliklar1 dort
boyutta incelemistir. Bu unsurlar, gii¢ uzakligi, belirsizlikten kagis, bireysellik ve
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maskiilin olmaktir. Bunlardan gii¢ uzaklig: orgiitlerin iginde giiciin esit olmayan bir
sekilde dagimasini 6lgmektedir. Belirsizlikten kacma ve bireysellik,\in{ilii k‘iiltﬁrle
yakindan iligkilidir. Son olarak maskiilin olma unsuru feminin olmak yerine- bu tip
toplumdaki insanlar miitevazi olmak ve siirekli bagkalarini diistinmek yerine baisarlh
olmaya 6nem vermektedir (Hofstede, 1991; Barkema and Vermeulen, 1997,5.845-

864; Chandy and Williams, 1994,5.715-728; Kogut and Singh, 1988,s.441-452).

Bir firma, yabanci bir pazara girmeye karar verirse pazara giris sekline (mod)
karar vermek zorundadir. Bu sekilde, uluslararas: islerini ve faaliyetlerini organize
ettigi bir orglit seklidir. biinyesinde Orgiitler ve yiiriitiir. (Anderson and Gatignon,
1986,s.1-26; Root, 1987). Pazara giris metodu, firmanin uluslararas: faaliyetlerinin
tizerinde dnemli etkisi oldugu i¢in bu kararin uluslararas: isletmecilik ile ilgili ¢ok
dnemli bir karar oldugu belirtilmektedir (Perlmutter and Heanan, 1986,s.136-152;
Anderson and Gatignon, 1986,s.1-26; Terpstra, 1987,5.47-59).

Firmalarin uluslararasi pazarlara giris metodunu secimin etkileyen ¢ok sayida
unsura olmasmna ragmen, c¢evre degiskenlerinin 6zellikle ©nemli oldugu
goriilmektedir (Goodnow and Hanz, 1972,s.33-50; Davidson, 1982; Davidson and
McFetridge, 1985,5.5-21; Anderson and Gatignon, 1986,s.1-26; Root, 1987; Kogut
and Singh, 1988,5.441-452). Fakat, bu konu ile ilgili literatiiriin {i¢ tane dezavantaji
bulunmaktadir (Erramili, 1991,5.479-501).

Ik olarak, gegmiste bu konuda arastirma yapan kisiler, ¢evre kosullarni,
macro-diizeyde degiskenler ile segim karan {izerindeki etkisini gérmek istemistir.
Ornegin, Anderson and Gatignon (1986,s.1-26) ABD’li firmalarin, yabanci firma
lizerinde siki yasal kisitlamalarin oldugu iilkelerde yatirim yaptifimi belirtmistir.
Fakat, Davidson (1982)'1in da ifade ettigi gibi yabanci ortagin payr konusundaki

kisitlamalar, sektorlere gore farklilik géstermektedir.

Ikinci olarak, firmanin i¢ gevresi ¢ok az miktarda dikkat ¢ekmistir. Normatif
ye{zﬂar, pazara giris metodunun, firma kaynaklannin rolii, kaynaklar, politika ve

tercihler {izerinde yogun olarak durmustur (Root, 1987). Ancak bu konuda ampirik
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olan bu ¢alisma ¢ok smirli diizeydedir.Son yillarda literatiirde 6zjeilik1e i;ﬁalat

sektoriiniin durumu tizerinde durulmustur.

4.6.2. Yatirnm Yapilan Ulkenin Yakin Cevre Kosullar

Neoklasik teorinin belirttigi gibi, uluslararasi ticarette kazang, iretim
fonksiyonu ve iiretim faktorlerinin farkindan olugmaktadir. Yabanci pazarlarda,
iretim faktorlerinin ve kaynaklarin bulunmasi ve erisilebilirligi ile maliyetinin
firmanin yatirnm yapacagi yeri segmesi tizerindeki etkisi yirmi yildan daha ¢ok bir
zamandir bilinmektedir. (Vernon and Wells, 1968,s.1-6). Akademisyenlerce ¢ok iyi
taninan Dunning, (1988,s.1-31) eklektik teoriyi gelistirmistir. Bu teoriye gore,
¢okuluslu firmalarin yabanci yatirnmlarimi etkileyen birgok unsur vardir. Bunlardan
birisi, belirli iilkelerin yer (lokasyon) avantajidir. Tallman (1991,5.8), pazara giris
siirecinin basinda her ¢okuluslu firma, kendi yetenek ve aktiflerini degerlendirerek
firmaya-6zgti varliklarim1  kullandiklarini  belirtmigtir. Daha ileride yapilacak
genisleme stratejilerinde uluslararas: islemlerin i¢sellesme diizeyi yatirim yapilan

pazarin sagladig: yere-6zgii kaynaklarla iliskili olarak yapilmalidir.

Eger yatirim yapilan iilkede bulunan girdi ve kavnaklar az ise, o zaman
¢okuluslu firmanin beklentileri karsilanmamis olur. Athukorala et al. (1995,5.109-
122)’1in yaptif1 c¢aligma, daha az gelismis iilkelerde faaliyet gésteren cokuluslu
firmalarin ihracat oryantasyonu, yatirim yapilan pazardaki kaynaklar ¢ok oldugu
zaman daha ylikselmektedir. Ayrica, yatirim yapilan pazarlarda insan kaynaklari,
altyap1 ve finansal kaynaklar fazla olursa dig pazarlara bagimlilig: azalmaktadir. Bir
orgiitiin disa bagimhh@ yiiksek ise bu daha fazla belirsizlige yol agmaktadir
(Thompson, 1967).

Yetenekli isglicli, hammadde, teknoloji, sermaye, haberlesme ve ulasim
altyapis1 yatinm yapilan iilkede bulunan kaynaklardan bazilaridir. Bu kaynaklara
erisim imkam fazla olursa, o pazarn yabanci yatirimcilar agisindan cekiciligi

artacaktir (Bodur and Alpay and Asugman, 1998,5.27-31).

’
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4.7 ihracat ve Yatirim Ortakliklar:

Politik ve ekonomik sinirlarin kalkmast (NAFTA ve Avrupa Birligi) ve
haberlesme teknolojisinde goriilen hizli degisimler sonucunda is arenasi tiim diinyaya
yayilmistir. Yeni ig faaliyetleri, pazar gii¢lerinin etkilesiminin tesiri altindadir. Daha
6nce uygulanan koruma engelleri uygulayan tilkeler GATT hiiklimleri geregince her
gecen giin koruma engellerini azaltmaktadirlar. (Leonidou et al, 1998,s.74-102).
Ekonomiler iizerinde hiikiimetlerin etkisi azaldik¢a, ayakta kalabilmek i¢in kamu
sektorii de kiiglilmeye ve masraflarim azaltmaya baslamistir. Bu kiiresel devrim
diinya i¢in bazi firsat ve tehdit yaratmakta olup kiigiik agik ekonomiler i¢in ¢ok 6nem
tasinmaktadir (Baddauf and Cravens and Wagner, 2000,s.61-79).

Bu degisim siirecinin sonucu olarak, uluslararasi faaliyetlerin nemi, hem kamu
hem de &zel sektdr tarafindan vurgulanmaktadir. Thracatin gelisimi ve promosyon
programlarimin artmasi 6nem kazanmistir.Bu konuda 6zellikle tizerinde durulan konu
ihracat performansinin Avrupa’daki firmalar agisindan degerlendirildiginde kiigiik ve
orta Ol¢ekli firmalarin 6nemi ve ihracat faaliyetleri i¢inde yer aldig1 ortaya

¢ikmaktadir. (Bijmolt and Zwart, 1994).

4.7.1 Thracat ve Performans iliskisi

Ihracat performansinin gelismesi i¢in, hiikiimet yetkililerince firmalarin ihracat
diizeyinin yiikselmesini saglayacak etmenlerin belirlenmesi gerekmektedir.
Literatlirde bulunan c¢aligmalar, ihracat performansint etkileyen faktorler hakkinda
bilgi vermektedir.(Aaby and Stanley, 1987,5.7-26; Zou and Stan, 1998,s.133-156).
Thracat performansini etkileyen faktérler, iki gruba ayriimaktadir. I¢ ve dis faktorler
(Aaby and Stanley, 1987,5.7-26; Leonidou et al, 1998,5.74-102; Zou and Stan,
1998,s.133-156). Endiistri, yerel ve yabanci pazarin Ozellikleri dis faktorleri
olusturmaktadir. Yonetim, firma 6zellikleri ve ihracat pazan stratejileri i¢ faktorleri

olusturur (Baddauf and Cravens and Wagner, 2000,5.61-79).
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Ihracat performans: herkes tarafindan aym: gekilde kabul edilen vfe ‘faalij‘/e‘_tlcr'de
kullanilan bir unsur degildir (Aaby and Stanley, 1987,s.7-26; Chetty and Harﬁilfton,
1993,5.26-34; Cavusgil and Zou, 1994,s.121; Zou and Stan, 1998,5.13'3-"1;-356);"
Ihracat performansi, ihracat satis1, ihracat satist bilylime orani, ihracat kari ve ihracat
yogunlugu gibi Olgiitlerle degerlendirilmektedir (Piercy, 1981,5.26-40; Bilkey,
1982,5.39-55; Bodur and Madsen, 1993,5.28-43; Cavusgil and Zou, 1994,5.1-21;
Piercy et al, 1997,5.73-76; Zou and Stan, 1998,5.333-356).

Thracat performansi, uluslararasi satiglarinda firmanin elde ettigi  sonuglar
olarak tammlanmaktadir (Shoham, 1998). Bu sonuglar, performainsla ilgili hem
finansal hem de stratejik unsurlar igermektedir. Ayni zamanda degisimi yékalarnak
i¢cin bir zaman dilimini de kapsamaktadir (Bodur and Madsen, 1993,5.28-43;
Shoham, 1998). Cavusgil ve Zou’nun (1994,s.1-2) belirttigi gibi literatiirde bulunan
¢alismalarin ¢ogunlugu, ihracat performansinin belirlenmesi igin ihracat satis
miktarmm kullanmigtir. Ancak, bu, kavramin finansal yonidiir. Igerikle ilgili bu yon
disinda ihracatin performansinin Slgiilmesinde karsilasilan baska problemler de
bulunmaktadir (Katsikeas et al, 1996). Objektif ve/veya subjektif dlgiit gibi baska

olgiitler de kullanilabilir.

Ihracat performans: ile ilgili olarak ii¢ lgiitten de bahsetmek miimkiindiir. (i)
Ihracat etkinligi, (ii) ihracat yogunlugu ve (iii) ihracat satislaridir. Ihracat etkinligi,
birkag o6lgiitle bir arada 6lgiiliir ve subjektif olma sorunu engellenmis olur. fhracat
yogunlugu ve ihracat satislar: ise finansal 6lgiitlerle ilgilidir. Kisaca, bu ii¢ dl¢iitiin
kullanilmas: ile performansin gesitli ydnleri goriilebilmis olmaktadir (Baddauf and
Cravens and Wagner, 2000,s.61-79).

Pazarlama stratejisi- performans iligkisi ampirik ¢alismalarla desteklenmesine
ragmen, bu ¢aligmalarin ¢ogunlugu PIMS (pazarlama stratejilerinin karlilik tizerine
etkisi ile ilgili stratejiler) Projesine dayanmaktadir ve firmanin performansini yerel
Pazar gergevesinde incelemistir (Buzzell and Gale, 1987; Philips and Chang and
BI;IZZCH, 1983,5.26-43; Robinson and Fornell; 1986). Uluslar araras: isletmecilik
dalinda yapilan ¢aligmaya rastlanmamaktadir. ( Bilkey, 1982,5.39-35; Cooper,
1976,5.361-369).
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Uluslararas1 faaliyetlerde rekabet avantajina sahip olan ﬁrmélar daha 1y1‘ L
ihracat pazar1 se¢mekte, uygun pazarlama stratejisi gelistirerek sec;llen Strate_]l}’l.

etkin olarak uygulamaktadir. Pazarlama degiskenleri, firmanin yetenekleri--ve’

yonetimin baghligimin ihracat performans: ile dogrudan iliskisi bulunmaktadir.
Thracatta firmalarin basarili sonuglar elde etmeleri, iyi kaynak dagilimi, baglilik,
deneyim, lirlin adaptasyonu ve dagitim kanallarinin desteklenmesine baglidir. Fakat
aragtirmanin sonucunda, pazarlama stratejisi, firmalarin i¢ yetenekleri ve y6netimin
baghlif1 da ihracat performansim etkileyen en 6nemli ii¢ unsur oldugu belirlenmistir
(Cavusgil and Zou, 1994,s.1-21).

4.7.2 ihracat Performansi Kriterleri

Thracat1 yitksek olan ilkeler daha yiiksek diizeyde iiretkenlige ve yiiksek
ekonomik biiylime oramina sahip olurlar. Firma bakis agisi acisindan, ihracat
sayesinde firmalar liretim kapasitelerini daha iyi kullanmakta, iistiin yonetim sekilleri
geligtirerek, riin ve siireglerde yaraticilifa sahip olmakta ve finansal
performanslanm yiikseltmektedirler (Terpstra and Sarathy, 1991,5.361-391). Bu
nedenle, ihracatla firmalar, daha az kaynak kullanarak pazara giris yapmaktadirlar
Ihracat ile gokuluslu firmalar, en az risk ve en az maliyet ile pazara girmektedirler
(Boone and Kurtz, 2001,s.141-145). Kiiresel pazarlarda hizla artan, rekabet ve
tedarik¢iye-dayal: sistemler nedeniyle firmalar miisterilerin gereksinimlerini

rakiplerden daha iyi bir sekilde karsilamaya ¢alismaktadir.

Ihracat ve firmalar konusunda, firma-diizeyinde ihracat politikalar ile
performans arasindaki iligki ve Ozellikleri incelenmistir. Tablo 4,5’te ihracat

performans kriterleri goriilmektedir (Cavusgil and Zou, 1994,s.1-21).



Tablo 4.5 Ihracat Performansi

[hracat Performansinin Kriterleri

PAZARPAYI
KARLILIK
ORTALAMA PERFORMANS

PIMS analizi de ¢ok Onemlidir. Birkag¢ stratejik faktoriin 6lgiiti, y6netimin
Stratejik I Biriminin (SIB) rakiplerine gore olan durumuyla ilgili kararina
dayanmaktadir.Omegin, diisikk biiylime hizina sahip ihracat pazarlarinda yiiksek
performansa sahip olan firmalar hizli biiyliyen sektorlerde basarili olacaktir. Aym
sekilde yiiksek ve diisiikk performans diizeyine sahip gruplar incelenmistir (Buzzell
and Gale, 1987).

Uluslararasi pazarlarda, rakiplerle miicadele etmenin vurgulandig: ¢alismalarda
bu unsur, yiiksek ihracat ya da diisiik ihracat performans: gésteren firmalar ayirmak
igin kullanilmamistir. Ihracatla ilgili zellikle {irlin ve hizmetle yaratilan rekabet

avantaj1 lizerinde durulmalidir.

Ustiin ihracat performansinin, rekabet avantajmi da bulunmasina bagldir.
Ancak burada, ihracatgilarin basitge, miisteri iliskilerini yOnetmenin yanisira,
performans: arttiracak iliskiler ag1 yaratmalart gerekmektedir. Ustiin ihracat
performans: saglanmasimin, karmagik iliskiler aginin iyi bir sekilde yonetilmesi
anlamima geldigi goriilmektedir. Bu iliskiler ag1 sayesinde, firma rekabet avantaji
elde edecektir. Ayrica bu karmagik iligkiler agi1 ile, yetenek ve kaynaklar
birlestirilecektir. Bu nedenle, ihracat firmalarimin, yiiksek diizeyde performansa
ulasacak sekilde yonetilmesi yeni yonetim tekniklerinin uygulanmasini igerir (Manu,

1992,5.333-359)

ABD’nin ihracati, 1998 yilinda yaklagik olarak 1 trilyon $’a yiikselmistir. Bu
artty, 1995 yilina gére %2,5 oraminda bir artiy anlamina gelmektedir (Aley,
1995,5.73-75). Ayrica, Amerika’daki igyerlerinin %10’dan fazlas1 ihracat

SATIS
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yapmaktadir. Fakat, Amerika’da firmalarin, ihracat performanslarim sii ureb11m651

konusu sik¢a tartisilan bir konudur. Bu konu, ekonomik ve mali pohtlkalan v

hazirlayan taraflar kadar ihracata dayal: olarak faaliyette bulunan firma yetklhlermln

incelendiginde, ABD’deki ihracat performansi, 1990’11 yillarda orta diizeyde bir artig
disinda dalgalanma gostermemistir. Son istatistiklere gére ABD’nin ihracati
artmaktadir. Ihracat performansim arttirmak, hem bir milli zorunluluk hem de birgok
firmanin acil ihtiyaci durumundadir. Diinya’da son yillarda, tedarik¢i temelinin
azaltilmasina doniik bir egilim vardir (Piercy and Katsikeas and Cravens, 1997,5.73-
76).

Cesitli faktorler, ihracat performansim etkilemei(tedir ( Abby and Stanley,
1987,s.7-26) Fakat, ihracat, pazarlamasi stratejilerinin basarisi ile ilgili 6nemli bir
konu yabanci tilkelerdeki tiiketiciler igin uygun iiriin ve destekleyici hizmetlerin
saglanmasidir. Ciinkli, bu misterilerin talepleri, yerel miisterilerden  farklidir

(Dougla and Craig, 1989,5.47-59; Cavusgil and Zou, 1994,s.1-21).

Isbirligi
liskileri

!

Miisteri Ustiin fhracat Tedarikei

Iiskileri ' Performansi _ Iliskileri

|

Isgorenlerle
[igkiler

Sekil 4.3 Uluslararasi Firmalarin Thracatindaki iliskiler
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hayati diizeyde ilgisini gekmistir (Kotabe and Czinkota, 1992,5.637-658). Tiim oIara} -



“Cok 6nemli markalar” olarak bilinen Toyota, Microsoft, IBM ve benzeﬁ

markalar ¢okuluslu firmalarin faaliyetleri sonucunda kiiresel pazarlarda - '4

konumlandiriimaktadir. Thracat, uluslararas: ticaretin énemli bir unsurudur. leacatm ,
onemi iki unsurla belirtilebilir. Oncelikle makro ekonomi agisindan, bir iilkenin
ihracatinin artmasi, iilkeye d6viz girigini arttiracak, istihdam diizeyini yiikseltecek ve
tiretkenligi arttirarak ekonomik biiylimeyi saglayacaktir. (Czinkota, 1994). Ikinci
olarak, firmanin bakis agis1 agisindan, ihracat sayesinde firmalar iiretimde kapasite
kullanim oramimi arttirmaktadirlar. Ayrica Ustiin yonetim big¢imi ve yetenekleri
gelistirerek rekabet avantaji elde ederler. (Terpstra and Sarathy, 1991,5.361-391)
Ihracattaki iliskiler Sekil 4,3’te verilmistir.

4.8 Yatirim Ortakliklarinda Istikrar ve Basar1 Durumu

Uluslar aras1 yatinm ortakliklari, 6zellikle istikrarsiz yapilari ile bazen
problemli sonug¢lara yolagmaktadir (Franko, 1971; Porter, 1990,s.73-94). Uluslar
arasi yatinm ortakliklarinda belirtilen, istikrarsizlik oranmt %25 ile %75 arasinda
gerceklesmektedir ( Chowdhury, 1988; Geringer and Hebert, 1991,5.249-263).
Ozellikle gelismekte olan iilkelerde olusan yatinm ortakliklan igin, politik ve
ekonomik ortam o©nemli Olgiide dalgalanmalar gosterir. Bu ortamda, yatinm
ortakliklarimin devam edip, basariyla faaliyetlerini siirdiirmesi zor bir hal almaktadir
(Reynolds, 1979; Beamish, 1993,5.29-48; Child and Markoczy, 1993,5.611-631).

Ancak bu zorluklara ragmen, son yillarda uluslar arasi yatirnm ortakli
sayisinda biiyiik artig vardir. 1980°li yillarda olusan uluslar arasi isbirligi
diizenlemeleri, daha onceki yillardaki tiim uluslar arasi igbirligi diizenlemelerinden
daha ¢ok sayida gergeklesmistir (Geringer and Hebert, 1991,5.249-263). ABD’deli
firmalarin igbirligi yapma oram, yillik olarak ylizde 25’ten daha yiiksek diizeyde
gerceklesmistir (Beamish and Inkpen, 1995,5.26-36). Sona eren uluslar arasi yatirrm
ortakliklarinda bile ortaklarin ilk beklentileri biiyiik 6l¢iide karsilanmis olup, basarili
olarak kabul edilebilirler (Gomes-Casseres, 1987,5.97-101). Ornegin Cin’de politik

ve ig ortami, Bati ilkeleri tarafindan istikrarsiz ve belirsiz olarak gorilmektedir.
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Ancak bat1 iilkeleri tarafindan kurulan yatirnm ortakliklaninin burada bagarili oldugu
goriilmektedir (Davidson, 1987,s.77-94; Beamish, 1993,5.29-48; Yan, 1993).

Son yillarda yapilmis olan arastirmalar, farkli sonuclar vermektedir. Bazi
aragtirmalar, yatirim ortakliklarimin iginde her zaman var olan istikrarsizlik durumu
lizerinde durulmustur. Ancak bu calismalarda birgok yatirim ortaklifimin nasil
bagarili oldugunu ortaya koymada basarisiz olmaktadir. Yatinm ortakliklarinin
basaris1 incelenirken, yonetim ve kontrol de ¢ok onemli faktorlerdir (Parkhe,
1993,5.301-324). Ortaklarin rekabetgi ve firsatg1 davramslarn (Kogut, 1989,s.183-
198; Hamel, 1991,5.83-103) ve yatirim ortaklifinin performansi {izerinde kontroliin
etkisi nedeniyle (Killing, 198; Lecraw, 1984,5.27-44; Yan and Gray, 1994,s.1478-
1517; Hebert, 1994), yatirim ortakliginin istikrart konusu incelenmislerdir.

Ozellikle yatim ortaklarnin kurulus asamasindan énce, pazara giris sekilleri
incelenmektedir. Birgok akademisyen, pazara giris metodlari ve gok uluslu firma
acisindan bunlarin getirileriyle ilgili arastirma yapmiglardir (Anderson and Gatignon,
1986,s.1-26; Beamish and Banks, 1987,s.1-16; Kogut, 1988,s.119-332; Hennart,
1988,5.361-374; Gomes-Casseres, 1989,5.1-25; Hill and Hwang and Kim,
1990,s.117-128; Tallman and Shenkar, 1994,5.91-114; Li, 1995,5.333-351; Chi and
McGuire, 1996,5.285-308). Uygun ortagin segimi ve kontrolii de birgok arastirmaci
tarafindan incelenmistir (Tomlinson, 1970; Harrigan, 1986; Geringer, 1988; Geringer
and Hebert, 1989,5.235-254; Killing, 1983). Ortaklarin uyguladiklar1 stratejilerle
ilgili de bir¢ok ¢alisma yapilmistir. Bu ¢aligmalarda, yatirim ortakliinin kurulus
nedenleri de incelenmistir. Ayrica yatirim ortaklarimin istikrarsiz olusu konusunda
arastirma yapilmigstir ( Gomes-Casseres, 1988; Anderson, 1990,s.19-30; Geringer and
Hebert, 1991,5.249-263; Beamish, 1997). Daha o6nceki c¢alismalar, yatirim
ortakliginin tasfiyesi, iflas etmesi veya satin alinmasini, istikrarsizifin 6zellikleri

olarak belirtmistir (Killing, 1983; Blodgett, 1992,5.448-475).

Uluslar aras1 yatinm ortakligy ile ilgili literatliriin faydasi, istikrarsizlik
durumunda uygulanmas: gereken y6netim geklinin ne oldugunu ortaya koymasidir.
Sadece istikrarsizlik ya da tasfiye olmus yatrnm ortakliklarimin belirlenmesi gok
fa;fdah degildir (Westney, 1988). Yatirim ortakliklar ile ilgili konular literatiirde ¢ok



121
sistematik ilgiyi cekmemistir. Bu nedenle uluslar aras: yatirim ortakliklart ilgili daha ° E

kapsamli teorik ¢alismalara ihtiya¢ vardir (Parkhe, 1993).

4.8.1 Yatirnm Ortakhklarinda Istikrar ve Pazar Stratejileri

Ancak 1iyi diisliniilmiis strateji ve siliregler bazen yetersiz kalabilir. Bu
stratejilerin, degisen kosullara adapte edilmesi gerekmektedir (Lorange and
Probst,1987,5.73-75). Ortakligin durumuna, gelisim ve degisim yo6niiyle bakilmasi
gerekmektedir. Gelismeye doniik baskilara karsi, firmalarin iginde onlarin kendi
kendilerini organize etmelerini saglayacak siireglerin olmasi gerekir (Probst,
1985,5.171-180). Cevresel durumlara bagli olarak, drgiitler degisimlere kargi uyum
saglamalidir. Ayrica, yatirim ortakliklarinin esnek olmasi gerekmektedir. Birgok
yatirim ortakligindaki basarisizliklarin bir nedeni, ¢evreden gelen calkantilara karsi

uyum saglayict mekanizmalar tasarlamamasidir.

Yatinm ortakhiginin bagarili olmasi igin, y6neticinin giiven ortamu
yaratmasi, genis bir stratejik vizyona sahip olmasi ve rakipleri dahil herkesle empati
yapabilmesi gerekir. Kisaca, yapilan arastirmalara gore yatiim ortakliginin
yOneticisinin tek-firma perspektifini agmasi gerekmektedir. Ayrica yonetici, iki
tarafin ortak ¢ikarlarini 6n planda tutmalidir. Yatirim ortakhgmlﬁ yoneticileri
diplomat gibidir. Hizli bir sekilde kar etmeye 6nem veren dier yoneticilerinin
aksine, yatirim ortaklif1 yoneticileri, ortaklar arasinda képrii kurmakla megguldir.
Ortaklar arasinda araci goérevi gorerek iligkilerin gelismesini saglarlar. Kendi is
g6renlerine biiyiik resmi gormelerinin gerektigini hatirlatarak, diger ortagin goriis
acisini anlatirlar. Ozellikle ortakligin kuruldugu ilk yillarda ve kriz ortaminda,
y6neticinin gorevi daha da 6nemli hale gelir. Yonetici bir diplomat gibi, uzun yillar

stirecek bir igbirligi ortamini yaratmakla ytikiimliidiir (Ellis, 1996,5.8-9 )

Giiniimiizde isletmelerin karsi karsiya kaldigi 6nemli bir konu, is ve
pazarlarin artan bir sekilde uluslararasilasmasidir. Bu nedenle, farkli cografik
bolgelerde, farkli stratejilerin uygulanmasi ihtiyaci1 dogmustur. Bu stratejiler, belirli

pazar &zelliklerine baght olup performans: etkilemektedir. Ornegin ABD pazarina
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Ozgi 6zelliklerin, ABD disindaki pazarlara genellestirilmemesi gerekir (Douglas and
Craig, 1983,5.51-62; Douglas and Rhee, 1989,5.437-463; Freeman, 1979,5-.2L15-239;
Schneeweis, 1983,s.15-21). Bu nedenle Amerikan firmalarinin, ABD pazarindaki
basarili stratejileri ile ABD dist pazarlardaki stratejileri arasinda deﬁge kurmasi
gerekmektedir (Manu, 1992 )

4.8.2 Yatirim Ortakhklarinin Basarisizlik Nedenleri

Bir ekonomik kurulus olarak yatinm ortakliklarimin olugturulmalar bile bagh
basina bir risk unsuru tagimaktadir. Basariya ulagmak i¢in yatinm ortaklifi hem
ortagin hem de kendilerinin gergek arzularm karsilamak durumundalardir. Bu
nedenle, yatirm ortakhifinin basarisizlifin neden kaynaklandigini bilmek biiytik
onem tasir. Bu nedenleri su sekilde 6zetlemek miimkiindiir(Lyles, 1987,5.79-85).

4.8.2.1 Yanhs Yarg:

Yatirim ortakliginda, yanls yargi pek ¢ok hatanin olusmasinin baslica
nedenidir. Bu hatalar mevcut durumun iyi degerlendirilememesinden ortaya
cikmaktadir. Hatalarin en yogun olarak gézlendigi alanlar, teknoloji transferi, insan
kaynaklarinin yénetimi, potansiyel belirsizlikler ve ortakliklarin uyumudur. Yanlis

yargidan kaynaklanan hatalar yonetim siireci gelistirilerek kontrol altina almabilir.

4.8.2.2 Insan Davrams Hatalar

Isletmeler tarafindan en az siklikla rastlanan hatalar olarak belirtilmektedir.

Hatalan belirtileri giivensizlik ve beklenti uyusmazligidir.
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4.8.2.3 Beklenmedik Olaylar TR

Bu ¢esit hatalar gelecekteki risk unsurlar1 ve belirsizlikler nedeniyle
olusmaktadir. Bunlant Onlemek igin ilk olarak soézlesmeye potansiyel olarak
rastlanacak tiim olasi olaylar igin sartlar koyulmasidir. Bagka bir deyisle ileriyi
Onceden gorerek onlem alinmalidir. Gelecekteki belirsizlikleri azaltmak igin tecriibeli

ve bilgili insanlarla ¢aligmak ikinci bir 6nlem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
4.8.3 Yatirnm Ortakliklarinda Goriilen Hatalar

Yatirim ortakliklarinda, olusan yanhslarin nedenleri arastirilmali ve firmanin
gelecekteki faaliyetlerine orgiitsel Ogrenme siireci ile bunlarin baglantisinin
kurulmasi saglanmalidir. Herhangi bir olay1 yanlis olarak algilamak ya da yanlis
hareket sergilemek yanlistir. Yanlislar, yanhs degerlendirmeden kaynaklanabilir.
Ciinkti herhangi bir durum ya anlasilamamistir ya da olaylar siirekli degismekte ve
hatalar olusmaktadir. Yatiim ortakligi kurmus olan firmalarin ¢ogu, belirsiz ve
stirekli degisen ve agina olmadiklar bir politik ¢evre de yasamaktadir. Bu nedenle
yatirim ortakliklarinda goriilen hatalar, yanlis degerlendirme, insanlarin gercek
davranig hatalar1 veya beklenmeyen durumlardan dolay:r ortaya g¢ikmaktadir
(Lyles,1987,5.79-85)

Ortakliklarda sik sik kargilagilan hatalar asagida belirtilen konular {izerinde

yogunlagmaktadir:

1. Teknoloji:
e Lisanslama
e Fiyatlandirma
o Transfer

2. Insan Kaynaklar:

e Kariyer Yollar



e lsten aynilanlarin sayis
3. Miizakereler
e Gelecekteki ¢atigmalara hazirlikli olmak

e Agik olmayan terminoloji

4. Ortak uyumu:

e Giiveni stirdiirmek

o Ortak se¢imi

e Sermaye ile ilgili kararlar
5. Amaglar

o Uyumsuzluk

¢ Ortagin satm alinmasi

4.8.4 Ileride Olusabilecek Catismalar

Gelecekte ortaya ¢ikabilecek gatigmalar, baslangigtan itibaren iki firmamn da
farkl: amaglar1 olmas: ve bazi unsurlan birbirinden gizlemeleridir. Ornegin, bir firma
tirtinlerinin belirli bir iilkede iretilmesi ve satilmasii istemistir. Fakat zaman
gestikge, yerel ortak, tirlinii kendinin pazarlamasini saglayacak diizeyde yetenege
kavusarak satiga baglamislardir. Burada iki taraf arasinda c¢atisma durumu ortaya

cikmstir.

4.8.4.1 Ortaklar arasinda Uyumun Olmasi

Ortaklar arasinda uyumu siirdiirebilmek ve hatalarin 6nlenmesi igin yapilmas:
gereken unsurlar sik sik belirtilmistir. Ornegin bu durum s6yle de ifade edilmektedir.
“ Eger ylizde 51°e sahipseniz, yiizde 100’e sahipmis gibi davranmamalisiniz. Yiizde
49’a sahip olan ortaginiz1 da kendinizmis gibi farzederek dyle hareket etmelisiniz”.
Aynica “Firmanin Yonetim Kurulu Bagkaninin yaptig: geziler sirasinda ortaginin st
diizey yoneticileri ile biraraya gelmesini saglayin”. Firmalar, yatirim ortakliklarinda
ya'lsanan belirsizlik ortamiyla yagamaya galisirken bu tavsiyeler ortakligin gelecegi
acisindan oldukga faydali olmugtur (Lyles,1987,5.79-85).




4.8.4.2 Teknoloji Transferi
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Son yillarda kurulan yatim ortakliklari, teknolojik isbirligi anlagmalarim

icermektedir. Bu anlagmalar, teknoloji ve know-how’un hangi derecede transfer
edilecegini belirtmektedir. Ortaklarin, yatinm ortaklifi kurmasimn ana amacimn
teknolojinin elde edilmesidir. Yabanci yatirimet olarak, diger iilkelere agilan ABD’li
iki firma, teknoloji transferi konusunda hata yaptiklanm belirtmislerdir. Bu
firmalarin yetkilileri, olgunluk asamasinda bulunan ve duragan teknolojinin transferi
ile lisanslama yaparak firmalar, kendi islerini de satrmgs olmakta ve kendileri igin

yeni bir rakip yaratmaktadirlar.

4.8.4.3 Kiiltiirel Unsurlar

Yatirim yapilan iilke ile ev sahibi {ilkenin kiiltiiri arasinda farkliliklar var ise,
bu husus yatinm ortakliklari igin problem haline déniismektedir. Firmalarin
¢oguniugu bunun gok énemli bir hata oldugunu diisiinmedigini belirtmektedir. Ancak
baz firmalar ise bu konunun ortak ile iyi geéinebilmek icin ¢ok 6nemli oldugunu
belirtmistir. Ornegin, ABD’li bir firma, Japonlarla kurduklar1 yatirim ortakligimin
Yonetim Kurulu'na iki tane Avustralya’li yetkiliyi atamalarinin yanlishk oldugunu
ifade etmistir. Avustralyali yoneticiler ile Japonlar arasinda kiiltiir farkliligindan
dolay: kisa stirede sorunlar yasanmugtir. ABD’li ortak bu durumu hemen diizeltmek

durumunda kalmaistir.

4.8.4.4 Sermaye Konusu

Sermayenin miktar1 ve hangi ortagin ne kadar paya sahip olacagi konusu bir
firma iginde problemli hal almistir. Bu konu ile ilgili sorunlar ileride sermaye
miktarinin arttirilmasi ve ortaklik yapisinin degismesi ile ilgili ’unsurlardlr. Firma
yetkilileri diger ortagin, borsada firmamin hisselerini kamu kuruluslarina satmasim

engellemeye ¢aligmistir. Ciinkii, bir kamu kurulusu olmak istememektedir. Ay
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sekilde firma yetkilisine gore, Kisa vadede kar elde edilmek igin firmanin

cogunlugunun kamu sektoriine gegmesine izin vermesi 6nemli bir hata olmustur.

4.8.5.Hatalarin Analiz Edilmesi

Yatirim ortakliklarinda {i¢ temel nedene dayanan hata unsurlarinin belirtileri ve

hata alanlar agagidaki Sekil 4.4’te g6sterilmistir.

Insan davramisi hatalanim belirlemek zordur. Diizeltilmesi i¢in ydneticiler
hassas bir yaklasim gostermelidir. Beklenmeyen olaylar, belirsiz olan gelecek ve

firmanin katlanmay1 kabul ettigi riskten kaynaklanmaktadir.

NEDEN HATA ALANI BELIRTILER

Teknoloji =~ === Dusik Fiyat

Transferi Kontroliin Kaybedilmesi

Insan Kaynaklar tisten ayrilmalarin sik olusu
Yanhs KariyerYollarinda Aksaklik
llerideki ¢atismalar —_________ Miizakere etmek

Karar

Ortaklarin Uyumu -~ Bir¢ok ortagin

ayni {ilkede olmasi

Sekil 4.4 Yanlis Kararin Etkileri ve Belirtileri

Kaynak: Lyles,1987
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4.8.6 Catismamin Coziimii Icin Kullanilan Stratejilerin Rolii

Akademisyenler ve pratisyenler ozellikle uluslararasi yatinm onakllkla;nnda
ortaklar arasinda tatmin edici diizeyde iligkilerin saglanmasi konusuna biiyiik ilgi
duymaktadirlar (Lane and Beamish, 1990,s.87-102; Speakman et al, 1991; Osland
and Cavusgil, 1996,5.106-130). Ortaklarin tatmin olusu ile ilgili olarak ortagin orgiit
diizeyinde ya da bireysel diizeyde tamimlanmasi memnun edici diizeyde olamayan
performansin agiklanmasi i¢in Onemlidir (Killing, 1982,5.120-127; Beamish,
1985,5.13-19). Ortagin memnuniyetini agiklamak igin bazi degiskenler ortaya
atilmistir. Bunlar (1) ortaklar arasindaki kiiltiirel benzerlik 6nemlidir. Ciinkii biiyiik
farkliliklar oldugu zaman yanlig anlamalar ortaya gikarak performané diismektedir
(Parkhe, 1991,5.579-601). (2) Bir ortagin daha baskin olma durumu (Killing, 1983).
(3) Ortakligin faaliyette bulundugu yi1l sayisi (Anderson and Weitz, 1989,s.310-323).

Catigmanin ¢6ziimii ile ilgili gerekli davranisin ve stratejilerin uygulanmasi ¢ok
karmagiktir. Catismanin ¢6ziimii i¢in su unsurlar gittikce Onem kazanmaktadir.
Bunlar sirasiyla problem ¢6zme, uzlasma, zorlama ve yasal stratejilerdir. Bunlar
uygulandiginda performans artacaktir. ABD’ li ve Cin’ li yoneticiler tizerinde yapilan
aragtirmaya goére yoneticiler zamanlarinin ¢ogunu kendi aralarinda ve ortaklar ile
ortaya ¢ikan anlagmazliklann ¢6zmek i¢in harcamaktadirlar (Beamish, 1984).
Anlasmazhiklar ya da catigmalara sik sik rastlanmakta ve bunlarin ¢6ziimii
performans agisindan 6nem kazanmaktadir.(Lin and Germain,1998,s.179-196;Cullen

and Johnson and Sakano,2000,s.91-115).

4.9 Arastirma Gelistirme Faaliyetlerine Dayah Olarak

Kurulan Yatirim Ortakliklar ve Teknoloji

AR-GE faaliyetleri ile ilgili olarak yapilan is birlikleri ve kurulan ortakliklar
yatay AR-GE’ yi iceren literatiirde anlatimaktadir. Bu ortakliklar ayni (iriin
pazarinda faaliyette bulunan ﬁrmalar arasinda gerceklesmektedir. Dikey ‘AR-GE
ortakliklar sayesinde yukari-dogru faaliyette bulunan tedarik¢iler asagiya dogru olan
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pazardaki pozitif unsurlari igsellestirmektedir. Bu sekilde maliyetler paylaslhr. Bu
ortakliklarin biiyiikliigii AR-GE maliyetleri arttik¢a olumsuz etkilenmektedir. Ancak
yaraticilik ve pazarin biiyiikliigl arttigi zaman AR-GE’ye dayah ortakhkléﬁn sayisl
yitkselmektedir (4’ Aspremont and Jacquemin, 1988, s.1133-1137; Banerjee and Lin,
2001, s.285-302).

4.9.1 AR-GE Yatirnm Ortakliklarinda Optimum Politikalar

AR-GE ortakliklarinin y6netiminde ilgili olan tiim bilgiye sahip olmak ¢ok
zordur. s birligi yapan firmalar arasinda uygunlugunun (endiistride bulunan firmalar
ile ilgili gizli bilgi) olup olmadigi konusu g¢ok &nemli bir faktérdiir. Duopol
pazarlarda uygulanabilecek ikinci bir AR-GE politikasi, yaturim yapilan lilkenin
hiikiimetinin ortakhigin taraflarina belirli miktarda stibvansiyon vermesidir

(Cassiman, 2000, s.283-314).

OECD lkelerinde imalat sektoriinde yapilan aragtirmalari ve AR-GE
faaliyetlerine yabanci ortakli firmalarn katilimi Macaristan’da yiizde 77 iken

Tiirkiye’de ise bu oran yiizde 10°dur (Hatzichronoglou, 2002, s.65-83).

AR-GE yatirimlarim olagan sermaye yatirimlarindan ayiran iki 6nemli 6zellik
bulunmaktadir. Bunlardan birincisi AR-GE’nin kamusal bir siire¢ olarak
goriilmesidir. Ikincisi ise firmalardan birisinin refahi arttirmak icin gesitli maliyetlere
katlanmasidir (Arrow, 1962, 5.609-625; Grossman and Shapiro, 1986).

4.9.2 AR-GE Yatirnm Ortakliklarinda Kullanilan Simetrik

Olmayan Stratejiler

Literatirde d’Aspremont ve Jacquemin (1988, s.1133-1137) tarafindan
hazirlanmis olan AR-GE yatinm ortakliklarimin modeli diger ¢alismalar i¢in gok
faydali olmustur. Akademisyenler aragtirmalarinda iki firmamin ortak kar
maksimizasyonu davramsi ve AR-GE faaliyetlerinin maliyetinin azaltilmasi igin

isbirligi yapmasim aciklamiglardir. Bu firmalar iriin pazarlaninda igbirligi
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yapmamaktadirlar. Bu konu, Poyago-Theotoky (1995;5.209-226), ‘Vonortas‘ (1998,
s.181-205) gibi bir ¢ok akademisyenin galigmasina 151k tutmustur. 2

Yapilan diger arastirmalara gére simetrik olmayan yatinmlar, firmalarin ortak
karinin maksimize etmektedir. Simetrik olmayan yatirnmlarda AR-GE yatinm
ortakliginin konumu ve refah diizeyi yiikselecek ve diger ortaga herhangi bir maliyet
unsuru transfer olmayacaktir. AR-GE ortakliklar1 ile ilgili ileride daha ¢ok
aragtirmanin yapilmasi gerekmektedir (Salant and Shaffer, 1998).

Simetrik yaﬁnm ortakliklarinda ise igsel bir kurulus oldugu i¢in kurulan yeni
firmanin biiytikliigii arttikca, ortakliktan elde edilen verimlilik yiikselecektir. Bu
sekilde kurulan yatirim ortakliklarina 6rnek olarak Bankalarin ATM makinalar
verilebilir. Ciinkii miisterilerin kolaylikla para ¢ekebildikleri bu makinalarin degeri,
onlara iiye olan bankalarin sayis1 arttikca yiikselecektir (Yi, 1998). Verimliligin
artmasini saglayan ve firmalar arasinda kurulan isbirligi ile ilgili bir baska 6rnek ise
birbirini tamamlayan AR-GE faaliyetleri ve arastirma bilgisi olan firmalarin
kurduklar1 ortakliklardir. Firmalar AR-GE yeteneklerini birlestirerek veya arastirma
faaliyetlerinin tekrar gerceklesmesini Onleyerek AR-GE yatinm ortaklig:
kurmaktadirlar.  Bunun  sonucu  olarak  isbirligi  olmadigi  durumda
gerceklestiremeyecekleri sekilde yeni teknolojiyi daha diisiik maliyetle gelistirmis
olurlar (Grossman and Shapiro, 1986). Bu yatinnm ortakliklarinin basarisi, ortaklik
biiylidikkge bu kurulusa dahil edilen ortak sayisini sinirlayarak rakip firmalarin
maliyetlerini ylkseltmektir (Salop and Scheffman, 1983, 5.267-271).

Firmalar arasinda kurulan yatay isbirliginin sonucunda bir ¢ok endiistri
dallarinda yiiksek diizeyde karlilik elde edilmektedir. Teknolojik alanda yaraticilikta
da gelismeler saglanmistir. Ortak standartlarin belirlenmesi, AR-GE yatirim
ortakliklarinin kurulmasi, bilginin paylasilmas: ve tesislerin firmalar tarafindan ortak
kullanimi, bu isbirligi stireclerinin sonuglaridir (Bloch, 1995, 5.537-556) Son 20 yil
boyunca, AR-GE yatirnim 6rtak11klar1mn sayisi ve performansinda biiylik artig
goriilmektedir. Bu elde edilen karlar hem bir sektér iginde hem de sektorler arast
ge'rc;eklesebilir. Bu tiir ortakliklar, pazarda yasanan AR-GE ve yaraticilikla ilgili
basarisizliklar1 6nlemek bakimindan da biiyiik 6éneme sahiptir (Katsoulacost and
Ulphi, 1998, 5.333-342; Bernstein and Nadiri, 1988, 5.429-434).



4.9.3 Uriin ve Pazar Rekabetinin Arttrilmasi ve AR-GE’ ye
Dayanan Isbirligi

Diinya da resmi olarak kurulan igbirligi sayis1 ¢ok yilksek derecede artis
gostermektedir. Omegin ABD’ de bulunan isbirligi sayis1 1970’lerde 750 iken 1987
ile 1992 arasindaki doénem siiresince 20.000’¢ yiikselmistir. Bu isbirliklerinin
¢oguniugunda AR-GE faaliyetlerinin ¢ok 6nemli bir unsur oldugu goriilmektedir
(Cabral, 2000,s.1033-1047). Bernheim ve Whinston (1990), baz1 kosullarda {iriin ve
pazar rekabet giicliniin ¢ok degisik pazarlarda faaliyet gostererek yﬁkselecegini
belirtmigtir. Firmalarin ortaklar1 ile iligkilerini siirdlirmelerinin nedeni girdiler
bakiminda hammaddeye duydugu ihtiya¢ ve ¢iktilar bakimindan pazara\ duydugu
ihtiyagtir (Emerson, 1962,s.31-41; Pfeffer and Salancik, 1978,). Ortaklarin birbirine
bagimhilig1 acisindan simetrik iligkiler, ortaklarin birbirinin kaynaklarina deger

vermesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir (Buchanan, 1992,s.65-75).

Son yillarda oligopol firmalarinin arastirmaya dayali ortakliklar kurdugu
goriilmektedir. Bunun nedeni teknolojik liderlerden korkulmasi ve teknolojiyi elde
etmek i¢in lisans anlagmasi yapmanin zorlugudur. Ornegin 1987 de yaniletken
sektoriine yeni giren (i¢ firma (Samsung, Goldstar ve Hyundai) aragtirmaya dayali bir
ortaklik kurarak dort megabayt hafizal teknolojiyi yaratmigtir. Bu ortaklik sayesinde
ortaklarin kar1 artmistir (Yi, 1999).

4.10 Ortaklar arasinda is ahskanhklarn ve Kiiltiirel

benzerlikler

Yatirim ortakliklarinin bagarisimi etkileyen bir diger unsurda yerli ve yabanci
ortakla, arasinda is anlayisi, aligkanliklan ve degerlerine iliskin olarak benzerlik
olup olmasi konusudur. Bu konuda yapilan aragtirmalar ydnetime katilma, is
aljskanliklari, zaman anlayisi, gelecege dénilk olma ve &diillendirme ile ilgili

yaklagimlarin ¢ok nemli unsurlar oldugunu géstermektedir.
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Diger bir konuda yabanci ortain iilkesindeki uygulamalarina iligkin
unsurlardir. Bu unsurlar ise alinma kosullari, biitge ve prosediirlere uyma, ﬁna.nsal
diizenlemeler ve s6zlesme kullanilmasidir. Ortaklar arasinda bulunan iletisi'm
zorluguna iligkin olarak su unsurluklarin 6nem kazandig1 gériilmektedir: Raporlama
lliskileri ve tavsiyelerin anlasiimasidir (Mjoen and Tallman, 1997,5.257-274).

Firma kiiltiirel benzerligi konusu, toplumlararas: kiiltiirel farkliliklarla da ilgili
oldugu igin bu konu, bir ¢ok aragtinicinin ilgisini gekmektedir. Ornegin Bodur ve
Madsen (1993,5.28-43) yilinda yaptiklan aragtuma da Danimarka’li firmalarin
Tiiridye’de yaptigi yatirimlar incelenmistir. Bu konuda kiiltiirel farkliliklar,
Hofstede’nin gelistirmis oldugu doért boyut ¢ercevesinde yapilan arastirmada
Ozellikle Turk insanlarimn toplumsallifa 6nem vererek genellikle belirsizlik
ortamindan kagmay: tercih ettikleri ortaya ¢ikmaktadir. Danimarka’li firmalarin,
Tiirkiye’ de igecek sektoriinde faaliyette bulundugu ve ililkemizde yabanci sermaye
acisindan rekabet giicii en yiiksek sektorlerinin arasinda kimya, elektronik ve igecek

sektorlerinin bulundugu belirtilmektedir (Bodur and Madsen, 1993,s.28-43).

Turkiye’ de yapilan Batili c¢okuluslu firmalarin, gergeklestirdikleri yabanci
sermaye yatirimlar ile ilgili olarak 6nemli arastirmalar yapilmasina ragmen ampirik
diizeyde yapilmis arastirma sayis1 fazla degildir. Ulkemizde bu konuda Dunning’in
eklektik yaklasimina gore yapilan galigmalarda bu ¢ok uluslu firmalarin yatirimini
etkileyen faktorler incelenmistir. Yabanci ortagin Tirkiye pazarina gelme nedenleri
ve onlarin ozellikleri, Tirk ortakla kurduklart ortakligin sonucunda basarilari
degerlendirilmistir. Ozellikle 47 ¢ok uluslu firmanin Tiirkiye’ de yaptign yatirimlar
incelendiginde iist diizey yonetimin diisiincesi ve ig aligkanliklaninin da etkili oldugu
goriilmektedir. Ulkemize gelmelerinin 6nemli nedenleri olarak s6z konusu 47
firmanin yoneticisi “ortaklik kurulan Tiirk firma ile birlikte yerel pazarda kimlik
kazanmak istedigini” ve “yerel pazarda kaliteli iiriinleri ile taninmak istediklerini
belirtmislerdir. Tiirkiye’de profosy6nel anlamda faaliyet g6steren Tiirk firmalarinda
finansal diizenlemeler , i anlayis1 ve iletigim ile ilgili olarak sorun yasamadiklarin

belirtmislerdir (Tatoglu and Glaister, 1998,5.279-314).
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Firma kiiltiir benzerliklerinin performans iizerindeki etkisi birgdk aragtirmaci
tarafindan incelenmistir. Benzesen firma kdilttirii unsurlarin firmalar araslr_lda iglerin.
daha verimli gergeklesmesini saglayacafi Dbelirtilmigtir.  Yabanci ortagin ..
ozelliklerinden birisi olarak incelenen is benzerlikleri ve ortaklar arasinda is
anlayisinin uyumiu olmasi konusu, performansin yiikselmesini saglayan énemli bir
unsur olarak ortaya ¢okmaktadir (Mjoen and Tallman, 1997,5.257-274).



5. TURKIYE'DE YABANCI SERMAYE

Tiirkiye ekonomik kalkinmasi ve hizli artan niifusu ile yiikselmekte olan
pazarlardan en Onemlisi olarak dikkati ¢ekmektedir. Amerika Hiikiimeti tarafindan
yiikselmekte olan pazarlara dahil edilen 10 iilke arasinda yer almustir. Bu karar
alinirken Tiirkiye’nin ekonomideki gelismesine ve potansiyeline bakilmigtir (Garten,
1996;Boone,Kurtz,2000 ).

Tiirkiye’de yabanci sermaye ile ilgili konulara biiyikk 6nem .verilmesine
ragmen bu konu ile ilgili aragtirmalarin sayis1 kisithdir. Bu konuda yurt diginda
aragtirmalar yapilmis ve yaymnlanmistir. Bunlar arasindan Erdilek(1982), Tatoglu
Glaister (1996), Bodur ve Madsen (1988), Cavusgil ve Tamer (1983) bazilaridir.
Yurt iginde yapilan bu konu ile ilgili yaymlardan bir kismi bu tez kapsaminda

degerlendirilmistir.

Tiirkiye ekonomisi son elli yilda ortalama %5 biiylimiistiir. Baz1 yillarda sert
dalgalanmalar olmus, ekonomi yiiksek biiyiime yaninda 6nemli oranlarda kiigtilme
yasamustir. Bazi yillarda, drnegin 1980 oOncesi, doviz darbogaz ile karsilasmig ve
finansal krizler de, 1994, 1998 veva 2001 gibi yasanmistir. YASED baskani
tarafindan su andaki en 6nemli olayin 2000 dolar civarina gerileyen kisi basina diisen
milli gelirin artmas: oldugu belirtilerek yillik yiizde 10°luk biiyiime ile dahi 2005-
2006’dan 6nce 5000 dolara ulasmanin miimkiin olamayacagim ve beklenen ortamin

yabanci sermaye ile gelecegi belirtilmistir (Yoneyman, 2002).

Turkiye’de yasanan dalgali biiylimenin yeterli olup olmadigi 6nemli bir
problem olmakla beraber iilkemizin refah seviyesinin artinlmast igin yeterli
olmamistir. Bu sorunun ¢dziimii daha hizli biiylimek ve kalkinmaktir. Bir ulusal
ekonominin daha hizli biiylimesi i¢in oncelikle daha fazla yatirrm yapmak
gerekmektedir. Daha fazla yatirim yapmak igin de daha ¢ok tasarruf etmek ve
bor¢lanma giicline sahip olmak gerekmektedir. Birgok gelismekte olan tilke gibi
Tirkiye’de kalkinma atagina mevcut tasarruflar yeterli olmamis ve agirt para

basarak ve agiri borglanarak gerekli olan parasal imkanlar1 kolay yoldan arttirmay:
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denemigsler ve {ilke ekonomilerini enflasyon girdabmma ve doviz darbogazma S %
iy
b

sokmuslardir. Bu sebeplerden dolay: iilkemiz dalgali veva 1st1krar51z b1r buyume

yapmalar gereken bir diger husus ise verimliligi arttirmaktir. Verimliligi kisa siirede”

arttirmak kolay degildir. Bunu basarmak i¢in egitim sistemini degistirmek, teknolojik
degisimlere ayak uydurmak ve hiikiimetlerin ekonomiyi kontrol imkanlarim
daraltmak gerekmektedir.

Tiim diger yatinmlarda oldugu gibi, yabanci sermaye yatirimlanmn da en

Oonemli hedefi kar elde etmektir. Bu gercevede bir yabancit sermaye yatirimi

yapilmadan 6nce, yatirimcilarin, yatinmu yapacaklan llkelerde degerlendirdikleri
onemli hususlar bulunmaktadir ki, bu hususlar da iilkelerindeki yabanci sermaye
yatirimlarim arttirmak isteyen yoneticiler i¢in dikkat edilmesi gereken Onemli

hususlardir.

Yatinm yapilmadan 6nce degerlendirilen ilk husus, yatiim yapilacak olan
hizmet ya da iiriiniin, iilkedeki piyasa durumudur. Ikinci 6nemli husus ise, o tilkedeki
mevcut yabanci sermaye ortamidir (yabanci sermaye kanunu, izin almak i¢in gerekli
biifokrasi, izinlerin alinma kolaylif1, mevzuatin degisme sikligi ve degisiklikten
yeterli bir siire 6nce haber verilip verilmedigi v.b.) Isvigreli {i¢ iktisatc1, birkag yil
Once, uluslararasi sabit sermaye yatirimlarinda Onciiliik eden kuruluslarla yliz ytize
yaptiklari goriismeler sonunda, yabanci sermaye cezbi i¢in iki gecerli kural tespit

etmisler :

e Yabanci sermaye bekleyen iilkelerde, ekonomi ile ilgili yasalar ve kararlar

beklenmedik zamanlarda ve sik sik degistirilmemelidir.

e Yasalar ve kararlar degistirilmese bile, hiikiimetler bu yasa ve kararlarin

etrafindan dolanmamalidir.

Bu iki altin kural dikkate alindifinda, Tiirkiye'ye neden yeteri kadar yabanci
sermaye gelmedigi anlasilmaktadir. Yabanci sermaye yatirimlarim etkileyen en
6glemli husus ise, tilkedeki mevcut politik ve ekonomik istikrar durumudur. Politik ve
ekonomik istikrarsizliklar, yatirimcinin kontrol alami diginda oldugundan ve

girisimleri dogrudan olumsuz etkilediginden, yatiim kararlarim 6nemli o&lgiide
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gerceklestirmistir. Imkanlart sinirli olan iilkelerin bilyiime hizim yukseltmek 1¢1n"?-
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degistirebilmektedir. (Kolb, Rodriguez, 1994) Ayrica iilkedeki altyaplmn ka11te51 dé 3

yatirimeilarin karar vermesini etkileyen 6nemli fakt6rlerdendir. Ekonomlk ve 31yasal =
istikrar tilkeye ozellikle sabit yatiim bigiminde yabanci sermaye g:ekmemn gerekh Lo "
kosuludur ama, bu tek basina yeterli degildir. Hatta, ekonomik ve 51yasa$:;“}sg11§£m o
biraz bozuk olsa bile, bu iki altin kurala uyan iilkelere yine yabanci sérmaye
gidebilmektedir. Makro ekonomik dengeleri Tiirkiye'den ¢ok daha kotii, siyasal
istikrar agisindan g¢ok daha olumsuz birgok Latin Amerika iilkesine bu sebeplerden

dolay: kii¢climsenmeyecek Slgiide yabanci sermaye girebilmektedir.

1970’lerde giindemde olan agirt korumact politikalarin Tiirkiye’nin yabanci
yatirnm ¢ekememesi konusunda etkisi oldugu ve halen yabanci yatirima direnis
bulundugu, bu direnisin bilyiikk bdlimiintin biirokrasinin bir boliimiinden geldigi

belirtilmistir (Yoneyman 2002).
5.1 Yabanc: Sermaye Yatirinmlarinin Tarihgesi

Ulkemize yabanci sermaye gelisi ondokuzuncu vyiizyllda Osmanh
Imparatorlugu zamanindan beri gergeklesmistir. Cumhuriyetin kuruldugu ilk yillarda
toplam yabanci sermaye 250 milyon Turk Liras: civarinda olmustur. Cumhuriyet’in
ilk yillarinda Tiirkiye’de yerlesik yabanci firma sayisi seksen yedi idi. Bu firmalarin

yanisindan ¢ogu Ingiliz ya da Fransiz sermayeli kuruluslard. (Cenani, 1958)

1954°de 6224 sayili Kanun ile Tirkiye’nin ilk YabanciSermaye Kanununu
uygulamaya konmustur. 1980’1 yilarda baslayan liberalizasyon politikalar1 ve
kambiyo mevzuatinda yapilan degisiklikler ile birlikte yiriirliige konulan Yabanci
Sermaye ¢ergeve kararlar1 neticesinde mevzuatta dnemli degisiklikler yapilmis ve
Tiirkiye’nin  bu alanda en liberal mevzuata sahip tilkeler arasinda yer almasi
saglanmigtir. Yabanci sermayenin gelisinin kolaylastirilmasi amaciyla 24 Ocak 1980
Ekonomik Istikrar Tedbirleri kapsaminda uluslararas: sermaye ile ilgili diizenlemeler
de yapilmistir. 8/168 sayili Yabanct Sermaye Cergeve Kararnamesi 25.1.1980
tarihinde ylriirliige girmis ve Bagbakanlia bagli Yabanci Sermaye Dairesi

kurulmugtur. S6z konusu Daire baglangigta Devlet Planlama Tesgkilati’na baglanmig



ve 9.2.1994 tarih ve 4059 sayili Kanun ile Hazine ve Dis Ticaret Mustesarhklanmn ~7
kurulmas: sonucunda Hazine Miistesarlig1 biinyesinde faaliyetine devam etrr{ektedlf St
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1980 yilindan itibaren, gergeve kararlar1 1986 ve 1992 ylll&l’lﬂdé:“fki:kéi g

degistirilmistir. Izleyen d6nemde de liberallesme siirecine devam edilmis ve Snemli

degisiklikler getiren son diizenleme 7.6.1995 tarihinde yiirtirliige konulan 95/6990

sayil1 Yabanci Sermaye Cergeve Karan ile yapilmigtir.

Bu diizenlemeler sonucunda varilan noktada, yabanci yatirimeilar tekel veya
ozel imtiyaz teskil etmemek kaydiyla, Tiirk 6zel sekt6riine agik her alanda, her tiirlii

mal ve hizmet iiretimine y6nelik faaliyetlerde bulunabilmektedirler.

Yiiriirliikkteki mevzuat ¢ercevesinde;

o Yabanc1 yatinmeilar, Tirk yatinmecilar ile aym1 hak ve sorumiuluklara
sahiptir.

. Yabanci ortak payina ait kisitlama bulunmamaktadir.

o Yabanci sermaye olarak getirilen dévizler, Tiirk Lirasina ¢evrilmeden doviz
tevdiat hesabinda tutulabilmektedir.

o Kar payi, royalty, tasfiye payi, v.b. gibi kazanglar serbestge tilke disina
transfer edilebilmektedir.

o Yabanct yatinmeci  ihtiyag  duydugu yabanci personeli  istihdam
edebilmektedir.

o Lisans, know-how, teknik yardim ve yoOnetim anlasmalarinin onay
mecburiyeti kaldirilmig olup, tescil yaptirilmasi yeterli gériilmektedir.

. Dis kredi anlagmalarinin onay zorunlulugu bulunmamaktadir.

Tiirkiye, 57 iilke ile Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasi Anlagmasi’ni
imzalamis ve bunlardan 36 tanesi yiiriirliige girmis bulunmaktadir. Yiriirliige giren
anlagmalann yapildif: tilkeler; A.B.D., Almanya, Amavutluk, Avusturya, Banglades,
Beyaz Rusya, Bel¢ika-Likksemburg, Bulgaristan, Cin, Danimarka, Endonezya,
Estonya, Giiney Kore, Giircistan, Hirvatistan, Hollanda, Ingiltere, Ispanya, Israil,
Isveg, Isvigre, Japonya, Kazakistan, Kirgizistan, Kuveyt, Macaristan, Makedonya,



Moldova, Ozbekistan, Pakistan, Polonya, Romanya, Tacikiréfa;h,}‘f'/}f unus, j}?
Tiirkmenistan ve Ukrayna’dur. "y% - ~, o N

Ayrica, 42 iilke ile Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmasi imzalanm?gfig“ﬁh
iilkeler ise; Avusturya, Norveg, Giiney Kore, Urdiin, S.Arabistan, Tunus, Romanya,
Hollanda, Pakistan, Ingiltere, Finlandiya, K.K.T.C., Fransa, Almanya, Isveg, Bel¢ika,
Danimarka, Italya, Japonya, B.A.E., Macaristan, Kazakistan,
Makedonya,Arnavutluk, Cezayir, Mogolistan, Cin, Hindistan, Malezya, Misir,
Polonya, Tiirkmenistan, Azerbaycan, Bulgaristan, Ozbekistan, A.B.D., Beyaz Rusya,
Ukrayna, Israil, Slovakya, Kuveyt ve Rusya’dur.

Tiirkiye ekonomisinde 6zel 6nem arz eden dogrudan yabanci sermaye
yatrimlarinin gegmisi, yarim geyrek asira yaklagsmaktadir. Osmanli Imparatorlugu
dénemindeki tecriibeler dikkate alindiginda Tirkiye'de bu uygulamanin yaklasik bir
buguk asirlik bir gecmisi vardir.Ancak son yillardaki uygulamalar daha iyi anlamak
icin ¢ok kisa bile olsa gegmisteki uygulamalari incelemekte yarar vardir. (Karluk,

1983), (K6seoglu,1994)

5.1.1 Cumhuriyet Oncesi Donem

Osmanli Devleti, 19’uncu ylizyllda Avrupa devletlerinin askeri, siyasi ve
ekonomik alanlarda agir baskist altinda bulunuyordu. Cografi mevkii, genis topraklar
iistinde biylk bir pazara sahip olmasi, hammadde kaynaklarim isletememesi,
Batinin ilgisini ¢ekiyordu.Tanzimat (1839) ve Islahat Fermam (1856) ile

reformlarinin yapildig1 zamanda bile bu baski devam etmistir.

Ruslarin Edirne’yi alip Istanbul’a kadar yaklasmas: ve Mehmet Ali Pasa’nin
Kiitahya’ya kadar ilerleyip Istanbul’u tehdit etmesi {izerine telaslanan Ingiltere
Osmanlilar1 desteklemis ve buna karsilik 1838 Ticaret Anlagsmasimi imzalamis ve
tavizler elde edilmisti. Bu anlagma, Osmanli Imparatorlugu'nun kalkinma
hamlelerine basladig bir dénemde tam anlamiyla liberal bir ekonomi politikasini
izlemesini gerektiriyordu. 1838 anlagmas: ile Batililara son derece liberal haklar

tanindify gibi diga karsi indirilen giimrilkk duvarlarindan sonra yeni kurulmaya
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baslayan ve ¢ocukluk dnemini atlatamamis olan Tirk sanayi biytik bir g:okus li'c;"irie( s
girmistir. - ‘
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Osmanli Imparatorlugu'nun ekonomik ve politik yonden zayif ofma51ve
kapitiilasyonlar nedeniyle Osmanli Imparatorlugu Batihilanin agik bir pazan haline
geliyordu. Devletin dig ticaretten saglamis oldugu vergi geliri de ortadan kalkiyordu.
Bu durumda Devlet, bor¢lanma yoluna gidiyor, zamanla borglanmalar artiyor ve her
borglanmanin faizini odemek igin yeni borglar alimyordu. Osmanhi Devletinin
Batidan almis oldugu borglarin zamanla asir1 derecede ¢ogalmast ve bor¢ 6demede
karsilagilan giigliikklerin sonucu olarak tarihte “Diiyunu Umumiye-i Osmaniye” diye
anilan meshur idare 1881 yilinda olusturulmustur. Bu borglar ddeninceye kadar
tilkenin tabii kaynaklarim bu idare yonetmistir. Devletin mali politikas1 da biiyiik
6lctide Diiyunu Umumiye’ye bagimh kalmistir. Diiyunu Umumiye ile birlikte
yabancilar, bugiink{i anlamda isletmecilie baslamistir. (Tuz isletmesi, tiitiin tekeli
isletmesi, demiryolu, liman,elektrik, su, tramvay isletmesi gibi) Osmanlilar
déneminde Batidan alinan borglar garcur edilmis ve tretime doniik yatinmlara
kanalize edilememistir. Bu dénemde alinan borglarin 5/6°s1 tiikketime gitmis, 1/6°s1

tiretim faaliyetlerine ayrilabilmistir.

Osmanli déneminde tlkede bulunan yabanci sermayeli yatirimlarin degeri
hakkinda kesin bir rakama ulagmak oldukea giictiir. Bir ¢calismaya gére 1914 yilinda
Tiirkiye’de Fransiz yatirimlarinin miktart 3,3 milyon Fransiz Frangina, 1913 yilinda

Ingiliz yatirimlarinin ise 24 milyon Ingiliz Sterlin’ine ulasmustir.

5.1.2. Cumhuriyet Dénemi
5.1.2.1 1923-1980 Donemi

Cumhuriyetin ilanmiyla birlikte yeni yoneticiler, yabanci sermayeye iilkenin
ekonomik kalkinmasina katkida bulunmak ve kanunlara uymak kaydiyla hosgorii ile
bakmuglardir. 1923 yilinda toplanan Izmir Iktisat Kongresi'nde Gazi Mustafa Kemal
Pasa yaptif1 ag15 konugmasinda yabanci sermaye konusunda benzeri goriiglerini dile

getirmigtir.
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calisiilmasina ragmen bu arada yapilan millilestirmeler ilkeye 1stenengmol<;gde,‘¢

yabanci sermayenin gelmemesine yol agmustir. 1931-1939 yillant arasinda birgok
sirket devletlesmistir. (Demiryollari, Limanlar, Endiistri tesisleri, Elektrik ve Telefon
sirketleri gibi)

1933-1939 doneminde ise yabanci sermayeye oldukg¢a kapali bir donem
izlenmigtir. Bu politikanin izlenmesinde ozellikle Atatiirk'iin ylirtrliige koydugu
devletcilik rejiminin etkisi biiylik olmustur.

Ikinci Diinya Savasinin sona ermesiyle iilkemizde 1950 yilinda liberal gorisli
Demokrat partinin iktidara gelmesi kalkinma yolunda adimlar atilmasim
h121and1rm1$t1r. Tiirkiye'de 18.1.1954 tarihinde kabul edilen 6224 sayil: 6zel yabanci
sermayeyi tesvik kanunu ¢ikana kadar yabanci sermayeyi tesvik konusunda etkili ve
Onemli bir kanun olmadigy goriilmektedir. Bu kanuna gore yabanci sermaye, tilkenin
ekonomik kalkinmasi igin yararh olacak her alanda kullanilacaktir. Yabanci sermaye
Tiirk 6zel sektoriine agik bulunan alanda faaliyette bulunabilecektir. Monopol ve 6zel
bir ayricalik saglamiyorsa kullamlir. 6224 sayili kanunla yabanci sermaye kavrami
genisletildi ve finansal konularla ilgili kolayliklar saglandi. Kar ve transferler
{izerinde sinirlamalar kalkti. Yabanci personel ve uzman bulundurma garantisi
getirildi. Bunlara ilaveten yabanc sirketler, yurt i¢i sirketlerin haklari,muafiyetleri ve

tesviklerine sahip kilindi.

1947 tarihine ¢ikarilan Turk Parast Kiymetini Koruma Hakkinda karar
Cumhuriyet Dénemi'nde yabanci sermaye konusunda ilk diizenlemedir. 1954 yilinda
2,8 milyon Amerikan Dolan olan yabanci sermaye girisi 1980yilina kadar toplam

228,1 milyon Amerikan Dolar1 olmustur.
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1980°den sonra daha etkin bir sekilde uygulanan liberal ekonomik politikalar
yabanci sermaye girigini bilyiik 6l¢iide 6zendirmistir. Yabanci sermaye yasasinda
yapilan iyilestirmelerle birlikte, biirokrasinin azaltilmasi, glimriiklerin indirilmesi,

kambiyo rejiminin serbestlestirilmesi bunda etkili olmustur.

Bu arada, daha fazla yabanci sermaye girisini 6zendirmek tizere gesitli
tilkelerle “Yatinmlarin Kargilikli Tegviki ve Korunmasi” anlagmalan imzalanmugtir.
Ayrica ozellestirmeye verilen dnem dogrudan yabanci sermaye girisleri i¢in yeni bir
kap1 agmustir. 1980°1i yilardan sonra ¢ikarilan kanunlarla yabanci sermaye giriginde
Yap-Islet-Devret (YID) modellerinden de faydalanilmaya baglanmistir. YID modeli
ile iilkemizde enerji santralleri yapimaktadir. Yabanci sermaye, YID modeli ile
enerji yatirimlarina biiytik ilgi gostermektedir. 1997°de ¢ikartilan 4283 sayili Kanun

ile enerji yatinmlarinda Yap-Islet-Sahiplen (devam et) modeli devreye sokulmustur.

1980°de 35 milyon Amerikan Dolar1 olan yabanci sermaye girisi, 1990 yilinda
ilk defa 1 milyar Amerikan Dolarinin iizerinde gergeklesmistir. (Comert 2000)

Yapilan yabanci sermaye yatirimlar: basvurularinin genellikle ylizde 70’1 ve
yatirim hacminin yiizde 91'i OECD iilkeleri tarafindan gergeklestirilmektedir.
Avrupa Birligine iiye iilkeler ise bagvurularin yaklasik yiizde 50’sini ve izin verilen
yabanci sermayenin yiizde 50’sini olusturmaktadir (Bodur,Madsen 1998).
Tiirkiye’nin Avrupa Birligi ile Giimriik Anlagmasi yapmasi yaninda Sovyetler
Birligi’nin dagilmas: ile Asya’ da kurulan Tirk Cumbhuriyetleri yabanci sermaye
agisindan Tirkiye’yi daha ¢ekici bir konuma getirmistir. Yabanci firmalar
Tiirkiye’deki yatirimlan ile Avrupa Birligi'ne ve Orta Asya’ya daha kolayca ihracat

yapabileceklerini diigtinmektedirler.

1993-1996 déneminde ortalama olarak DYS yatirimlarinin tutart GSMH’nin
yiizdesi olarak Macaristan ve Malezya’da ise ylizde 6’sar, Cin ve Peru’da yiizde 4’er,
Polonya ve Endonezya’da yiizde 3’er dolayinda seyretmektedir. GSMH’s1 200
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24 Ocak 1980 kararlan liberallesme ve pazar ekonomisine gegmek bakimindan
¢ok Snemlidir. Kamu yatirimlarindaki azaligin telafi edilmesi, yeni teknoloji girisinin
hizlandinlmasi, dis bor¢lanmamin simirlandirilmasi, sanayiinin disa agilmasim
kolaylastirma gibi amaglarla yabanci sermayenin yapacag: dolaysiz yatirimlara
biiyiik tesvikler getirildi. Bir yandan eski mevzuat degistirilirken, bir yandan yeni

uygulamalara iliskin yeni mevzuat yaratildi.

24 Ocak 1980 karalariyla Tﬁrkiye’dé yabanc1 sermaye ile ilgili durumda biiyiik
degisiklikler olmustur. Yabanci Sermaye Dairesi kuruldu.(Bugiin Hazine
Mistesarlign Yabanci Sermaye Genel Mudiirliigii halinde galismaktadir) Bu daire
tarafindan, Yabanci yatiim basvurularini  deZerlendirilmekte ve sonuca
baglanmaktadir. Diger bir yenilik, yabancilarin imalat sektorii disinda hizmet sektorii
gibi diger alanlarda da yatinm yapmalarina izin verilmesidir. Bu degisikliklerden
sonra, iilkemize gelen yabanci sermaye de biiyiik bir artis olmugstur. 24 Ocak
Kararlari’ndan once Tiirkiye’ye dogrudan yabanci yatinm olarak sadece $150
milyon tutarinda sermaye geliyordu. 1980’den sonra bu rakamlar hzla yiikseldi.
1985 yilinda bu rakam $234 milyona yiikseldi. 1990 yilinda, $1.861 milyona
yukseldi. (Arthur Andersen,1998)

5.2. Yabana Sermaye’ye Verilen Izinler

31 Aralk 2001 tarihi itibariyle izin verilen yabanci sermaye tutar1 kiimiilatif
olarak 31.349 milyon $’a ulagmigtir. 2001 yilinda izin verilen yabanci sermaye tutart
ise 2.739 milyon § olmustur. Bu miktar 2000 yilinda 3.060 milyon $, 1999 yilinda
ise 1.700 milyon $'dir. 2001 yilinda verilen yabanci sermaye izni 1999 yilina gore
%61.1 oraninda artarken 2000 yilina gore %10.5 oraninda azalmistir(Yabanci

Sermaye Rapor, 2001).

1980-1989 yillann arasinda verilen yabanci sermaye izin tutar1 toplam 4.6

milyar $’a ulagirken, yillik ortalama izin tutar1 456.3 milyon $ olmustur. 1990-1999
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yillar1 arasinda ise verilen yabanci sermaye izin tutar1 21.0 milyar $ olurken, yillik

ortalama izin tutar ise 2.1 milyar $’a ¢ikmustir.

Is -Tim Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S.’nce gergeklestirilen GSM yatirim,
Iskenderun Enerji Uretim ve Tic. A.S. elektrik enerjisi iiretimi yatinmi, Kordsa
Sabanci Dupont End. Iplik Kord Bezi San. A.S.’ne ait endiistriyel iplik iiretimi
yatimu ve ToyotaSa Toyota Sabanci Oto. Tic. A.S.’nin ihracata doniik otomotiv
yatirimu gibi yatirimlar, 2000 yilinda izin verilen 6nemli projeler olarak siralanabilir.
Bu donemde verilen izinler iletigim, enerji iiretimi ve haberlesme gibi alt sektorlerde
yogunlagmistir. 2001 yilinda verilen biiylik miktarh izinler arasinda ise Demirbank
Tic A.§ .(HSBC), Toyota Sabanci Otomotiv ve San. A.S., Abbot Laboratu‘varlarl
Ithalat ve Ihracat Ticaret Ltd.Sti. ve Turkcel Iletisim Hizmetleri A.S. gibi yabanci
ortakli firmalara verilen izinler sayilabilir. Verilen izinler bankacilik ve finans,

otomotiv ve iletisim gibi alt sektérlerde yogunlagsmustir.
5.2.1 Verilen Yabanci Sermaye izinlerinin Sektorel Dagilimi

Son ii¢ yilda, izin verilen yabanci sermayenin sekttrel dagilimi i¢inde imalat ve
hizmetler sektorlerinin agirlikli bir yere sahip oldugu goriilmektedir (Tablo 5.1).
1999 yilinda imalat sanayi agirlikli bir konuma sahipken bu durum miiteakip yillarda
hizmetler sektoriiniin lehine gelismistir. 2001 yilinda hizmetler sekt6rii %48 ile en
fazla izin verilen sektor iken bunu %46 ile imalat sanayi takip etmektedir. Tarim ve
madencilik sektdriinde ise wverilen izinler itibariyle O6nemli bir gelisme

kaydedilmemistir.

Tablo 5.1: 1999-2001 Yillan Arasindaki [zin Verilen Yabanci Sermayenin
Sektorel Dagilimi

1999-2001 Yillar Arasindaki Izin Verilen Yabanci Sermayenin Sektérel Dagilimi

(MILYON $)
1999 2000 2001 1980-2001
Tanm 17| 10%| 60| 2,0%| 135] 4,9% 577| 1,8%
Madencilik 7] 0,4% 6| 02% 30| 1.1% 303] 1,0%
Hizmetler 553 32,5%| 1.879] 61,4%| 1.318| 48,1%|  13.410] 42,8%
imalat 1.123] 66,0%| 1.115] 36,4%| 1.256| 45,9%|  17.061| 54,4%
Toplam 1.701 3.060 2.739 31.351

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarlig1, 2002
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Tarim, Madencilik, Imalat ve Hizmetler sektorlerinde 2001 y_‘;h‘ itibariyle
verilen yabanci sermaye izinleri imalat sanayiinde; tasit araglan imalatisanayiv,"t'éslt"
araglar1 yan sanayi, kimyasal iiriinler, elektronik sanayi, gida sanayi, bémm yaymn
sanayi, i¢ki sanayiinde, hizmetler sektériinde ise; bankacilik ve diger finansal
hizmetler, ticaret, haberlesme, yatirrm finansmani, otel pansiyon ve kamping

isletmeciligi ve sigortacilik alt sektorlerinde yogunlagmusgtir.

Verilen toplam yabanci sermaye izinlerinin sektorel dagilimina bakildiginda,
imalat sanayiinin %54.4 ile ilk sirada yer aldif1, bunu %42.8 ile hizmetler sektériiniin
izledigi, tarim ve madencilik sektérlerinin ise sirasiyla %1.8 ‘ve %1.0’lik bir paya
sahip olduklar1 goriilmektedir.

5.2.2 Verilen Yabanci Sermaye Izinlerinin Ulkelere Gore Dagilimi

Izin verilen yabanci sermayenin iilke gruplarina gore dagihimi incelendiginde
asagidaki Tablo 5.2°de gériildiigii izere OECD iiyesi lilkeler geleneksel agirliklarini

devam ettirmektedirler.

Tirkiye’ye gelmesine izin verilen yabanci sermayenin yakla ik % 90
oranindaki kismi OECD iilkelerinden ve bunlarin i¢inden de biiyiik boliimii AB
tlkelerinden gelmektedir. Yabanci sermaye izinleri i¢inde agirhikli bir paya sahip
olan AB tilkeleri igerisinde ise kiimiilatif olarak bakildiginda, ilk siralari Fransa,
Hollanda, Almanya ve Ingiltere‘nin aldig1 gériilmektedir. Ancak son S yillik dénem
dikkate alindifinda iilkemize en ¢ok yabanci sermaye ihra¢ eden iilke olarak
goziken, Fransa‘nin, Hollanda, Almanya, ABD, Ingiltere, Italya ve Japonya‘nin

arkasinda yedinci sirada yer aldig1 anlagiimaktadir.
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Tablo 5.2:Yabanci Sermaye Izinlerinin Ulkelere Gore Son Ug Yil Itibariyle

Dagilimi

JZIN VERILEN YABANCI SERMAYENIN ULKELERE DAGILIMI
MILYON $
Ulkeler 1999 2000 2001 Toplam
Fransa 146,72 © 37,77 | 137,71 | 5.535,02
Hollanda 234,57 | 69598 | 63547 | 4.271,39
Almanya 407,31 | 582,97 | 319,31 | 4.00362
A.B.D. 292,51 | 296,07 | 316,06 | 3.622,80
Ingiltere 88,40 | 166,00 | 506,53 | 2.489,29
[isvicre 50,89 35,43 86,10 [ 2.111,47
|ltalya 9522 | 271,70 | 3363 [1.89322
Japonya 13,85 | 192,12 | 258,60 | 1.731,27
Belgika 23,41 71,75 7,98 385,28
S.Arabistan 14,47 9,09 13,59 | 312,97
G.Kore 13,62 91,29 1,96 299,84
Cayman Adalarn 0,13 | 246,58 0,05 283,85
Luksemburg 420 24,09 72,12 | 266,74
Kanada 1,91 2,42 0,67 262,44
Panama 0,00 : 5067 | 133,08 | 258,89
Danimarka 11,28 | 10,50 | 69,86 | 218,67
Bahreyn 0,00 ° 0,00 0,06 165,37
Isveg 6,88 8,73 2,06 162,89
Avusturya 16,41 29,39 2,31 157,55
Singapur 0,16 2,79 0,00 ! 131,30
Iran 1,58 2,14 462 | 115,05
Ispanya 30,95 634 @ 1228 ' 110,41
L.F.C. 0,03 0,33 10,41 | 9577
Bermuda 0,00 142 000 | 79,01
KKT.C. 354 2893 | 000 | 7890
Virgin Adalari 15,20 22,16 214 | 7524
Jersey Adalan 0,16 0,00 0,21 74,16
Irlanda 1,18 0,40 1,26 66,67
Israil 13 34,57 14,39 63,58
Suriye 1,87 0.51 070 = 6062
Rusya Federasyonu | 4,13 2,31 436 | 60,55
Yunanistan 2,64 32,70 347 ' 55861
Finlandiya 0,21 3,13 0,64 55,48
Liechtenstein | 17,50 0,00 0,07 T 54,56
B.AE. 0,17 0,00 297 . 51,51
Izlanda i 0,00 0,29 0,14 | 46,80
Diger Ulkeler | 230,76 160,09 | 8379 . 1.620,66
Toplam [ 1.700,57 ] 3.060,13 | 2.738,57 | 31.349,44

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarligi, 2002

Tirkiye’de 2001 yil1 itibariyle 5.841 adet yabanci sermayeli firma faaliyet

gostermekte olup, bunlarin toplam sermayeleri 6.184 trilyon TL. ve bunun icindeki

yabanci sermaye miktar: da 3.914 trilyon TL. dir; bu miktar toplam sermayenin

%63.2’sine tekabiil etmektedir.

1999, 2000 ve 2001 willarinda tilkemizde sirasiyla 417, 378 ve 513 adet

yabanci sermayeli firma kurulmusgtur.
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5.2.3 Verilen Yabanci Sermaye Izinlerinin Yatirim Tiirlerine Gére

Dagilm

Izin verilen yabanci sermayenin yatirm tiirlerine gore dagiliminda, asagidaki
Tablo 5.3 goriilecegi tizere, 2000 yilinda yeni ve istirak yatirimlar en yiiksek paya
sahip iken, 2001 yilinda sermaye artislar1 ve istirak yatirimlar en yiiksek paya sahip

olmuslardir.

1980-2001 yillar arasindaki donemde ise, Tablo 5.3°de gériildiigii lizere, yeni
yatirimlar %36,2 ile verilen yabanci sermaye izinleri igerisinde en yliksek paya sahip
iken, bunu %30,1 ile sermaye artis1 takip etmekte istirak ve tevsii tiirii izinler ise

strastyla %20,9 ve %12,8’1iik oranlara sahip bulunmaktadir

Tablo 5.3: Yabanc1 Sermaye Izinlerinin Yatirim Tiiriine G6re Dagilimu

YABANCI SERMAYE IZINLERININ YATIRIM TURUNE GORE DAGILIMI

(MILYON $)
YATIRIM TURU 2000 2001 1980-2001
YENI 1.486 48,6% 231 8,4% 11.344 36.2%
TEVSI| 301 9,8% 502 18,3% 4.001 12,8%
SERMAYE ARTISI 298 9,7% 1.197 43,7% 9.443 30,1%
ISTIRAK 975 31,9% .809 29,5% 6.561 20,9%
TOPLAM 3.060 2.739 31.349

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarhig1, 2002
5.2.4. Yabanci Sermaye Izinlerinin Bolgesel Dagilimi

Diizenlenen Yatinm Tesvik Belgeleri itibariyle verilen yabanci sermaye
izinlerinin bolgelere gére dagiliminda yabanci sermaye yatirimlarinin ¢ok biiyiik bir
oranda Marmara Bolgesinde(%67) yogunlastigi goriilmektedir (Tablo 5.6). Marmara
Bolgesini sirastyla Akdeniz Bolgesi (% 11) ve Ege Bolgesi (%9) ile takip etmektedir.
Bu ii¢ bolgenin toplam i¢indeki paylar1 %87’ye ulagmaktadir.
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Tablo 5.4: 1990-2001 Yillart Arasinda Verilen Yabanci Sermayé‘Izi}llefi‘nvin..

Dagilimu

1990-2001 Yillan Arasinda \_Ierilen Yabanci Sermaye izinlerinin
En Fazla Alan Bes Il'e Gére Dagilim: (Milyon $)

Yatirm Amagli [zinler Ticari izinler

Miktar % Miktar %

stanbul 9.182 46,3% Istanbul 2.702 71,9%

Kocaeli 1.893 9,5% Adana 432 11,5%
Bursa 1.775 8,9% Ankara 160 4,3%
Ankara 795 4,0% Antalya 131 3,5%
Adana 864 4,4% [zmir 125 3,3%
Diger 5325 26,8%| |Diger 209 56%
"E)plam 19.834 100,0% Toplam 3.759 100,0%

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarlig1, 2002

Yukarida verilen Tablo 5.4’de yabanci sermaye yatirimlarinin bolgesel
dagilimu, iller itibariyle incelendiginde toplam iginde en fazla paya sahip illerin
%73.2 ile Istanbul, Kocaeli, Bursa, Ankara ve Adana oldugu goriilmektedir. Verilen
yabanci sermaye izin belgelerinin illere gére dagiliminda ilk bes siray1 alan iller ise
Istanbul, Adana, Ankara, Antalya ve Izmir olarak siralanmaktadir. Bu illerin toplam

icindeki paylar1 % 91.2 dir

Tablo 5.5: 1990-2001 Yillart Arasinda Verilen Yatinm Izin ve Tesvik

Belgelerinin Dagilim1

:1990-2001 Yillan Arasinda Yatirim izin ve Tesvik Belgeli
Izinlerin Bélgesel Dagilimi (Milyon $)

Marmara 6.072 65,5%
Akdeniz 916 9,9%
Ege 849 9.2%
i¢ Anadolu 496 5,4%
G. Dodu Anadolu 223 2,4%
Karadeniz 199 2,1%
D. Anadolu 31 0,3%
Diger* 484 5,2%
Toplam ‘ 9.270 1

* Birden fazla bélgede yapilan yatinmlari igermektedir

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarligi, 2002



147

5.3. Fiili Girisler

2001 yili Ekim ay1 sonu itibariyle fiili giri miktar1 kiimiilatif olarak 14.936
milyon $ olarak gergeklesmi tir. Bu oran, izin verilen yabanci sermaye miktarinin
yaklasik olarak yiizde 47,6’sina tekabiil etmektedir. 2000 ve 2001 yillarinda fiili
girislerde gecmis yillara gére 6nemli bir artiy olmug ve ilk defa 1 milyar $‘mn

lizerinde bir rakama ulagilmigtir

1990-2001(Ekim) yillar1 arasinda fiili girisler toplam 13.1 milyar $ olarak
gerceklesmistir. Bunun 102 milyon $’lik kismumi 1995-2001(Ekim) yillan1 arasinda
yurt disina transfer edilmeyerek sermayeye katilan birikmi karlar olusturmaktadir.
1990-1994 yillar1 arasinda ise, toplam 365 milyon $’lik birikmis kar yeniden
yatirrma déndiiriilmiistiir. Bu dénemde yurt digina yapilan kar transferleri toplami ise
4.2 milyar $ olarak gerceklesmistir. Bu miktar 13.1 milyar $lik fiili giris toplaminin
%32.1’ine tekabiil etmektedir. Anilan dénem iginde toplam 1.4 milyar $’lik bir
miktar, yabanci sermayeli yatirimlarin tasfiyesi, istirak seklinde devredilmesi gibi
islemlerin sonucu olarak yurt digina transfer edilmistir. Bu rakam bu dénemdeki
toplam fiili giriglerin % 10'una karsilik gelmektedir. Yurt disindan gelen yabanci
sermaye giri leri ve yurt disina olan bu transferler birlikte degerlendirildiginde anilan
dénem igin net fiili giris rakami 11.7 milyar $§ olmaktadir. Bu rakam dikkate
alindiginda bu dénem igin yillik ortalama fiili giris ise 977 milyon $ olmaktadir.

Tablo 5.6: 1999-2001 Yillan Arasinda Izin Verilen Yabanci Sermayenin

Sektorel Dagilimi

1999-2001 Yillar Arasindaki izin Verilen Yabanci Sermayenin Sektorel Dagilhimi
(MILYON $)

1999 2000 2001
Tarm 0 0,0% 9 0,5% 0 0,0%
Madencilik 13 1,6% 2 0,1% 3 0,1%
Hizmetler 447 55,0% 743 43,5% 2.480 81,5%
Imalat 353 43,4% 953 55,8% 561 18,4%
Toplam 813 1.707 3.044

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarlig1, 2002
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Son t¢ yillik dénemde fiili girigler hizmetler ve imalavt?ji:s‘e.:ktérléri‘nde
yogunlagsmistir. Tannm ve madencilik sektérlerinde kayda deger b1r 'ge_lisfne
olmamigtir. Bu kapsamda, 1999 ve 2001 yillarinda hizmetler sektorii, 2000 yihhda':
ise imalat sanayi en fazla girislerin oldugu sektérlerdir. Izin verilen yabaﬁéi ‘séi'rhaye
itibariyle ise 1999 yilinda imalat sanayi, 2000 ve 2001 yillarinda ise hizmetler

sektoril birinci sirada yer almaktadir.

Agsagidaki grafikten de (Sekil 5.1) goriilecegi tizere fiili girigler yillar itibariyle
verilen yabanci sermaye izinlerinin yaris1 kadar bir miktarda gerceklesmektedir.

Ancak 2000 ve 2001 (Ekim) yillarinda bu oranlarda bir art1 gériilmeye baglanmistir.

Verilen yabanci sermaye izinleri ile fiili gerceklesmeler arasindaki farklar
¢esitli nedenlerden kaynaklanmaktadir. Bunlardan en o&nemlisi yatirimlarin
gerceklesme stireleridir. Yapilan yatinmlar ¢ogu durumlarda 'iznin verildigi yilda
tamamlanamamakta sonraki yillarda da devam edebilmektedir. Bu da fiili girislerin
yullara yayilarak gecikmeli gergekle mesine neden olmaktadir. Fiili gergeklesmelerle
izinler arasindaki farkin bir baska nedeni ise gesitli sebeplerle, verilen izinlerin

yatirima doniistiiriilememesidir.

Yillar itibariyle Verilen Yabanci Sermaye izinleri ve Fiili
Gergeklesmeler
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Sekil 5.1:Yabanci Sermaye Izinleri ve Fiili Gergeklesmeler
Kaynak: T.C. Hazine Miistesarhg, 2002



Son ¢ yulik dénemde fiili girislerin tlke gruplarina gére daglhml
incelendiginde verilen izinlerde oldugu gibi OECD tilkelerinin en yuksekpayasahlp A
olduklari, Ortadogu iilkelerinin ise bunlardan sonra gelen grubu ohgsturdugu

gozlemlenmektedir. Yabanci sermaye fiili girislerinin ilkelere gore dagilifii

incelendiginde ise 1999 yilinda gerceklesen 953 milyon $’lik miktanin %67¢sini
olusturan bsliimiintiin ABD (254 milyon $, %27), Almanya (228 milyon $, %24) ve
Bahreyn (153 milyon $, %16) tarafindan paylasildig: anlagilmaktadir. 2000 yilinda
gerceklesen 1.707 milyon $ tutarindaki fiili giriglerin 1.285 milyon$’lik kismiyla
ilgili dagilim ise Hollanda (597 milyon $, %35), Italya (261 milyon $, %15), ABD
(257 milyon §, %135) ve Bahreyn (170 milyon $, %10) seklindedir. 2000 yilinda
Hollanda ve Italya’nin paylarinda goriilen yiikselisler biyiik 6lcide Hollanda
mengeli SASA Dupont Sabanci Polyester San. A.S . ve ltalyan mengeli Is -Tim
Telekomiinikasyon Hizmetleri A.§ .‘den kaynaklanmakiadir. 2001 yilinda
gerceklesen fiili girislerin de biiyiik bir kismi Is -Tim ortakliginin sagladig finansal
destekten kaynaklanmaktadir. 2001 yilinda gergeklesen fiili girislerin artigindaki bir
bagka onemli etken ise Ingiltere mengeli HSBC Bank A.S ‘nin, bankacilik sektoriinde
Demirbank‘1 alarak gergeklestirdigi yatirimdir.

5.4. Uluslar Aras1 Alandaki Yabanci Sermaye Hareketleri
ve Tiirkiye

Son yillarda hizli bir art1 trendi gésteren uluslar arasi yabanci sermaye
yatirimlart 1989-1994 yillari arasinda, yillik ortalama 200 milyar $§ civarinda
seyrederken 1999 yilinda 1.075 milyar $, 2000 yilinda ise 1.271 milyar $’a ¢ikmustir.
Uluslar arasi yabanci sermaye yatirimlart bu artiglart gosterirken uluslar aras:
krizlerden de, genel anlamda, pek fazla etkilenmemektedir. Ancak, bolgesel
kaymalar olabilmektedir. Ornegin, 1998 yilinda, bazi Asya iilkelerindeki finansal
kriz ve ekonomik durgunluk, Rusya Federasyonu’ndaki ekonomik ve finansal kriz ve
bu krizlerin baz1 Latin Amerika lilkelerindeki yansimalari, diinyadaki {iretim, ticaret
ve mal fiyatlarindaki diisiis, bankalarin kredilerindeki azalma, portfoy
yatinmlarindaki diisme ve Ozellestirme hareketlerindeki azalma gibi olumsuz
ekonomik sartlara ragmen, uluslar aras1 yabanci yatirimlar % 44.9’luk bir artis

gostererek 1997 yilinda 478 milyar § iken, 1998 yilinda 693 milyar $ olmustur.



Uluslararas1 yabanci sermaye yatinmlar (YSY) acisindan kayda deger blr onemh RN

gelisme de biiyiikk miktarda yabanci sermaye girisi alan {ilkelerin aym zamanda

biiyiik miktarda yabanci sermaye ihra¢ eden iilkeler olmasidir. Bunun en bam@ omegl ,

e
3, b

A.B.D.’dir. Bir iilkeyi YSY i¢in ¢ekici yapan faktorler firmalari disarida yatirim
yaparak genislemeye tesvik eden sartlara ve rekabetgi avantajlara bagh
bulunmaktadir.

5.4.1 Uluslararasi Yabanci Sermaye Yatirimlarmmin Ulkelerin

Ekonomik Gelismislik Diizeyine Gore Dagilimi

Gelismis iilkeler: Yabanci sermaye olarak, gelismis tilkelere 1995 yilinda 203
milyar $ sermaye ihrag edilirken bu miktar 1999 ve 2000 yillarinda sirasiyla 830 ve
1.005 milyar $ ¢ikmistir. Bu dénemde bu iilkelerden yapilan sermaye ihracinda da
bilyiik bir artig yasanmistir.1995 yilinda 306 milyon $ olan yabanci sermaye ihraci
1999 ve 2000 yillarinda sirasiyla 946 milyar § ve 1.046 milyar § olarak
gerceklesmistir. Son iki yilda en fazla dogrudan yabanci sermaye ihraci
gerceklestiren iilkeler Ingiltere, Amerika Birlesik Devletleri, Belgika ve Liiksemburg,
Fransa ve Almanya olmustur. Avrupa Birligi, gelismis tlkelere giren toplam
sermayenin yaklagik yarisim alarak yliksek oranda yabanci yatirim g¢eken iilkeler
grubunu olusturmustur. Gelismis tilkelerdeki, 6zellikle ABD ve Avrupa Birligi
arasindaki, yabanci sermaye yatirimlarmun dikkat ¢eken bir &zelligi, bunlarin

cogunlukla sirket birlesme ve satin almalar1 seklinde gerceklesmeleridir.

Gelismekte olan iilkeler: Gelismekte olan tilkeler, 1995, 1999 ve 2000
yillarinda sirasiyla 49 milyar $, 58 milyar $§ ve 100 milyar $’lik sermaye ihrag
etmislerdir. Bu doénemde uluslar arasi dogrudan yabanci sermaye girigleri ise
sirasiyla 113 milyar $, 222 milyar $ ve 240 milyar $§ olarak gerceklesmistir.
Gelismekte olan iilkelerin dogrudan yabanci sermaye girisleri igindeki pay: yillar
itibariyle azalma gostermistir. 1996 yilinda aldiklar1 pay %34 iken bu oran siirekli
azalma gostererek 2000 yilinda %18’e kadar diismiistiir. Bu iilkeler iginde Cin ve

Brezilya dikkat ¢eken 6nemli iilkelerdendir.



1998 yilina kadar azalma gosterirken bu yildan itibaren artmaya ba$lam1§§gl£11as" o
Bu cergevede gelismis iilkelerin toplam YSY igindeki paymmn 1989- 19971"‘3"in1k
ortalamasi itibariyle %68.51, 1997

%56.78 ve 2000 y1l1 pay1 %79.10 olarak gergeklesmigtir. Bunun tersi yonde bir
gelisme ise gelismekte olan lilkeler ve merkez ve dogu avrupa tilkeleri agisindan
yasanmigstir. Gelismekte olan tlkelerin diinyadaki YSY icindeki payr sézkonusu
yilar i¢in %29.77, %39.20 ve %18.90 olarak gergeklesirken merkez ve dogu avrupa
tilkelerinin paylar1 da %1.72, %4.01 ve %2.00 olmustur. Goriildigii tizere bu
tilkelerin paylar1 1998 yilina kadar bir artig gosterirken bu yilda sonra azalmaya
baglamustir. Bu durum 1997 yilindan itibaren gelismekte olan iilkelerde yasanan
‘krizlerin  bir sonucu olarak yabanct sermayenin daha istikrarli ilkelere
y6nelmesinden ve son yillarda yabanci sermaye yatirimlari iginde sir Stesi girket

birlesme ve satin almalarin agirlikli bir konuma gelmesinden kaynaklanmaktadir.

Yabanci sermaye yatirimlari agisindan dikkat ¢eken bir uygulama da bu
yatirimlarin girket birlesme ve satin almalan seklinde gergeklesmesidir. Sinir tesi
sirket birlesme ve satin almalari son yillarda yabanci sermaye yatirimlarinda goriilen
artigin itici glici olmustur. Ornegin, 1997 yilinda yapilan yabanci sermaye
yatinmlarinin iginde, degeri 1 milyar $’in lizerinde olan 64 adet birlesme ve satin
alma iglemi yer almaktadir. Bu yatirimlarin toplam tutari 129.2 milyar $’dir. 2000
yilinda ise bu islemlerin sayis1 175°e ¢ikarken, tutar: ise 866 milyar’a yiikselmistir.
Sirketleri bu uygulamaya yonelten nedenler arasinda ticaretin, yatirimlarin ve
sermaye akimlarinin serbestlestirilmesine paralel olarak piyasalarin agilmasi, bazi
sektorlerde kisitlamalarin azaltilmas: ve kiiresellesme ve teknolojik degisikliklerin

neden oldugu yogun rekabetci baskilar sayilabilir.

Tirkiye’ye gelen yabanci sermaye miktar1 yillar itibariyle artig gdstermekle
birlikte iilkemiz bu artistan heniiz yeteri kadar yararlanamamaktadir.1989-1994
yillar1 arasinda Tiirkiye’nin diinyada dolagsan yabanci sermaye yatirimlarindaki pay1
%0,35 iken bu oran siirekli bir azalig gostermis, 1999 ve 2000 yillarinda %0,07 ve
%0.08 olmustur. Tiirkiye’nin gelismekte olan tilkeler i¢indeki pay: da yukanda
anilan dénemler igin sirastyla %1.19, %0.35 ve %0.40 olmustur (Tablo 5.7). Diger
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taraftan, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye miktan diger iilkelerle ki?silaﬁﬂﬁlhrkenv %

tilkemizin, karsilagtirma yapilan iilkelerin ve uluslar arasi kuruluglarin: ka:bwl Qttﬂglm;acﬂ

yabanci  sermaye

tanimlarina

bakmak

gerekmektedir.

Bi’

““w'

ergevédé '

degerlendirildiginde, bizim yabanci sermaye tamimimizin uluslar arasi kurtﬂuﬁ'&ﬁﬁ
ve bazi ilkelerin yabanct sermaye tamimlarindan daha dar kapsamli oldugu
goriilmektedir. Ornegin, Tiirkiye OECD tamimindan farkli olarak yabanci ortaklarca

saglanan kisa, orta ve uzun vadeli kredileri, yabanci ortagin mevcut ve alacaklarim

ancak sirket sermayesine kaydedilmesi halinde yabanci sermaye olarak kabul

etmekte, aksi takdirde yabanci sermaye girigi olarak saymamaktadir. Bu durum ise

{ilkemize gelen yabanci sermayenin oldufundan daha az goziikmesine neden

olmaktadir. Ancak, Is -Tim’in yabanci ortag: Telecom Italia’min sagladifn yaklasik

1.4 milyar $’lik kredi, bu miktarin ileride sermayeye kaydedilebilecegi ifade

edildiginden, 2001 yilinda gergeklesen 3.044 milyon $’lik fiili girisi icinde yer

almaktadir ve bu uygulamaya devam edilecektir.

Tablo 5.7. Diinya’da Yabanci Sermaye

[DUNYA'DA YABANCI SERMAYE
(Milyon $)

1989-94 (ort) ; 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Gelismis Ulkeler 137,124, 203,462 219,688| 271,378, 483,165 829,818 1,005,178
Gelismekte Olan Ulkeler 59,578| 113,338| 152,493| 187,352| 188,371 222,010/ 240,167
Merkez ve D. Avrupa 3,444 14,268 12,730 19,188 21,008 23,222: 25,419
Turkiye 708 885 722 805 940 783 982
Diinya 200,854; 331,953 385,633] 478,723| 693,484 1,075,833 1,271,746
Cransal Dagidim 7 o ]
Gelismis U./Dinya 68.3%  61.3%| 57.0%| 56.7%| 69.7%| 77.1%  79.0%
Gelismekte Olan U/Dunya 29.7%: 34.1% 39.5% 39.1% 27.2% 20.6%. 18.9%
[Merkez ve D.A./Dinya 17% 4.3% 3.3% 4.0% 3.0%  22% = 2.0%
Turkiye/Diinya 0.4%; 0.3% 0.2% 0.2% 0.1% 0.1%. 0.1%
Tarkiye/Gelismekte Olan U 1.2% 0.8% 0.5% 0.4% 0.5% 0.4% 0.4%

Kaynak: Diinya Yatirim Raporu, 2001

Gelismekte olan {ilkeler yabanci sermayeleri kendi iilkelerine ¢ekmek igin

yogun rekabet igerisindedirler. Her tilke yabanci sermayeyi vergi kolayliklan,

tegvikler ile kendi iilkelerinde iiretim yapmaya davet etmektedir. Tiirkiye’'nin ve

se¢ilmis diger tilkelere gore rekabet durumunu Tablo 5.8’de gosterilmektedir.



Tiirkiye | Ispanya | Macaristan | Polonya | Israil
Globallesme 21 20 28 32 9
Yerel pazarlarda rekabet 20 3 17 29 32 23 21
Yerel pazarlarda rekabetin 18 8 47 40 52 48 36
kaynagi ana olarak yereldir.
Tedarikgilerin bulunabilirligi 20 9 47 39 23 28 28
Tedarikgilerin rekabetgi 26 16 42 44 18 35 30
olusu
Yaraticilik i¢in tiiketici talebi 25 26 35 .43 14 . 34 30
Pervasiveness of clusters 22 27 33 52 32 26 32
Uretim siireci 27 25 36 50 14 45 33

Kaynak: Global Competitiveness Report, World Economic Forum, New York 2000

2000 yilinda cesitli ilkelere giren yabanci yatimminin Tiirkiye ile
karsilastirilmali tablosu Tablo 5.9°da verilmistir. Bu karsilastirmada kisi basina dolar
cinsinden yatirnm esas alinmigtir. Bu tablodan gériildiigii gibi Tiirkiye kisi basina

yabanci sermaye yatiriminda en geride Irlanda ise en basta yer almaktadir.



Tablo 5.9: Kisi bagina Yabanci Yatirim (USS$)

F 154 ¢

Tarkiye ile

2000 Niifus (milyon) | Kisi basina

siralamasi yatirim ‘karsilagtirma
Cin 4 12453 85 X6
Brezilya 10 165.9 202 X14
Irlanda 12 4 4080 X272
Arjantin 17 37 301 X20
Polonya 19 39 256 X17
Vietnam 39 78 27 X1.8
Angola 42 12 150 X10
Kazakistan 46 15 83 X5.5
Misir 47 62 20 X1.3
Bulgaristan 49 8.2 122 X8
Romanya 52 22.5 44 X2.9
Tirkiye 53 65 15

Kaynak: Insight Yased, Ekim 2001

5.5. Yabanci Sermaye Yatirnmlarimin Karsilastirmah

Analizi

2000 yillara yaklastigimiz su gilinlerde, diinyadaki gelismelerin aksine,

yabanci sermaye yatirimlart Tirkiye ekonomisinde halen 6nemli bir yer
tutmamaktadir. 1980 yilina kadar tamamiyla ihmal edilen yabanci sermaye yatinm
tutarlari, bu yila kadar toplam 229 milyon dolar olmustur. 1990 yilindan itibaren ise,
yillik yabanci sermaye giris tutar: ortalama 1 milyar dolara ulagmis ve son yedi yildir
da bu civarda kalmistir. Bu rakam Cin'de 34 milyar dolar, Endonezya'da ise 10
milyar dolardir (YASED Yayi, Nisan, 1997). Son on yilda Tiirkiye’ye giren
yabanc1 sermaye ortalama olarak GSMH’nin %0,5’inden az iken orta diizeyde gelire
sahip Avrupa lilkelerinin ortalamas1 %]1,1 olmugtur. Sekil 6.2°de goriildiigii gibi
Macaristan, Cek Cumhuriyeti ve Polonya’ya giren miktar belirtilen ortalamanin ¢ok

lizerinde olmugtur. $ekil 5.3’te Tiirkiye, Macaristan, Polonya ve Cek Cumhuriyetine
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1990-99 yillari arasinda giren yabancit sermayenin GSMH’nin yﬁzdelerj olarak
goriilmektedir (FIAS Raporu,2001). -

“Tirkiye’ye gelmesi beklenen yabanci yatirimlarla ilgili ¢esitli rakamlara
rastlanmaktadir. Cesitli rakamlarla karsilagsmaktayiz. Bu rakamin asgari 25-30 milyar
seviyesinde olmasi gerekmektedir (Y6neyman, 2000).

Ulkemizin de rekabet giiciiniin artinlmasi agisindan, Tiirkiye'ye yilda
ortalama 5-10 milyar dolar civarinda yabanci sermaye yatirimu yapilmahdir.
Ulkemizde yabanci sermayenin girigini etkileyen baglica olumsuz faktorler:
istikrarsiz bilylime oranlari, yiiksek enflasyon, yiiksek faiz oranlari, kisaca mevcut
ekonomik ve politik istikrarsizliklardir. Bunlara ilave olarak, Tﬁrkiye, Odemeler
dengesini diizeltme konularinda mesafeler alamayan, bagta vergi reformu ve
Ozellestirme ihtiyaglarini gergeklestiremeyen bir iilke konumundadir. Diger olumsuz
faktorler ise, biirokratik islemlerin fazlalig1, yabanci sermaye mevzuatinin son derece
uygun olmasina rafmen, vergi yasasi ve ticaret mevzuati gibi diger mevzuatlarin
buna ayak uyduramamis olmasidir. FIAS raporunda ‘Tiirkiye komplex ve kangik
biirokrasisi ile tanimir’ diye baslayan bolimde yolsuzluk i¢in asagidaki denklem
verilmistir. Kontrol + Sorumluluk eksikligi + seffaflik / tercih eksikligi = yolsuzluk

Aym raporda yatinmcilarin %63’ yolsuzlugu yatirimin 6niindeki ciddi bir

engel saydiklarim belirtmiglerdir. (FIAS Raporu, 2001)

Tiirkiye Igveren Sendikalari Konfederasyonunun 2002 yilinda yaptirdign bir
aragtirmaya gore, Tlrkiye’'nin diinya biirokrasileri i¢inde en engelleyici 13. iilke
konumunda oldugu belirtilmistir. Aragtirmaya gore bir isletmeci Tiirkiye’de birokrasi
ylizde 20 oraninda siire harcarken Ortadogu ve Avrupa {ilkeleri yiizde 8, giiney
amerika tilkeleri ise %4 oraninda zaman harciyor. Arastirmada bir sirketin kurulmas:
islemlerinin en az yetmis bes gilinde sonuglandig1 kaydedilerek girisimcinin bir
yatinmi sonuglandirabilmesi igin biirokraside 172 imzay: tamamlamasi gerektigi

aciklandi.
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Macaristan ~ Cek Cum. Polonya Ortalama Tirkiye

Sekil 5.2. GSMH’nin yiizdesi olarak ortalama yabanci sermaye girisi (1990 —

99)

Kaynak: FIAS,2001

Not: Ortalama - Orta diizeyde gelirli Avrupa ulkelerinin ortalamasi: Arnavutluk, Beyaz Rusya, Hirvatistan,
Gek Cumhuriyeti, Estonya, Macaristan, Litvanya, Letonya, Makedonya, Federal Yugoslavya Cumhuriyeti, Romanya,
Birlesik Devletler Toplulugu ve Slovakya
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Sekil 5.3. 1990 99 yillan arasinda GSMH’nin yiizdesi olarak yabanci sermaye
girisi
Kaynak: FIAS,2001
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Ulkemizde bu olumsuzluklarin yamsira, yabanci sermayeyi geﬁccék blrg:ok

olumlu faktér de bulunmaktadir: Tiirkiye’nin 2000 yilinda diinyanin en bﬁyﬁk‘_""l'7."

pazar1 oldugu belirlenmistir. Hem ulagim, enerji ve yeterli teknolojik altyapiya, hem
de insan kaynaklar1 agisindan yatinme: igin cazip kogullara sahiptir. Kolay
egitilebilen vasifsiz is giiciiniin yamisira, ¢ok iyi egitim gérmiis bir y6netici simfi ve
ortaklik yapabilecek son derece girigsimci, dinamik bir kesime sahip bulunmaktadir.
Is glicti maliyetleri ve diger tiretim faktérleri de diger iilkelere gére nisbi olarak ucuz
bulunmaktadir. Cografi agidan ise Dogu Avrupa, Orta Asya ve Orta Dogu'nun
ortasinda, tiim pazarlarla iliski icinde olan bir jeo-politik konuma sahiptir. AB
tilkeleriyle yaptlglrﬁlz Glimrikk Birligi anlasmasi da olumlu bir faktér
olusturmaktadr.

5.6 Yabanci Sermaye’nin Tiirkiye’de Karsilastigi Engeller

ve Tedbirler

Tiirkiye ekonomisinde 6zel sektér faaliyetlerinin giiclendirilmesi, Tiirkiye’de
uygulanan genel makro-ekonomik istikrar programinin her zaman asli unsuru
olmustur. Bu siiregte yabanci sermaye yatinmlari, kiiresellesmis bir piyasa
ekonomisinde, iilkenin rekabet giiciinli artirarak, ekonomik biiyiimeyi ve gelir
yaratmay canlandirarak 6zellikle 6nemli bir rol oynamaktadir. Ancak, bugiine kadar
YS yatinm girisi, Tiirkiye ekonomisi biiytikliigiindeki bir ekonominin potansiyeline
ulasamamus ; dolayisiyla is ve istihdam imkanlarinin yaratilmasinda gerektigi 6lgiide
etkili olamamigtir. Bu nedenle yatinm ortaminin iyilestirilmesi ve yerli ve yabanci
yatinmlarn artirilmasi gerekmektedir. Varolan engeller Tiirkiye'nin rekabet giiciinii

azaltmaktadir.

Avrupa Birligi’nin Think Tank Kurulusu olan Avrupa Politika Etiitleri (The
Centre For Eeuropean Policy Studies — CEPS). Merkezi yabanc: sermaye agisindan
Tiirkiye’nin durumunu incelemistir. Bu aragtirmadan ¢ikarilan Tiirkiye’nin yabanci

sermaye karnesi asagida verilmistir ITO ,2001):

LR 5



Pazar Aragtirmasi Guglii
Ekonomik biiyiikliik Gl
Ekonomik biiyiime Giglu
Niifus Orta
Kisi bagina gelir Zayf
Etkinlik Aragtirmast Giiglii
Istihdam maliyeti | Giigl
Boélgesel Entegrasyon Giiglii
Istihdam arz1 Giiglit
Varliklar Arastirmasi Giglu
Miihendis ve Teknisyen Arzi Zayif
Telekom ve Internet Altyapisi Orta
Cevresel Faktorler Giugld
Mevzuat — Yabanci Sermaye Yatirim Zayif
Mevzuat — Ozellestirme altyap: Orta
Siyasal edimler Giglii
Tesvikler Zayif
Kurumsal - Siyasal Cevre Zayif
Kurumsal — Siyasal Atmosfer Zayif
Ekonomik istikrar Zayif
Politika agiklif Zayif
Adalet sistemi ve Telif haklari Zayif
Sosyal tansiyon Zayif




T

Yabanci sermaye yatirimlarinin karsilagtigi baslica alanlar ve, .Béli‘-rive!rrl-en /

sorunlar daha genis bir sekilde asagida verilmistir : T ] .::i e

-

o Sirket Kurulugu - Standart bir sirket kurulus stireci 19 asamadan

olusmakta ve en az 2,5 ay siirmektedir.

o Istihdam - Genel olarak yabancilara iliskin ¢aligma izini sistemi makul
Olglide iyi islemekte ve yatiimcilara biiyiik bir kiilfet getirmemektedir.
Ancak, kisa donemli ¢alisma izinleri, 6zel gruplann istihdam edilmesi, ve
igveren katki paymn yiiksekligine iliskin bazi meseleler giindeme

getirilmistir.

o Sektérel izinler - Sektérel ve diger 6zel izin siireglerinin, bazi
sektorlerde kurumlar arasindaki yetki ¢atismasi, olduk¢a merkezilesmis olan
onay islemleri ve 6zel sektériin stirece katiliminin ¢ok diisiik 6l¢lide olmasi

sebebiyle gereksiz bir sekilde karmagik oldugu goriilmektedir.

e Arazi Temini ve Arsa Gelistirme - Tiirkiye’de kamu arazisi edinmek
ve yatiim yeri haline getirmek i¢in gerekli tlim izinlerin alinmasi, onay

islemlerinin tamamlanmasi iki y1l veya daha uzun bir zaman almaktadir.

e Vergi ve Tegvikler - Uygulanan kurumlar vergisi orami diger tilkelerin
uygulamalarina kiyasla yiiksek olup, eger kapsamli bir yatirim indirimi ve
tesvik sistemi uygulamiyor olmasa yliksek vergi ylikiine sebep olacak
niteliktedir. Uygulanan tegvikler sayica fazla olup, ortak &zellik olarak karar

mekanizmalarinda yeterli etkinlik saglanamamaktadir.

o Glimriikler ve Teknik Standartlar -  Belgelendirme sartlar,
gimriiklerde diger ilgili kurumlarca yapilan uzun test islemleri, geciken KDV
iadeleri ve yolsuzluk olaylarina sebep olan objektif kriterlere dayanmayan

karar verme mekanizmalar nedeni ile Onemli reform girisimlerine ragmen
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eFikri Miilkiyet Haklar1 - Mevzuattaki mevcut - bogluklar ile
yuriirlikteki mevzuatin etkin uygulanmamasi ve iglemlerin kisa zamanda
sonuglanmamasi sebebiyle patent, ticari marka ve telif haklarinin korunmasi

yetersizdir.

e Dogrudan Yabanci Yatinm Mevzuati - Uygulanmakta olan dogrudan
yabanc1 sermaye yatirimlarina iliskin mevzuat, zaman icinde yapilan bir dizi
degisiklik ve diizeltme sirasinda iglevi ve 6nemi azalmis olan 1954 tarihli bir
yasa lizerine kuruludur. Halihazirda Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlan

diizenleyen tek ve kapsamli bir mevzuat bulunmamaktadir.

e Yatinm Promosyonu - Halen Tiirkiye’nin yabanci yatirim girigini
arttirmak amactyla hedeflenen belirli yatirimlara yonelik etkin bir promosyon

yiiriiten tek bir kurulu bulunmamaktadir.

Aragtirmada, Tiirkiye’nin yabanci sermaye ¢ekmek agisindan siyasi atmosfer,
ekonomik istikrar, adalet sistemi, telif haklari ve sosyal durum konusunda zayif

oldugu tespiti yer almustir.

Aragtirma Tiirkiye’yi rekabet giicii agisindan Ortadogu Avrupa iilkeleriyle de

karsilastirmistir.

Aragtirmaya gore Tirkiye’nin kiiresel ekonomideki rakipleri Orta ve Dogu
Avrupa ilkeleri, Kuzey Afrika, Rusya, BDT ve Yunanistan. Tiirkiye, yabanci
sermaye ¢ekme agisindan da Orta ve Dogu Avrupa iilkelerine gore diisiik performans
gosteriyor. Raporda Tirkiye’nin mutlaka enflasyonu diisiirmeyi, ozellestirmeyi
tamamlamayi, biirokrasiyi azaltmayi, Avrupa birligi ile biitiinlesme siirecini
tamamlamay1, egitime Oncelik vermeyi, yatinm stratejisini belirlemeyi basarmasi

gerekmektedir.



Bu ¢aligmada ¢6zlim igin getirilen oneriler asagida verilmistir:

e Enflasyonu diistirmek

e Egitime Oncelik vermek

e Yatirim stratejisini belirlemek ve tanitimini saglamak

e Ozellestirmeyi tamamlamak

o Kirtasiyeciligi ortadan kaldirmak

e AB Tek Pazarnna katilmak i¢in gerekli uyum faaliyetlerini
hizlandirmak AR-GE esasl yatirnmlar: ¢ekmek igin gerekli yasal ve kurumsal
tedbirleri almak |

¢ AB fonlarindan yararlanmak i¢in gerekli islemleri tamamlamak

e Yatinim igbirligi konularinda Avrupa bélgeleri ile isbirligi yapmak

¢ AB’ne katilim hedefi dogrultusunda gerekli stratejiyi uygulamak

CEPS icin Dr Henry Loewendahl ve Ebru Ertugal Lowendahl tarafindan
hazirlanan bir diger aragtirmada Tiirkiye’nin dogrudan yabanci sermaye ¢ekmedeki
performansi ile AB genislemesinin muhtemel etkileri incelenmistir (ITO, 2001). Bu

arastirmanin verdigi sonuglar :

e Tiirkiye’nin rakipleri Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri(ODAU), Kuzey
Afrika, Rusya, BDT, Yunanistan olarak gésterilmektedir.

e Tiirkiye yabanci sermaye cekmede ODAU’ ye nispeten daha diisiik
performans sergilemektedir; bilhassa G6zellestirmenin ¢ok yavas olmasi
Onemli ise de yeni yatirimlarda da tilkemiz rakiplerinden geridedir.

e “Pazar arayan” yabanci sermaye agisindan Tiirkiye rakipsiz
denilebilecek kadar iyi iktisadi faktérlere sahiptir; Dogu Asya disinda
ihracata doniik sanayilesmenin en iyi 6rnegi olarak Tiirkiye g&sterilmektedir.

e “Etkinlik arayan” yabanci sermaye agisindan Tiirkiye’nin isgiicii
maliyeti daha yiiksek ise de isgiicii verimliligi ¢ok daha fazladir; yabanci
yatinmel agisindan Tirk isglict “Uretken, esnek ve ¢ok galigkan” olarak

tanmimlanmaktadir.
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o “Aktif arayan” yabanci sermaye agisindan Tiirkiye sahip oldugu
Telekomiinikasyon ve Internet altyapisi, ARGE faaliyetleri, vb. aglslndan
ODAU ile aymi konumdadir. " ‘

e Cevresel faktorler yani yabanci sermaye mevzuati, tegvikler, tamtim,
yabanci sermayeye karsi tavir agisindan Tiirkiye “kagit lizerinde” olaganiistii
¢ekicidir. Ancak ODAU’ den iyi olmakla birlikte, uygulamada vasat
gériinmekte ve tanitim ile enformasyon temini konusunda zayif olarak
nitelendirilmektedir.

e Politik/kurumsal faktérler yani politik ve iktisadi ortam, seffaf ve
ayrimct olmayan mevzuat agisindan ise Tii:_kiye en kotii dlkedir. . Siyasi
istikrarsizlik, yiiksek enflasyon, kur istikrarsizligt bu yargida temel

etkenlerdir.
Bu aragtirmada ayrica agagidaki hususlar belirtilmistir:

Aragtirmada IMF ile yapilan anlasmanin bithassa politik/kurumsal faktorleri
iyilestirmesi bakimindan yabanci sermaye ¢ekisinde yararli olacag ifade
edilmektedir. Ancak ODAU’ nin AB iiyeligi yolunda Tiirkiye’nin oniinde ilerledigi
de belirtilerek, Bu durumda s6z konusu iilkelerin AB firmalan agisindan daha cazip
olacaklar1 ve hatta Irlanda, Ispanya ve Portekiz gibi iilkelerden de avantajli olacaklar
ifade edilmektedir. Sonug¢ olarak ta, Yabanci yatirimecilarin kendi fikirlerine gére
“AB tek pazarna girmenin pazara giris, imaj ve algilarda diizelme ve

makroekonomik  istikrar saglama” agisindan fevkalade Onemli oldugu

belirtilmektedir.

5.7 Yabanci Sermayenin Tesvigi ve Problemlerin Coziimleri

o Sirket Kurulusu - Sirket kurulusu siirecinin, gereksiz ve miikerrer
islemleri giderici bir bigimde diizenlenmesi

e Istihdam - Calisma izini siirecinin diizene sokulmasi ¢abalarina devam
edilmesi

o Sektorel Izinler - Kamu yarar1 gézoniine alinarak, tlim islemler igin

agik ve seffaf kurallarin gelistirilmesi, gesitli karar verme yetkisine sahip
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birimlerin bu islemleri yerine getirirken gecikmelere mahal vermemeleri -ve:
karar mekanizmalarimin keyfilikten uzaklagtirilarak objektif kriter_lére
dayandirilmasi o

e Arazi Temini ve Arsa Gelistirme - Uluslararas: standartlara uygun bir
stirede yatinmein fiziki faaliyetlerini baslatmasina imkan verecek sekilde
izin prosediiriiniin diizenlenmesi

eVergi ve Tesvikler - Otomatik yeterlilik sartlart olusturarak
yatiimlarin muhtemel gézden gegirme islemlerini ve seffaf olmayan karar
siireglerini azami Olglide kaldinrken, daha basit bir kurumlar vergisi
sisteminin ve tesvikler konusunda tek bir yetkili kurumun dikkatli bir sekilde
tasarlanmas: ve gelistirilmesi

e Glimriikler ve Teknik Standartlar - Dis Ticaret Miistesarligi’nca
dahilde igleme rejiminin, mevcut reformlar1 yayginla tirmak ve kurumsal ¢ali
malar1 desteklemek suretiyle bekleme siiresini kisaltacak ve otomatik
islemleri artiracak gekilde diizenlenmesi. Buna ilave olarak, giimrik
islemlerinin etkin bir sekilde hizlandiriimasinin saglanmas:

e Fikri Miilkiyet Haklari - Gegmigsteki ¢aligmalara ilaveten, yiiksek
katma deger yaratan yatinmlart ¢ekebilmek amaciyla iireticiye mahnin ve
hizmetinin etkin bir sekilde korunmasinda giiven veren bir fikri miilkiyet
haklar1 sistemi kurulmasi gereklidir. Bu hedef, tiéari marka tescil 1slemlerinin
kisaltilmasini, AB mevzuatina tam uyumu ve korsanlikla miicadele
konusunda toplumsal bir biling olugturulmasini igermektedir.

¢ Dogrudan Yabanci Yatirrm Mevzuati - 18.01.1954 tarihli 6224 sayili
Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’nun, Tiirkiye’deki yatirtm ortaminin

liberal niteligini yansitacak daha uygun bir yasa ile degistirilmesi

e Yatirm Promosyonu - Basarili tilke Orneklerinden hareketle,
miinhasiran yatiim promosyonu alaninda gorevli olacak bir kurumu da
icerecek sekilde, Tirkiye’nin kapsamli bir yatiim promosyonu stratejisi

gelistirmeye ihtiyaci vardur.

Yaklasik 65 milyonluk niifusu ve ortalama %5 oramindaki biiyiime hiz ile,

Ulkemizde yabanci sermaye yatrimlarmin  artinlmasma  biiyiik  ihtiyag
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duyulmaktadir. Bu itibarla, tilkemizde bu konudaki olumsuzluklarin bir“élln;: ﬁﬁee ‘
azaltilmas1 gerekmektedir. Bu asamada yukarida sayilan tedbirlere ek - olarak

Tiirkiye'nin makro diizeyde acilen ele almasi gereken 6ncelikler sunlardir:

o Siyasi istikrarsizliklarin 6nlenmesi,

e Ekonomik istikrarsizliklarin azaltilmasi;Biitge agiklarimin kapatilmasi,
Da1s borg yiikiiniin hafifletilmesi, Enflasyonun ve faiz oranlarinin indirilmesi,

¢ Ekonomik politikalarindaki rekabet ve serbest piyasa uygulamalarinin
artirilmasi,

¢ Ekonomik yapinin diinya ile biitiinlesmesi,

e Thracat: artiric1 dinamiklerin yakalanmasi,

o Ozellestirme ¢alismalarinin biran énce sonuglandirilmast,

Siyasi gelismeler sonucu iilkeleraras: siyasi gerginlik azalmig olup uluslararas:
ticaret ve yatinm iligkilerinde gorilmemis biiylime yasanmistir. Bu kapsamda
uluslarasi yabanci sermaye yatirimlart 1990 yilinda 200 milyar dolardan, 1998 yilt
sonunda 646 milyar dolara ulagsmistir. Bu yatirmlarin artmasinda, hizli teknolojik
gelismeler, ticaret ve yatinmin ulusal, bélgesel ve kiiresel 6lgekte serbestlestirilmesi,
Ozellestirme uygulamalari, {iretimin ¢esitli asamalarinin iilkeler arasinda dagitilmas,
yerli firmalarin yabanci yatirimecilar tarafindan yerli firmalarin  satin alinmasi gibi

faktorler etkili olmustur.

Diinya ticaretinde ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki artig ile
stratejik iligkiler neticesinde diinya ekonomisi biitlinlesmis ve ulusal ekonomiler
birbirine bagimli hale gelmistir. Bu gelismeler incelendiginde gelismis tlkelerde hem
yabanc1 sermaye c¢ikiglari hem de girisleri goriiliirken, gelismekte olan iilkelerde

6zellikle yabanci sermaye girigi agirliklidir.

1998 yili sonu itibariyle iilkemize gelen yaklasik 11 milyar dolar Yabanci
Sermaye’ye karsilik, yurt disina yaklagik 1,7 milyar dolar sermaye ihra¢ edilmistir.
Yurt disinda 52 iilkede, 812 Tiirk firmasi faaliyet géstermektedir (Comert, 1998).
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6. YABANCI SERMAYE KAPSAMINDA
INCELENEN SEKTORLER

Iktisadi sektorler olarak tamimlanan tarim, madencilik, imalat ve hizmetler
alanlarindan bilhassa imalat sektériinde artan bir sekilde yabanci sermayeli
ortakliklar olusturulmaktadir. Bu ¢aligmada imalat sektériinde yer alan elektronik,
kimya ve ¢gimento sanayii ile ilgili bu ortakliklar tizerinde durularak amag ve kapsam

kisminda belirtilen konularda aragtirma yiiriitiilecektir.

6.1 Elektronik Sektorii

Bilgi ve iletisim teknolojileri, yirminci yiizyiln ikinci yarisindan itibaren
yasanan gelismelerle- iilkelerin ve firmalann rekabet Ustiinliigii saglamak amaciyla
kullandiklar1 en 6nemli arag¢ haline gelmistir. Diger tiim sektorleri etkilemesi ve
degistirmesi bilgi ve iletisim teknolojilerinin temel bir seki6r olarak kabul edilmesi

sonucunu ortaya gikarmistir.

Kiresel diizeyde rekabet edebilmek ancak bu teknolojilerinin sagladig:
tstiinliikle olabilmektedir. Teknolojide ve 6zellikle elektronikteki gelismelerin
etkisiyle {iretim ve hizmet alan1 ne olursa olsun rekabet, simr tanimayan bir gekilde

diinyanin her yerinde hissedilir hale gelmistir.

Bilgisayarlarin yaygin kullanimi, Internet ile elektronik bir ag kurulmasi
sonucunda elektronik sektorli hizla gelismistir. Telekomiinikasyon sektdrii bu
gelismede etkili olmustur. Elektronik sanayi bu teknolojilerin iiretiminde bilgi ve
iletisim teknolojileri sanayine doniigerek biiyiik gelismeler gostermistir. Elektronik
tek basina degerlendirilen bir sanayi olmaktan ¢ikmis tiim sektorlerin iiretim
asamasindan trtinlerin son kullaniciya ulasmasina kadar etkin olarak kullanilan temel
bir sanayi haline gelmigtir. Elektronik sanayiinin, tiiketim elektronigine ve yiiksek

teknoloji kullanimina dayali sektr tammi biiyiik 6lglide degismistir.
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VIL.Plan d6neminde elektronik sanayii 6nemli 6l¢iide ihracata yonelmlsnr o £y

Uretimin yillik ortalama yiizde 14'lik artisina karsiik ihracat artiginin yuzde 38

olarak gerceklesmesi ve Plan dénemi sonunda yilik 890 milyon dolara ulasmasr"“/

beklenmektedir. Aym donemde ithalatin %36 artarak yilik 4,4 milyar dolara
erismesi, buna karsihk talebin yiizde 26 artmasi beklenmektedir. Buna gére plan
d6neminde ihracatin ithalat1 karsilama oraninin ylizde 26, ihracatin tiretime oraninin
yiizde 52 ve talebin ithalatla karsilanma orammin yiizde 80 olarak gerceklesmesi
beklenmektedir.

Cok sayida iilkenin yabanci sermaye rejimlerini serbestlestirmesi nedeniyle
tilkelerin yabanci sermaye girigini arttirabilmeleri, makroekonomik istikrarin
saglanmig olmasina, altyapinin yeterliliine ve isgiiciiniin yeterliligine bagli hale
gelmistir.Elektronik ticaretin diinyada artan 6nemi g6z oniine alinarak iilke genelinde
yayginlastirilmas1 hizlandirilacaktir (DPT Uzun Vadeli Strateji ve Sekizinci Bes
Yillik Kalkinma Plam 2001-2005).

Sektdriin i¢ pazarim ylizde 42 ile haberlesme cihazlari, ylizde 37 ile devre
elemanlan ve yiizde 16 ile tiiketim cihazlar olusturmaktadir. Ozellikle cep telefonu
kullaniminin artmasi ve 6zel isleticilerin sebeke altyapisina yaptig1 yatirimlarla, son
yillarda haberlesme elektronigi i¢ talebinde biiyiik bir artis olmustur.Sekt6r ihracati
icerisinde tiiketim elektroniginin payinmn ylizde 82, devre elemanlarinin payinn ise

yiizde 11 diizeyinde gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Renkli televizyon, sekt6riin ana iretim ve ihra¢ kalemi olmustur. Renkli
televizyon iretiminin, VII.Plan doneminde yillik 1,8 milyon adetten 7 milyon
seviyesine ihracatin ise 900 binden 6 milyon adet seviyesine yiikselmesi
beklenmektedir. Sektérde, hizli gelisen ve yiiksek katma deger yaratan
telekomiinikasyon (yeni ag teknolojileri, mobil telefon ve uydu bilesenleri gibi) ve
Internet tabanli tiiketici cihazlarina (sayisal TV, Web TV gibi) gecis agirlik
kazanmaktadir.

Hazine Miistesarlif1 tarafindan yaymnlanan yabanci sermayenin firmalara gore
dagilimi tablolarinda elektronik sekttriinde yer alan firma sayis1 85 olup bunlardan

Onemli goriilen 10°u ile ilgili bilgiler Tablo 6.1’de verilmigtir. Bu sektérde faaliyet



1"
g

jf;‘,;f"' v
gosteren firmalarin ortaklan stratejik ittifak kurmuglardir. Netag Norhem Telecom 1le
kurdugu stratejik ittifak sonucunda sektérde Snemli bir yer elde etm1$ Ve d1$

piyasalarda biiylime imkam bulmustur.
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6.2 Kimya Sektorii
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Kimyasal maddeler talebinin 1995-2000 yillar1 arasinda ortalama’ Vitzd
oraninda artmasi, 1998 fiyatlariyla , 1995 yilinda 103 dolar olan kisi bagina kimyasal
madde tiiketiminin 2000 yilinda 150 dolara yiikselmesi beklenmektedir.

VII. Plan doneminde kimya sanayiindeki iiretim, ithalat ve yurt igi talep,
ekonomideki ve sanayideki biiylimeye paralel olarak gelisme géstermistir. Kimya
sanayii Uretiminin yilda ortalama yiizde 5,6 artarken 1998 yili fiyatlariyla 2000
yilindal.440 milyar TL'ye ulasmasi beklenmektedir. Uretim artig1, sodyum tuzlar,
bor {iriinleri, sinai gazlar, temizlik {iriinleri ve ila¢ sanayiindeki ilave kapasiteler ile
diger sektorlerdeki darbogazlarin giderilerek kapasite kullanim oranlarinin
arttirtlmas1 sonucu saglanmigstir. 1998-99 yillarinda ortaya ¢ikan Asya ve Rusya
krizlerinden kimya sanayiinde liretilen ara mallar1 kullanan sektorlerin (6zellikle
tekstil, deri giyim, otomotiv, beyaz esya ve insaat) olumsuz etkilenmesi, kimya
sanayii iriinlerine olan i¢ talebin daralmasina yol agmistir. I¢ talepteki daralma,
global kriz nedeniyle ihracatin ve ithal fiyatlarin diismesi sekt6rdeki {iretimi 1998 ve
1999 yillarinda olumsuz y6nde etkilemistir. Giimriik Birligi'nin de etkisiyle kimyasal

tirtinler ithalati

1995 yilinda 3.416 milyon dolardan 1999 yilinda 4.313 milyon dolara
ylkselmigtir. Kimya sanayi ihracati ise 1995 yilinda 687 milyon dolardan 1999
yilinda 855 milyon dolara yiikselmis, 1995 yilinda ihracatin ithalati karsilama orani
yiizde 20,1 iken bu oran 1999 yilinda yiizde 19,8 olmustur. Sektér ithalatindaki
artista ilag sektorii ithalatindaki yiiksek oranli artig etkili olmustur. Yeni yatirimlarin
az sayida ve daha ¢ok tevsi niteliinde olmas: sekt6rii daha da ithalata bagimli hale
getirmigtir. 1995 yilinda yurt i¢i tiiketimin yiizde 66's1 iiretim ile karsilanirken bu
oranin 2000 yilinda yiizde 56,4 olmasi beklenmektedir.

VILPlan ddneminde Organize Kimya Sanayi Boélgesi kurulmasi galigmalar
baglatilmigtir. Sektre ait organize sanayi bolgesi kurulmas: amaciyla Yatinm

Programina alinan projenin etlit ¢aligmalarina devam edilmektedir. Kimya



sanayiinde yerli-yabanci firma birlesmeleri ve Stratejik Ittifakleri d

deterjan, ila¢ ve kozmetik alanlarinda gériilmiistiir.

1998 yili fiyatlariyla, yillik yaklagik 50 trilyon TL’lik bir iiretim potansiyeline
sahip olan ila¢ sanayii Bat: iilkeleri seviyesine ulagmus, ileri teknoloji diizeyi ile iilke
ekonomisinde dikkat ¢eken sektorlerden birisi olmustur. VII. Plan déneminde
tiketim yillik ortalama yiizde 10,7 artarken, liretim artis1 ytizde 5,4, ithalat artig: ise
ylizde 22,3 olmustur.

AB ile Giimrik Birligi cergevesinde mallarin serbest dolasiminin tesviki
yoniinde gelismeler, ithalata getirilen sinirlamalarin gevsemesi, ithal ilaglar i¢in daha
uygun fiyatlandirma ve Tirk firmalar ile olan lisans anlagmalarim iptal ederek
Tiirkiye’de pazarlama faaliyetlerini kuran ¢ok uluslu firmalann sayisinin artmasiyla
ilag ithalatinda yiiksek oranlarda artiglar olmustur. Ithal ilaglarin payinin 195 yilinda
toplam pazarnn yizde 23’tnden 2000 yilinda yiizde 42’ye yiikselmesi
beklenmektedir. Thracat artis1 ise diisiik diizeyde olmustur. 195 yilinda 321,7 milyon
dolar olan mamul ilag ithalati 1999 yilinda 843,3 milyon dolara yiikselmis, ihracatin
ithalat1 karsilama orami 195 yilinda yiizde 14,6’dan 1999 yilinda yiizde 8,2’ye

gerilemigtir.

AB ilkelerinin ilag firmalari,AR-GE’ye 1998 yilinda 14,5 milyar EURO
harcamistir. Bu miktar toplam satiglarin ylizde 15’ine tekabiil etmektedir. Tiirk ilag
sanayiinin gelecegi i¢in biiylik 6nem tasiyan yeni ilag kesfi ve yeni teknolojilerle
ozellikle biyoteknoloji ile ilgili girisimler baglatilmamis, AR-GE galismalar yetersiz

kalmustir.

llag ve ilag tretim yontemlerinde patent uygulamast 1 Ocak 1999 tarihi
itibariyle baglamistir, Patent bagvurularinin bagladigi 1995 yilinda 2000 yilina kadar
toplam 1705 bagvuru yapilmis, ve 1999 yili i¢inde 502 adet patent verilmigtir. 1998
yili sonu itibariyle, VII. Plan déneminde ila¢ sektériindeki istihdam yiizde 31
oraninda artmuis, ise toplam 749 milyon dolarlik yatirim gergeklestirilmistir.



Deterjan sektoriindeki kurulu kapasite modern teknolojiye sahip ye

ile artirlarak ihracat potansiyeli olan bir kapasiteye ulasilmistir. Sabun

firmalar kapasitelerini artrmig ve bu durum rekabet giiclerini olumlu y6r1 e
etkilemistir. Boya sanayiinde kapasite kullanimi1 VII. Plan déneminde yiizde 51-66
arasinda degisim gostermistir. Sektorde yeni yatinmlar 6zellikle otomasyon,
modernizasyon, esnek iiretim teknolojileri, maliyet diislirmeye yoénelik teknolojiler,

is ve ig¢i gilivenligi ve ¢evre konularinda yogunlagmigtir.

Belirtilen tablolar incelendiginde Kimya sektériinde yabanci sermayeli
firmalarin sayisimin 163 oldugu gérﬁlrﬁektedir. Bu firmalardan 10’u ile ilgili bilgiler
Tablo 6.2°de verilmistir. Ozellikle ilag ve deterjan sanayiinde yabanci ortak paymin
ylizde 10’ler seviyesinde oldugu dikkat ¢ekmektedir. Bu bakimdan ilag¢ sanayiinde
stratejik ittifaklara rastlanilmasi oldukg¢a kisitlh olacaktir. Boya ve kozmetik
sanayiinde yerli ve yabanci ortaklarin payr degisik oranlardadir. Bu nedenle yatirim

ortakliklarinin daha etkin olduklan sektorler olarak tanimlanabilir.
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6.3 Toprak Sektorii

Toprak Sanayii olduk¢a genis bir yelpazeyi kapsamaktadir.- Bu sanayiinin
icinde gimento sanayii, pismis kil ve ¢imentodan gerecler sanayi, cam sanayii ve
seramik sanayi yer almaktadir. Bu sektorlerde bilhassa Cimento Sanayiinde yabanci
ortakliklarin paylar1 ¢ok yiiksek olup genellikle yiizde 100 seviyesindedir. Bu
nedenle ortakliktan bahsedilmesi miimkiin degildir. Diger li¢ sanayide farkli ortaklik
yapilarina sahip ortak girisimlerin kuruldugunu diisiindtirmektedir. 39 firmanin yer
aldig toprak sektoriinde segilmis 10 firma Tablo 6,3 tedir.
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6.3.1 Cimento Sanayii

1996-99 déneminde ¢imento sektoriinde yeni bir entegre tesis devreye
girmedigi gibi 1 adet entegre tesis ¢evre kirlilifi sebebiyle ¢alismasim tatil etmistir.
Bu dénemde iki adet 6giitme-paketleme tesisi devreye girmistir. 2000-y1l1 baginda 39
adedi entegre, 17 adedi 6giitme-paketleme olmak iizere 56 tesiste ¢imento iiretimi
yapilmaktadir. Klinker iiretim kapasitesi 33,2 milyon tona, ¢imento 6giitme
kapasitesi 63,2 milyon tona ulagmistir. 1999 yilinda 1995 yilina gére klinker tiretimi
ylzde 3,2 , ¢imento tretimi ylizde 5 artmigtir. Klinkerde 1995 yilinda yiizde 90,8
olan kapasite kullanim orani, 1998 yilinda yiizde 90'a, 1999 yilinda ise yiizde 84,4'e
diismiigtiir.

Plan donemi basinda kamu elinde olan 7 fabrikanin da 6zellestirilmesi sonucu
¢imento sektoriinde Ozellestirme 9 Ocak 1998 tarihinde tamamlanmustir.
Ozellestirilen bu fabrikalarin bityiik bir cogunlugu getirilen yabanci sermaye ile *
yabanct sermaye ortaklhifina doniismiistiir. Zaman i¢inde, bunlardan Cimentas, tam
miilkiyete sahip tali sirket halin gelmistir.

Sektorde mevcut tesisler yurt ici talebi rahatlikla karsilamakta ve yilda 3-4
milyon ton ¢imento ihracati yapilmaktadir. Cimento sektorii dis rakipler karsisinda
yapisal bir dezavantaj tasimamaktadir.

6.3.2. Pismis Kil ve Cimentodan Gerecler Sanayii

VIL.Plan d6neminde ekonominin tiimiiyle maruz kaldigi makro ekonomik
istikrarsizlik insaat sektoriinii ve dolayisiyla bu sektére ara mali iireten pismis kilden
ve ¢imentodan gerecler sanayiini de etkilemistir.

Gegmiste stratejik tirtin olarak kabul edilen refrakter malzemeler, kamu eliyle
kurulup isletilen fabrikalarca {iretilmis, daha sonra bu fabrikalar 6zellestirilmistir.
Bu sanayiinin {ilkede kuruldugu yillarda iirtin kalitesinin geregi olarak biiyiik tutulan
tretim kapasiteleri zaman iginde tirtin kalitesindeki gelismeler nedeniyle atil
kapasiteye doniismiistiir.Sermaye, 6lgek ve kalite agisindan iistiin oldugu imaj:
yaygin olan Avrupa menseli lrlinlerin yurt i¢i kullanicilar tarafindan tercih edilmesi,
treticileri daha zor durumda birakmustir. Firmalarin birleserek kendi tesislerine ait
AR-GE birimlerini kurmalari, Universite sanayi isbirligini olusturarak kalitenin
yiikseltilmesine yonelik ¢aligmalari baglatmalar sekt6riin bu olumsuz durumundan
cikisina  biiyk katki saglayacaktir. Yapilacak arastirmalarla, iilke i¢inde
tiretilemeyen tip ve kalitedeki lirlinlerin tiretimine agirlik verilmesi yararli olacaktir.

Diger 6nemli bir alt grubu olugturan ingaat tuglasinda yurt sathina yayilmis 600
civarinda fabrika ile yapilan {iretimde, yukarida bahsedilen yapisal sorunlar
nedeniyle 1999 yilinda yiizde 7,2 azalma olmustur. Yillik ortalama 300-350 bin adet
olan iilkemiz konut agifimn kapatilmasinda ihtiya¢ duyulacak tuglanin iiretilmesi
i¢in gereken kapasitenin {istiinde bir kapasitenin iistiinde bir kapasite mevcuttur. Bu
alt grupta yil boyu iiretim yapabilen modern teknoloji ile galisan ve kaliteli yakat
kullanan fabrika sayis1 10 civarindadir. Kalite ve standardin kontrol edilemeyisi eski
teknolojiler lehine ve tiiketici aleyhine haksiz bir rekabet ortamu yaratmaktadir. Tugla



ve kiremit iiretiminde g¢evrenin korunmas: ile ‘ilgili tedbirler, yetemnce Ve tum
tireticiler tarafindan alinmadig1 i¢in hem ¢evresel sorunlar ¢ikmakta hém de hakng :
rekabet yasanmaktadir. Ayrica, standartlarin ve gevreye uygunlugun 51k1 kontrol

edilmemesi kalitesiz irtinlerin piyasaya hakim olmasina neden olmaktadir. - % iy

e

6.3.3. Cam Sanayii

1995-99 doéneminde cam sektériinde sektoriin baglica gruplarindan diiz cam
kapasitesi yiizde 30, ev egyasinda yiizde 100, sinai kaplarda yiizde 50,ve cam
yiiniinde ylizde 100 olmak lizere toplam iiretim kapasitesinde ylizde 50 artis
gerceklesmistir. 1995 yilina gore 1998 yilinda liretim yiizde 40 artmustir. 1999
yilinda, Marmara depreminde bélgedeki fabrikalarda tiretimin aksamasi nedeniyle
iiretim bir Onceki yila gore yiizde 6,6 oraninda azalmugtir.

Fert basina titketim ortalamasi diinyada 7 kg/y1l, Avrupa’da ise 30 kg/yil olan
smai kaplarda (cam ambalaj) iilkemiz tiketimi 6 kg/yil’dir. Ikame iiriinlere kars:
¢evre dostu olmasiyla iistiinlilk saglayan cam ambalaj tiiketimi son yillarda istikrarli
bir sekilde artmaktadir.

Sektorde rasyonellesme ¢alismalar1 sonucu enerji sarfiyat: azalmig, 5-7 yil olan
firn Omirleri kullanilan malzeme kalitesi artinlarak ve igletme sartlarinda
iyilestirmeler yapilarak 9-10 yila ¢ikarilmigtr.

196 yili bagsinda gitimriiklerin kaldirnlmasi sonucu plan déneminde ithalatta
yizde 100 oraminda bir artisla kargilasilmistir. Diinyada cam iiretiminde arz
fazlasinda kaynaklanan rekabet nedeniyle cam fiyatlarinin diisme egilimine girmesi
sektorii zorlamistir. Buna ragmen, sarf edilen ¢abalarla sektdr lretiminin ligte biri
ihrag edilerek sektér gelismesine katkida bulunulmustur. 1999 yilinda sektdr cari
fiyatlariyla 320 milyon dolarlik ihracat gergeklestirmistir.

6.3.4. Seramik Sanayii

Sanayide ve ingaat sektériinde yaygin kulanim alami olan Seramik sektorii
tirlinlerinin;Yer ev Duvar Dosemeleri,Saglik Geregleri, Sofra ve Siis Esyasi, ve
[zolatérler olmak iizere dort alt gurupta tiretimi yapilmaktadir.

Ulkemizde seramik sektoriiniin eski bir gegisi olmakla birlikte ekonomik
anlamda Uretime 1957 yilinda baslanmistir. Daha sonra kamu sekt6riiniin de katildigi
bu iiretim dalinin kurulup gelismesinde ithal ikamesi politikasinin 6nemli rolii
olmustur. Ilk yilarda yurt ici talebin karsilanmasi hedef alinmis, daha sonra 1980°li
yillarda 6nemli miktarda ihracata baglanmistir. Béylece diinya 6lgeginde 6nemli bir
tiretim kapasite ve kalitesine ulagma siirecine girilmistir.
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Giimriik Birligine gecis siirecinde bes yillik bir koruma kapsamina alinan
sektorde herhangi bir sorun yasanmamaktadir. Ancak, {ilkemizde yasanan
makroekonomik istikrarsizlik nedeniyle ihracata ydnelen ihracatgi firmalarin yurt
dis1 pazarlarda birbirleri ile rekabet eder duruma gelmeleri, ihrag {iriinlerimizin yurt
dis1 fiyatlarinda diismelere neden olmaktadir. Sektér genelinde kamu kesimine ait
fabrikalar 6zellestirilmisgtir. '
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7. TURKIYE'DE  YABANCI SERMAYE
ORTAKLIKLARININ FAALIY] ;:I:TE
BULUNDUGU SEKTORLERDEN ELEKTRONIK,”
KIMYA VE TOPRAK SEKTORLERINDE

BULUNAN FIRMALAR UZERINDE UYGULAMA

7.1 Arastirmanin Konusu ve Onemi

7.1.1 Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Bu tez ¢alismasimn amaci, Tirkiye’deki yabanci sermaye ortakliklarmin
kurulusu ve elektronik, kimya, toprak sektoriindeki durumu ve performanslarmin

degerlendirilmesidir.
Bu tez ¢alismasina su arastirma sorularma cevap bulmak igin baglanmistir.

1. Yatinm yapilan {ilkenin 6zellikleri yabanci sermaye ortakliklarinin
performansin nasil etkiler?

2. Yabanci firmalarin 6zellikleri yabanci sermaye ortakliklarin performansim

nasil etkiler?

Yonetim konusu ortakligin performansini nasil etkiler?

Ortaklarin ihracat oryantasyonu performansi nasil etkiler?

Ortaklik yapisi, ortakligin performansini nasil etkiler?

I

lleri teknoloji gerektiren sektorlerde bulunan ortakliklarda yabanci ortagin
cogunluga sahip olmasi arasindaki iligki nedir?

7. Endistri durumu, yatirim yapilan iilke 6zellikleri, yabanci ortagin 6zellikleri,
yonetim ve ortakligin ortaklik yapist ile ortaklifin performans: arasindaki

iliski nedir?

Bu tez ¢aligmasinin teorik kisminda verilen bilgiler kapsaminda Tirkiye’de

yabanc1 sermaye ortakliklar1 su 6zelliklere gore segilmigtir:

1. Ortaklik, elektronik, kimya ve toprak sekt6rlerinde faaliyette bulunmaktadir.
2. Ortaklikta yabanci sermayenin pay1 %90°1 gegmemelidir.

Tiirkiye’de yabancit sermaye ortakliklarimi arastirmak igin arastirma

Orneklemi segiminde bazi kisitlamalar koyulmasinin sebebi sudur: Bu sektorlerde



Tiirkiye’de yillardir faaliyette olan yabanci sermayeli ortakhklai var Ayrxqa : "'

yabanci ortagin paymnin %90’dan fazla oldugu durumlar da aras rrﬁan §1mda.‘ ) ,a.

kabul edilmistir. ‘ Sage®

Bu 0Ozelliklere sahip firmalara literatiirde yapilan aragtirmalar sonucunda
hazirlanmig kapsamli bir aragtirma anketi gonderilmigstir. Bu anket tiim konulari
kapsayacak sekilde olup, isletmelerin genel miidiir, genel miidiir yarduncis1 veya

finansman koordinatérleri tarafindan doldurulmustur.

7.1.2 Arastirma Verilerinin Degerlendirilmesi

Anket yontemi kullanilarak toplanan verilerin degerlendirilmesi igin SPSS for
Windows 10.0 istatistik paket programi kulanilacak olup hipotezlerde 6ne siiriilen
iddialarin dogru olup olmadig: istatistiki yontemler ve SPSS yardimiyla test
edilecektir. Bu amagla, frekans dokiimleri, alfa giivenilirlik testi, faktér analizi,
korelasyon, c¢apraz tablo analizleri ve regresyon veri analiz yéntemleri

kullanilacaktir.

7.2 Arastirma Bulgularn ve Hipotezler

7.2.1 Yabanci Sermaye Ortakhklarmin Performansini Etkileyen
Genel Is Ortam

Yabanc: sermaye ortakliklarinin performans ile ilgili olarak yatinm yapilan
tilkenin genel is ortamuyla ilgili 6zellikler incelenmigtir. Bodur et al. (1993, s.28-43)
yiikselmekte olan pazarlarda ¢okulusllu firmalarin performansini etkiledigini
belirtmigtir. Ticari engeller, kiiltiirel farklar, politik istikrar, ekonomik biiyiime ve
beklenen yerel rekabet yatirim yapilan iilke ortamu ile ilgili incelenen degiskenlerdir.
Diger akademisyenler tarafindan yatirim yapilan iilkenin 6zellikleri incelenmistir
(Kogut and Singhi, 1988, s5.441-452; Shane, 1994, s5.627-642). Bu yapilan

caligmalara gore,

H1: Yatinm yapilan tilkedeki genel gevresel ortamin ¢ekiciliginin artmasinin

performans iizerinde pozitif bir etkisi vardr.



Yatinnm yapilan lilkede kaynaklarin bulunabilirligi hususu akademisyenlerin

¢ok ilgisini ¢eken bir konudur. Johnson et al. (2000, s.223-240) ortaklarin fabrika ve
tiretim tesislerini elde edebilmek igin biiyiik gayret gosterdiklerini belirtmektedir.
Ozellikle yatinm yapilan iilkedeki kaynaklardan yetenekli iggiici, hammadde,
teknoloji, sermaye, haberlesme altyapisi ve ulasim altyapisi incelenmisgtir. Bu

yapilan ¢alismalara gore,

H2: Yatinm yapilan iilkenin kaynaklarinin bulunabilirligi ve alt yapi
imkanlarinin yeterli diizeyde olmasinin performans iizerinde pozitif bir etkisi

vardir.

7.2.3 Yabanci Sermaye Ortakliklarinda Ortaklar Arasinda Firma

Kiiltiirii Benzerlikleri

Yabanci sermaye ortakliklarinin bagarisi ya da basarisizligi tizerinde kiiltiirel
farklarin etkisi uzun siiredir aragtirmacilarin ilgisini ¢ekmistir (Li and Guisinger,
1991,s. 209-224; Geringer and Hebert, 1991,5.249-263). Ancak akademisyenlerin
aragtirma sonuglar1 sonugsuz kalmaktadir. Li and Guisinger (1991, s209-224)
kiiltiirel farkliliklar ile yabanct sermaye ortakliklarinin basarisizlik durumu arasinda
pozitif bir iligki bulmustur. Bu goériige gére, ortaklar arasinda az kiiltiirel farklilik
oldugu zaman ortaklikta bulunan giiven ve basari artacaktir. Bu yapilan ¢alimalara

gore,

H3: Ortaklar arasinda firma kiiltiiri benzerligi artmasinin performans

tizerinde pozitif bir etkisi vardir.
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7.2.4 Ortaklarin birbirine kars: Baghlik, Giiven ve Uyumu;

Ortaklararasinda baglilik, ortaklarin bu ortakbk iligkisinin lehine olacak
sekilde gayret gostermeleri olarak tanimlanir (Porter, 1986). Bu goriise gore, ortaklar
gelecege doniik bir yaklagimla gelecekte meydana gelecek sorunlara karsi bagarili
olacak sekilde bir ortaklik iligkisi yaratirlar. Ortaklar arasinda baglilik yiiksek oldugu
zaman, ortaklar kendilerinin ve ortaklariyla beraber tiim amaglarina ¢ikarci bir tutum
sergilemeden ulasabilirler. Kisaca yiiksek diizeyde sadakat, ortakliklarin uzun vadede
amaglarina ulagsmasi igin ¢ok Onemlidir. Giiven, ortaklikta taraflarin soziiniin
giivenilir olmasi ve bu ortaklik iligkisinde ortaklarin {izerine diisen gérevi yapacag:
anlamma gelmektedir. Giiven, ortaklarin birbiriyle isbirligi yapmasi ile de yakin
derecede iliskilidif. Yabanci sermaye ortakliklarinda giiven ortami yaratildiginda
firmalar igbirligi yaparak kendilerinin bireysel olarak elde edebilecekleri basaridan

daha biiyiik basar1 elde edeceklerini gériirler. Buna gére,

H4: Ortaklar arasinda uyumun artmasinkin performans iizerinde pozitif bir

etkisi vardir.

7.2.5 Ortaklarin Deneyimi

Yabanci sermaye ortakliklarinin basarisi ile performans arasindaki iliskiyi
inceleyen aragtirmalar farkli sonuglar vermigtir. Daha deneyimli olan firmalarin
yabanci kiiltiirlerde ve degisik kosullarda daha hazirlikli olacagi tahmin edilebilir.
Kilttirel farliliklar ile ortakligin beklenen performansi arasinda negatif iligki
bulundugu igin, uluslararasi pazarlarda daha 6nce deneyime sahip olan firmalar

bagarili olabilir. Boylelikle,

HS5: Yabanc: firmalarin yatinm ortaklig: faaliyetleri ve tecriibesi arttik¢a
performans pozitif yonde etkilenmektedir.
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7.2.6 Ortaklikta kontrol diizeyi

Yabanci sermaye ortakliklarinda yo6netim kontrolii konusunda ”yapllan
Qallsrﬁalarln sonucu farkli sonuglar vermektedir (Geringer and Hebert, 1989, s5.235-
254). Bazi c¢aligmalara gore yonetim kontrolliniin lizerinde bir ortagin hakim
olmasinin etkinligi arttirdigim belirtmistir (Killing, 1982,.5.120-127). Diger bazi
akademisyenlere goére ise kontroliin ortaklar arasinda paylastirilmasi etkin bir
y6netim bigimidir (Blodgett, 1992, 5.448-475). Buna benzer olarak, yabanci sermaye
ortakliginin otonomisi ve kararlara etkisi konusunda bircok calisma yapilmigtir
(Killing, 1982, s.120-127). Dussauge and Garrette (1995, 5.39-56) yabanci sermaye
ortakhiginin performansim daha yapisal ve belirlenmis bir ortama baglamistir. Buna

gore,

Hé6:Yabanci firmanin ortaklik {izerinde kontroliinlin artmasinin performans

lizerinde pozitif bir etkisi vardir.

7.2.7 Yabanci Sermaye Ortakliklar: ve Teknoloji

Yabanci sermaye ortakhiginin performansini birgok sektorle ilgili 6zellikler
etkilemektedir. Bunlardan bazilar sektor biiylime orani, sektor yapisi, teknoloji, tiriin
ve pazardir (Franko, 1987,5.39-56; Hennart, 1991, s.483-497). Gelismis iilkelerdeki
sanayi igin teknolojinin diizeyi ve ihracat oryantasyonuna sahip olup olmamasi ¢ok
O6nemlidir. Bu iilkelerde yabanci sermaye ve yabanci sermaye ortakliklart teknoloji

transferi ve ihracatin artmasi igin 6nemli bir arag olarak gériiliir. Buna gére,

H7:Yiksek dilizeyde teknoloji gerektiren sektérlerde yabanci ortagin

cogunluk hisseye sahip olmasinin performans lizerinde pozitif bir etkisi vardir.
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7.3 Orneklem Kiitlesi ve Veri Toplama

Hazine Miistesarligi’ndan elde edilen veriler dogrultusunda, Tiirkiye’de
belirtilen ii¢ sekiorde faaliyet gosteren yabanci sermayeli firmalarin sayis1 297 dir.
Bu firmalardan yabanci ortagin paymin yiizde 90’dan az olan ortakliklarin sayisi
117 firmadir. Anakiitle 117 firmadan olugmaktadir. Tezin veri toplama asamasinda

117 firma iginden 35 firmadan cevap gelmistir.
Bu nedenle geri doniis 117/35= %30 olarak gergeklesmistir.

Anket ¢aligmalarina, Agustos 2001°de baglanmus, Istanbul, izmit ve Yalova
gibi illerde iki aya yaklasan bir siirede Tuzla, Gebze, Dudullu, Ikitelli Organize
Sanayi Boélgeleri yaninda Kurtk6y, Pendik, Dilovasi’nda bulunan firmalar bizzat
ziyaret edilmis ve goriigmeler yapilarak anketler birakilmigtir. Tablo 7.1.de Illere
gore anket sayilar1 ve yiizde bilgileri verilmigtir. Nisan 2002 sonuna kadar gidilen ve
posta ile ulagilan firmalarla devamh olarak, internet, telefon ve faks kanaliyla irtibat
saglanarak anketlere cevap alinmasi igin biiyiik gayret gosterilmistir.Ayrica ¢imento
ve kimya sektoriinde son donemde yabanci firma paymnin yiizde 90’mn iizerine

¢ikmasi nedeniyle anket uygulama imkani kisith hale gelmistir.

Anket gonderilen firmalardan birgoguna ©zel Kkanallardan ulasilmaya
calisilmis ve kendilerinden destek rica edilmis olmasina ragmen bunlarin énemli bir

kismu firmalarina ait bilgilri vermekten kaginmislardir.

Bu firmalardan adresinde iflas, isi birakma ve diger nedenlerle
bulunamayanlarin sayis1 26’dir. Firmalara gidilerek ankerlerin elden ulagtirildigs ve
tezin amacinin detayh bir sekilde anlatildign 22 firma ankete kesinlikle cevap
veremeyecegini belirtmistir. Veri toplama ¢alismasi sirasinda uzun siire telefonla da
irtibat iginde bulunulan bu firmalar yardime: olacaklarini belirtmelerine ragmen

aragtirmanin gok ge¢ sathalarinda olumsuz kararlarini bildirmislerdir.
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ILLERE GORE ANKET SAYILARI VE YUZDELERI
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7.4 Anket Ol¢eklerinin Olusturulmasi

Bu g¢aligmada uluslararasi alanda kabul gérmiis dergilerde ( Academy of
Management Journal, Journal of Marketing, Harvard Business Review ve Journal of
International Business Studies gibi) yayinlanan makalelerde yabanci sermaye ve
yabanci sermaye ortakhiklar1 ile ilgili arastirmalarda kullamlmis 6lgek sorular
incelenmistir. Ayrica diinyada firmalarin uyguladiklan igbirligi stratejileri ile ilgili
kitaplardan da yararlanilmigtir. Anket sorular: iginde bu bilgilerden yararlanilmigtir.
Bu aragtirmada kullanilan makale ve kitaplar ile yazarlaryla ilgili bilgiler asagida
belirtilmigtir.

e Barkema H., Vermeulen F. ‘What differences in the Cultural Backgrounds of
Partners Are Detrimental for International Joint Venture’ Journal of
International Business Studies Fourth Quarter, 1997.

e Beamish P.W., Killing J.P. ,Cooperative Strategies:Asian Perspectives, The
New Lexington Press, 1997.

e Bodur M. Alpay G, Asugman G., “Performance Determinants of

Multinational Companies in An Emerging Economy” .Paper presented at




o
g

» } -
LR o
T 1&2 5
s PR Lo
S ‘\;- A

“Globalization, Multinational Companies, and Emerging \{‘Economxe: o
Conference”,1998. ‘\\ e o ,‘. s
e (Calantone,R., Zhao Y. “Joint ventures in China: A Comparative Study of""
.Japanese, Korean, and U.S. Partners”, Journal of International
Marketing,vol.9, No: 1, 2000.
e Cavusgil T., Zou S., “Marketing Strategy-Performance Relationship: An
investigation of the Empirical Link in Export Management Ventures” Journal
of Marketing, vol:58, 1994.
e Chen H., ‘International Performance of Multinationals’ Journal of World
Business vol:34(2), 1999.
e Perlmutter H., Heenan D., ‘Cooperate to Compete Globally’ Harvard
Business Review, March-April 1986.
e Sim A.B., Ali Y., “Performanc of International Joint Ventures from

Developing and Developed Countries* Journal Of World Business,
vol:33(4),1998.

7.5 Anket sorularimin diizenlenmesi

Anket sorulari besli Likert 6lgegine gore kapali uglu otuz ve agik uglu bir
soru olmak iizere toplam otuzbir soru sorulmustur. Tiirkiye’ye daha fazla yabanci
sermaye gelmesi ile ilgili ankete cevap veren yéneticinin goériislerini almak amaciyla

bir tane agik uglu soru sorulmustur.
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Sekil 7.1 Arastirma Modeli: Yabanct Sermaye Ortakliklarinin Performansi ile
Cevresel sartlar, Ortaklararas: iliskiler, Yabanci Ortagin Ozellikleri
ve Ortakligin Thracat Oryantasonu Arasindaki Iliskiyi Degerlendiren

Kavramsal Model

7.6 Giivenilirlik Testleri ve Faktor Analizleri

Bu aragtirmanin degigkenleri ile ilgili olarak giivenilirlik testi ve faktor

analizi yapilmigtir. Analizlerde SPSS 10.0 paket programi kullamilmustir. Analizler

sonucunda ana degiskenler belirlenmigtir.



7.6.1 Cevresel sartlar

7.6.1.1. Yatirim Yapilan Ulkenin Genel Cevresel Ortami . f"':;:"‘é’
Tablo 7.1 Genel Cevresel Sartlar ile Ilgili Faktor Matrisi
FAKTORLER
Ekonomik | Siyasi Kiltiirel | Talebin
Sorular Sartlar Sartlar Sartlar | Durumu
Kiiltiirel farklar ,761
Yerel gereklilikler ,133
Sendikalasma ,976
Politik belirsizlik 757
Milliyetgilik ,741
Potansiyel Talep ,892
Istikrarli d6viz ,865
Yabanc1i  sermayeyinin  tesvik | ,838
edilmesi
Ekonomik biiyiime ,7196
Yolsuzluk ,783

Cikarim (Extraction) Yontemi: Temel Bilesenler Analizi
Rotasyon Yontemi: Varimax (Kaiser Normalizasyon ile)

6 iterasyonda sonuglanmustir.

Toplam varyansin % 73’4 agiklanmigtir

Yatirim yapilan iilkenin genel ¢evresel ortamu ile ilgili dort faktor

belirlenmigtir. Ekonomik sartlar faktorii, doviz kurunun istikrarli olmasi, yabanci

sermayenin tegvik edilmesi ve ekonomik biiyiimeden olugsmaktadir (Alpha:%81,40).

Siyasi sartlar faktérii ise sendikalagma, politik belirsizlik, milliyet¢ilik ve

yolsuzluktan olusmustur (Alpha:75,41). Kiiltiirel Sartlar faktori ise kiiltiirel farklar

ve yerel gerekliliklerden olusur(Alpha:%71,14). Talebin durumu faktdrii potansiyel

talep degiskeninden olusur.



7.6.1.2. Yatirnm Yapilan Ulkede Yakin Cevresel Ortam

Tablo 7.2 Yakin Cevre Sartlan ile Ilgili Faktor Matrisi

FAKTORLER

Sorular Kaynak | Altyap
Yetenekli isgiicii ,613
 Hammadde ,758

Teknoloji ,540

Sermaye ,690
Haberlesmealtyapisi ,828
Ulagim altyapisi ,830

Cikarum (Extraction) Yontemi: Temel Bilesenler Analizi

Rotasyon Yontemi: Varimax (Kaiser Normalizasyon ile) 5 iterasyonda rotasyon sonuglanmigtir.

Toplam varyansin % 71’i agiklanmigtir
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Yakin ¢evresel ortami iginde yer alan kaynak fakt6rii yetenekli isgiici,

hammadde, teknoloji ve sermayeden olusur. Altyap: faktorii, haberlesme altyapisi ve

ulagim altyapisindan olugur. Kaynak fakt6riiniin alpha giivenilirlik katsayis1 %61,08

ve Altyap: faktoriiniin giivenilirligi % 82,44 olmustur.

7.6.2 Ortaklararasi iliskiler
7.6.2.1. Ortaklar Arasinda Firma Kiiltiirii Benzerligi

Tablo 7.3 Ortaklar Arasinda Firma Kiiltiirii Benzerligi ile Ilgili Faktér Mat.

Cikarim (Extraction)
agtklannmstir

Sorular Firma Kiiltiirii Benzerligi
yonetime katthm ,778
is aligkanhig1 ,754
zaman anlayigi ,823
gelecege donitk olmak ,753
Odiillendirme ,603
ise alinma kosul ,486
biitgeye uyma ,843
finansal diizenleme ,773
stzlesme kullanimi ,615
raporalama iliskisi ,7121
tavsiyelerin anlagiimasi ,702

Yontemi: Temel Bilesenler Analizi

Roasyon uygulanmamigtir. Toplam varyansin %

63,80%



Yerli ve yabanci ortaklar arasinda ig anlayisi ve benzerlikleriyle ilgili

T TS p
faktérde gruplanmigtir. Faktorin adi is benzerlikleridir. Faktoriin "(/eriHW

katsayisi %88,96 olarak tespit edilmistir.

7.6.2.2. Ortaklar arasinda Uyum
Tablo 7.4 Ortaklar Arasinda Uyum ile Ilgili Faktor Matrisi

Sorular Uyum
6zel yetenekler ,630
ortaklar arasi uyum Bl
ortaklar arasi iletigim ,807
ortaklar arasi giiven ,809
sorumluluklarin belirlenmesi ,767
ortagin karan ,874
iligkide yiiksek derecede uyum olmasi ,174

Cikarim (Extraction) Yéntemi: Temel Bilesim Analizi
Rotasyon uygulanmamistir. Toplam varyansin % 87°si agiklanmigtir

9, 10 ve 11. sorularina uygulanan faktor analizi sonucunda dokuzuncu soruda baz
sorular analiz dis1 birakilarak tek bir factor altinda toplanmigtir. Toplam varyansin
%61,62sini agiklanmugtir. Alfa katsayis1 %88,77°dir. Yukaridaki tabloda belirtilen

faktore baghlik ismi verilmistir. Analizde rotasyon uygulanmamastir.

7.6.3 Yabanc1 Ortagmn Ozellikleri

7.6.3.1. Yabanci ortagin Uluslararasi Pazarlarda Deneyimi

Bu degisken igin iki agik uglu ve dort tane kapali uglu soru vardir. Bu

degiskenin giivenilirlik katsayis1 %91,74’tiir.

Tablo 7.5 Yabanci ortagin Uluslar arasi Pazarlarda Deneyimi ile ilgili Faktor

Matrisi

Sorular Deneyim
ulusl.pazarlar 931
yab.iilkelerde faaliyet ,968
sinirdtesi yatirim ,896

Toplam agiklanan varyans: %86,56
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Sorular bir faktor icinde toplanmistir. Bu sorunun analizinde rotasyon

uygulanmamugtir.

7.6.3.2. Yabanci Ortagin Kontrol Diizeyi

Tablo 7.6 Yabanci Ortagin Kontrol Diizeyi ile ilgili Faktér Matrisi

Sorular Uretim  Faaliyetlerinin | Diger FFaaliyetlerin
Kontrolii Kontrolii

liriin ﬁyatléndlrma ,641

iirtin tasarimi ,764

{irlin planlama ,740 ,933

tiretim siireci ,807

kalite kontrol , 795

Biigeleme ,602

Ise alma/cikma sarti ,854

Reklam ,860

Yabanci firmamin ortaklik iizerinde kontroliinii 6lgmek amaciyla faktor
analizinde Quatimax rotasyonu uygulanmigtir. Toplam varyansin %65,95°i faktor
analiziyle agiklanmistir. Alpha giivenilirlik katsayisi iiretim faaliyetlerinin kontrolii
igin %84, 29 ve diger faaliyetlerin kontrolii igin %71,11°dir. hracat ve tedarikginin

segimi sorulart analiz diginda birakilmistir.

7.6.3.3. Teknoloji Diizeyi

Tablo 7.7 Yabanci ortagin Teknoloji Diizeyi ile ilgili Faktor Matrisi

Sorular Teknoloji
sektoriin yiiksek tek.kul ,721
AR-GE ,167
Yab. firmanin tek knowhow |,686

Teknoloji ile ilgili sorulan onsekizinci soruda rotasyon olmadan tek bir faktsr elde
edilmigtir. Faktor, ‘teknoloji’ olarak isimlendirilmistir. Toplam varyansin %58,33’ii

aciklanmugtir. Faktoriin giivenilirligi %85,24 tiir.



191

7.7. Korelasyon Analizi
Yapilan korelasyon analizinde onii¢ faktoriin birbirleriyle ve baglnilf: dégiéken

olan performans ile olan iligkileri test edilmis ve asagidaki sonuglar elde edilmistir.

Faktorleraras: Iligkiler

“Talebin durumu” faktorii ile “is benzerligi” arasinda, 0,10 anlamlilik
diizeyinde pozitif korelasyon bulumustur. “Talebin durumu”, potansiyel talep adl1 tek
bir degiskenden olugmaktadir. “lhracat” faktérii ile “’deneyim” faktorii arasinda

0,10 anlamliliklilik diizeyinde negatif korelasyon bulunmustur.

“Talep durumu” faktorii ile “kaynaklara erisim” faktSrii arasinda 0,05
anlamlilik diizeyinde pozitif bir korelasyon bulunmustur. “Kaynaklara erigim”
faktorii ile “altyapinin uygunlugu” arasinda faktorii arasinda 0,05 anlamlihk
diizeyinde pozitif bir korelasyon bulunmustur. “Altyapinin uygunlugu” faktorii ile
“uyum” fakidrii arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde pozitif korelasyon bulunmustur. .

“Is benzerligi” faktorii ile “uyum” faktorii arasinda 0,05 anlamhihik diizeyinde pozitif

korelasyon bulunmustur.

“Kiiltiirel Sartlar” ile “diger kontrol” faktorii arasinda 0,01 anlamlilik
diizeyinde pozitif korelasyon bulunmusgtur. “Talebin durumu” faktérii ile “teknoloji”
faktorii arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde pozitif korelasyon bulunmustur. “Is
benzerligi” faktéri ile “teknoloji” faktorii arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde pozitif
korelasyon bulunmugstur. “Uretim kontrolii” faktorii ile “diger kontrol” faktorii

arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde pozitif korelasyon bulunmustur.

Bu tez ¢alismasiin metodoloji kisminda, faktdr analizinin sonucunda,
bagimli degisken olan performans iizerinde etkisi bulunan onii¢ tane bagimsiz
degiskenin oldugu goriilmektedir. Korelasyon tablosu, faktérlerin ortalama ve

standart sapma degerleri Tablo 7.8. goriilmektedir.
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7.8. Regresyon Analizi e

Caligmanin teorik modeli ve hipotezlerin test edilmesi amac&la" lineer
regresyon yontemi uygulanmistir. Bagimhi degisken olarak yabanci sermaye
ortakliginin performansi kullamlmigtir. Bu tez i¢in olusturulan modelde performans

ile bagimsiz degiskenler arasindaki iligki incelenmistir.

Tablo 7.9. Cevresel Sartlar

Bagimli degisken:Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamhlik
Siyasi Sartlar -,281 ,084
Kaynak ,360 ,029

R2= 205 Diizeltilmis R?= ,155 F= 4113 Anlamlilik = ,026.

Tablo incelendiginde genel ¢evresel faktorlerden siyasi sartlar bagimsiz
degiskeninin performans iizerinde bir etkisinin oldugu goriilmektedir (beta -,281 p<
0,10). Bu faktordeki konular, sendikalagma, politik belirsizlik, milliyetgilik,
yolsuzluk ve riigvettir. Bu degisken ile performans arasinda negatif bir iliski vardir.
Aym sekilde regresyon analizi ile kaynak faktoriiyle performans arasinda (beta ,360
gibi gii¢lii bir beta katsayisiyla) p< 0,10 anlamlik diizeyinde iligki vardir. Bu analize
gore kaynak faktorii ile performans arasinda giiclii bir iliski vardir. Kaynak faktorii
yetenekli iggiicli, hammadde, teknoloji ve sermayeden olusmaktadir. Bu kaynaklarin
bulunabilirligi ile yabanct sermayeli ortakligin performansi arasinda giiglii ve pozitif

bir iligki mevcuttur.

Tablo 7.10. Kaynaklarin Bulunabilirligi

Bagimli degisken:Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Yetenekli isgiicli ,339 ,033
Sermaye ,360 ,024

R? = 304  Diizeltilmis R?= ,260 F =6.978 Anlamlihk= ,003.
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Kaynaklarin bulunabilirligi ile performans arasinda yapilan reg_rés_ybp. aﬁéiiéi p
sonucuna gore yetenekli isgiici degiskeninin performans {izerinde ‘gugluetk1s1 ;,":
oldugu goriilmektedir (beta ,339 p< 0,05). Sermaye ile performans’arasinda da

pozitif bir iliski mevcuttur (beta ,360 p<0,05).

Tablo 7.11 Ortaklararas: Iliskiler

Bagimli degisken:Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Firma Kiiltiirti Benzerligi | ,354* ,041
Uyum ,218* ,019

R2=,476 Diizeltilmis R? =,226 F =4.684 Anlamlilik =.016

Regresyon analizi sonucunda is benzerligi ve giivenin bagimsiz degiskenler
olarak performans lizerinde pozitif etkileri oldugu goriilmiistiir. Is benzerligi faktorii
altinda onbir soru birarada incelenmigtir. Bunlar yonetime katilim, is aligkanligi,
zaman anlayist, gelecege doniik olma, 6diillendirme, ise alinma kosullari, biitgeye
uyma, finansal diizenlemeler, s6zlesme kullanimi, raporlama iliskisi ve tavsiyelerin
anlasilmasidir.  Is benzerligi ile performans arasindaki iliski beta katsayisi ile
degerlendirilmis ve bu iki degisken arasinda pozitif bir iligki oldugu gézlemlenmistir
(beta ,354 p<0,05).

Burada incelenen ikinci bagimsiz degisken olan uyum ile performans

arasinda da gii¢lii bir iligki oldugu g6zlenmektedir (beta ,218 p< 0,05).

Tablo 7.12. Firma Kiiltiirii Benzerligine Etki Eden Faktérler

Bagiml1 degisken:Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
fhracat Kontrolii -,368 ,036
Kalite Kontrol ,330 ,049
Reklam ve Mpromosyon 332 ,052
Kontrolii

R2=,250 Diizeltilmis R? =,177 F =3.440 Anlamhilk =,029
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Yabanci firmanin yerel firma {izerinde Kkontrolii 1hracat ve reklam \;e
promosyondan olusan diger faaliyetlerin kontrolii faktorii ile degerle.nd1r11m1§t1r
Kalite kontrol, tiretim faaliyetiyle ilgilidir. Bu degiskenin, ortaklik perforrnan31 ile
posz bir iligki icinde oldugu sonucuna varilmustir (beta ,332 p<0,05). fihracat
bagimsiz degiskeniyle performans arasinda negatif iligki vardir (beta -,368 p< 0,05).
. Reklam ve promosyon ile performans arasinda da pozitif bir ilisgki oldugu

gorilmiigtiir (beta ,332 p<0,05).

Tablo 7.13 Cevresel Sartlar ve Ortaklararas: Iliskiler

Bagiml degisken:Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Kiiltiirel Sartlar -,228%* ,073
Talebin Durumu , 591 %** ,000
Uyum LA33%% ,001

R%=,533 Diizeltilmis R? =488 F=11.805 Anlamhlik =,000

Cevresel sartlar iginde yer alan sosyal ve talep faktérleri ile uyum faktériiniin
performans iizerinde etkisi regresyon analiziyle incelenmistir. Sosyal faktorii ,
sendikalasma, politik belirsizlik, milliyetgilik, yolsuzluk ve riisvetten olusmaktadir.
Sosyal faktorii ,ile performans arasinda negatif bir iligki vardir (beta -,228 p< 0,10).
Talep ile performans arasinda giiglii pozitif bir iliski oldugu goriilmektedir (beta ,591
p<, 01). Uyum ile performans arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde gii¢lii pozitif bir

iligki vardir.

Tablo 7.14 Yabanci Firmanin Ortakliga Katkis:

Bagimli degisken:Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Teknoloji ,349%* ,043
Dagitim Kanali ,558% ,098

R%=,140 Diizeltilmis R? =,086 F =2.606 Anlamhlik =,089.

Teknoloji faktorii, sektoriin yiiksek teknolojiyi kullanma derecesi, arastirma

gelistirme (AR-GE) faaliyetlerinin derecesi ve yabanci firmanin teknoloji know-how

g &7
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diizeyinden olugmaktadir. Regresyon analizinin sonucunda teknolop 1le perferman‘s ::'
arasinda giliglii ve pozitif bir iligki vardir (beta ,349 p< 0,05). Dagltlm kanall‘:'.-" h
bagimsiz degiskeni ile performans arasinda giiglii bir pozitif 111$k1 oldugu

gorulmektedlr. ile performans arasinda pozitif bir iligki vardir(beta ,558 p<0,1).

Tablo 7.15 Yabanci Firmanin Kontrolii

Bagimli degisken:Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamhlik
Kalite Kontrol ,425 ,010
Ihracat Kontrolii -428 ,010

R2= 270 Diizeltilmis R? =,225 F =5.929. Anlamlilik =,006.

Yabanci firmanin kontrolii incelenirken kalite kontrol faktdriiniin etkisi
degerlendirilmigtir. Kalite kontrol ve performans arasinda pozitif bir iliski vardir
(beta ,425 p< 0,01). Ihracat ile performans arasinda negatif bir iliski vardir (beta -
428 p<0,01).

7.9 Arastirmanin Sonuglar:

Aragtirmanin  sonuglarina gore asagida belirtilen hipotezler, yapilan analiz
sonucunda dogrulanmigtir:

HI1: Yabanci sermaye ortakliklarinin performansi, yatirim yapilan iilkedeki genel
cevresel ortamdan etkilenir.

H2: Yatinm yapilan iilkenin kaynaklarinin bulunabilirligi ve alt yap: imkanlar
gibi yakin gevresel sartlardan etkilenir.

H3 Ortaklar arasinda is benzerligi fazla az oldugu zaman ortakligin performansi
yiiksek olacaktir

H4: Basanli ortakliklar, daha yiiksek diizeyde uyum ortami sergiler.

H6:Yabanc: firmanin ortaklik {izerinde kontrolii arttik¢a, ortakligin basaris
yiikselir.

H7:Yiiksek diizeyde teknoloji gerektiren sektorlerde bulunan ortakliklarin
¢ogunluguna yabanci firma sahiptir.
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Diinyada 1990’lardan sonra yasanan kiiresellesmenin sonucunda , iilkeler
arasindaki ekonomik smrlar kalkmus ve oOzellikle gelismis iilkelerde sermaye
birikimi artmigtir.Bu birikim ig¢in yatinm alani arayan ve bu sekilde gelirlerini
arttirmay! hedefleyen iilkeler yabanci sermaye ile ortaklik kurma fikrine
y6nelmigtir.Bunun sonucu olarak. sermaye sahipleri ve firmalar belirli iilkelerin
sinirlart iginde kalmayarak c¢okuluslu firmalar aracilifiyla simirtesi faaliyetlere
agirhk vermiglerdir. Bu tiir firmalar, diinya ekonomisinde her gegen giin daha fazla
rol oynamaktadir. Diger yandan, biiylik ve kiigiik tiim diger firmalar da yurt disinda
etkin olma ve yerel firmalarla isbirligi yapma gayreti i¢ine girmislerdir. Firmalar,
yabanci pazarlara ihracat, lisans yapma, franchising, yatirum ortakligi ve dogrudan
yatirim yaparak girmektedir. Bu yontemlerden en g¢ok tercih edilen seklin yatirim
ortaklift kurulmast oldugu goriilmektedir. Bunun nedeni, firmalarin yatirim
yaptiklari pazarin 6zelliklerini yeterli diizeyde bilmemeleri ve sosyal, ekonomik,
politik ve kiiltiirel farklardan kaynaklanabilecek riskleri azaltmak istemeleridir.
Cokuluslu firmalar, yatirim yapilan iilke pazarin1 tanidiktan sonra, kendilerini yeterli
derecede giivenli gordiikleri zaman kurulu yatirim ortakhgimin ytizde 100’tine sahip
olmaya c¢aligmaktadir. Son yillarda tilkemizde de benzer girisimler ve uygulamalar

artmugtir.

Geligmis iilkelerde bulunan firmalarla kurulacak ortakliklarda hisselerin
paylagimu ile ilgili herhangi bir 6nsart ileri stiriilmezken, geri kalmug iilkelerde veya
baskici rejimlerle yonetilen iilkelerde bu oranmin %50’nin altinda kalmasi sart
kosulmaktadir. Tiim iilkeler, yabanci sermayeyi iilkelerine gekebilmek igin yabanci
sermaye ile ilgili kanunlarim liberallestirmekte ve biirokrasi, politik ve ekonomik
istikrarsizlik ile yolsuzluk gibi hususlar1 ¢6zmeye veya en aza indirmeye gayret

etmektedir.

Ulkemiz, gelismekte olan diger iilkeler gibi yatrim yapabilmek ve is alam
saglamak igin yeterli tasarrufa sahip olmadigi i¢in yabanci sermayeye biiyiik ihtiyag

duymakfadu. 1954 yilinda gikarilan Yabanci Sermaye Kanunu ve bugiine kadar
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yapilan ¢esitli diizenlemelere ragmen Tiirkiye’ye giren yabanci éermaye ald’%q;a >
sinirh kalmigtir. 24 Ocak 1980 kararlan ile birlikte ekonommukﬁlqe‘raﬂegtﬁqm 4
hususunda 6nemli adimlar atildigindan iilkemize giren yabanci sermaye” ‘m;l:faz;xfda&
ozellikle 1990 yilindan itibaren, dnemli diizeyde artis goriilmiigtiir. Bagar1 olarak
yorumlanan bu yabanci sermaye artisi, Dogu Avrupa iilkeleri ve benzer ekonomik
kosullara sahip {ilkelerle karsilagtirildiginda olduk¢a diigiik kalmaktadir. Yabanci
sermayeli kuruluglarin durumunu ve sorunlarim belirlemek i¢in Uluslararast Finans
Kurumu ve Diinya Bankasi’nin ortak kurulugu olarak hizmet veren FIAS (Yabanci
Sermaye Danismanlik Hizmeti) tarafindan yiiriitiilen ¢alismalarin sonucunda
yabanci sermayenin Tiirkiye’ye gelisinin sinirli olmasinin nedenleri belirlenmistir.
Ulkemizdeki yasal durum, biirokrasi ve yolsuzlugun, yabanci sermaye i¢in en énemli
engelleri  olusturdugu belirlenmistir. Ayrica, Tiirkiye’nin yabanci sermaye
cekebilmesi igin refdrm niteligini tasiyan Oneriler getirilmistir. Bu ¢alismanin da

etkisiyle, hiikiimet 6nemli teklifler yaninda yeni Yabanct Sermaye Kanununu

Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi’ne géndermistir.

Tirkiye’de yabanct sermaye ile ilgili konularda yapilan akademik ¢alismalarin
sayist oldukga kisith oldugundan genel ve baglayic1 sonuglara ulasmak zordur. Bu
caligmalarin az olusunda, yabanci sermayeli kuruluslarin kendilerine ait bilgileri,
ekonomik gostergeleri, pazarla ilgili disiincelerini gizlemek ve arastirmaci ile

paylasmak istememelerinin pay: biiyiiktiir.

Bu tez kapsaminda, Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci sermaye
ortakliklarindan, yabanci ortagin paymin yiizde 90’1 gegmedigi yatirim
ortakliklarinin kimya, elektronik ve toprak sektdriindeki konumu, génderilen anketler

yardimiyla incelenmis ve performanslari degerlendirilmistir.

Yapilan g¢alisma neticesinde, aragtirma kapsaminda bulunan ii¢ sektorde
faaliyet goOsteren yatinm ortakliklarimin gevresel sartlar, ortaklararasi iligkiler,
yabanci ortagin o6zellikleri ve ortakhigin ihracat oryantasyonu ile performans

arasindaki iligkisi incelenmistir.



Yapilan arastirmanin sonucuna gore yatirim yapilan {ilkedeki g‘

sartlarin, yatirim ortakhiginin performansi tizerinde negatif bir etkisi b 51“ g'

“Kiiltiire]l sartlar” faktorii genel ¢evresel sartlarinin bir unsurudur ve sen(;‘lza'ﬁé“f
politik belirsizlik, milliyetgilik, yolsuzluk ve riigvetten olusur. Yatirim yapilan tilkede
sendikalagma faaliyetleri arttifi zaman performans olumsuz etkilenmektedir. Politik
belirsizlik de bir iilke igin istikrarsizlik anlamina gelmektedir. Bu durumda, yatirim
yapan firma, kaynaklarini o iilkede daha az kullanacagi igin performans diisecektir.
Asint milliyetgiligin bulundugu pazarlarda da, yabanci yatirimei firmalara olumsuz
baklidig1 i¢in performans olumsuz etkilenir. Bu nedenle, yabanci sermayeyi ¢ekmek
isteyen iilkelerin biirokratik sistemlerini akici, adil ve seffaf hale getirmeleri

gerekmektedir.

Genel ¢evresel sartlarin yanisira “kaynaklara erigim” ile yabanci sermayeli
yatirim 'ortakhglnm performans: arasinda pozitif bir iliski bulunmustur. Yatirnm
yapilan iilkede, yetenekli isgiicti, hammadde, teknoloji ve sermaye gibi kaynaklara
firmalar kolaylikla ulasabildikleri zaman yatirimlari artiracaktir. Yatirim ortakliklar,
iki ya da daha ¢ok ortagin kaynaklarim birlestirdigi bir tiir 6rgiit yapisi1 oldugu i¢in
yakin gevresel kosﬁllarm performansi olumlu etkiledigi dogrulanmigtir. Buradan
elde edilen sonuglara bakildiginda iilke kaynaklarinin etkin ve verimli bir sekilde

kullanilmasinin yabanci ortakliklarinin performansim etkiledigi goriilmektedir.

Arastirmanin 6nemli bir sonucu da ortaklar arasinda firma kiiltiirii benzerligi
arttik¢a ortaklifin performansinin yiikselmesidir. Firma kiiltiirii benzerligi, ortaklar
arasindaki is yapma aligkanliklarinin paralelligini gostermektedir. Bu kavramin igine
yonetime katilim, ig aligkanlif1, zaman anlayisi, gelecege doniik olma, édiillendirme,
ise alinma kosullari, biitgeye uyma, finansal diizenlemeler, sézlesme kullanim,
raporlama iligkisi ve tavsiyelerin anlasiimasi gibi hususlar girmaktedir. Bu tiir
faaliyetler, agisindan benzerlik gosteren firmalarin yatirnm ortakliklarinda daha

basaril1 olacaklarini s6ylemek miimkiindiir.



Ortakliklar arasinda uyum oldugu zaman performans poz‘mf

etkilenmektedir. Ortaklifin uzun stirmesi igin ortaklararasi uyumun sa aﬁ%;l%@v x
¢ok 6nemlidir. Haberlesme ve ulagim alaninda biiyiik gelismelerin yasandig
¢ag1 olarak adlandinlan giiniimiizde ortaklararas: iletigim, islerin verimli ve etkin bir
sekilde yapilmasini saglar. Ortaklar arasinda giiven unsuru da performansi olumlu
etkilemektedir. Yatinm ortakliginin 6nemli bir dezavantaji olarak goriilen
istikrarsizlik, uyumlu bir ortaklik saglanabildigi zaman Onlenecektir. Ortakligin
performansini etkileyen ve uyumla yakindan iliskili bir husus ise yabanci ortagin
diger ortaktan bekledigi 6zel yetenekleri bulmasidir. Ozellikle gelismekte. olan

iilkelerde, bu konuda yasanan sikint:1 ortaklar arasindaki uyumu da etkilemektedir.

Arastirma sonuglarina gére , yabanci yatirimcinin yatirnm ortakligi iizerindeki
kontrolii ile performans arasinda pozitif bir iliski vardir. Kontrol, “iiretim kontrolii”
ve iretim dis1 faaliyetler Uzerindeki kontrol olmak iizere olarak iki grupta
incelenmistir. “Uretim kontrolu“ kapsaminda ele alinan Kkalite kontrolii ile
performans arasinda pozitif iligki bulunmustur. Yatirim ortakliklari, artan rekabet
ortaminda rekabet avantajina sahip olmak igin iliretim siireglerini verimli hale
getirmeyi hedefleyecektir. Siki bir kalite kontrol siirecine sahip olan ve poltikalarim
bu hedefler dogrultusunda g¢izen firmalar, tiiketicinin standart iiriin talep ettigi
gliniimiizde satiglarini arttirma imkanina kavusacaklardir. Uretim disi unsurlar
tizerindeki kontrolii gosteren “diger kontrol” ile reklam ve promosyon ile performans
arasinda gii¢lii pozitif iliski oldugu goriilmiistiir. Reklam ve promosyon satislar
artirmak amaciyla kullanildig: igin performansi artiracak ve bu da satis biiyiime
orani ya da pazar paymin yiikselmesine yol agacaktir. Ancak yabanci firmanin
ihracat iizerindeki kontrolii ile performans arasinda negatif iliski oldugu

saptanmistir.

Teknoloji , yatirim ortakliklarinin kurulmasinda 6nemli bir etkendir. Yabanci
ortak, yerel ortagin pazar bilgisi ve dagitim kanallarn gibi yerel ortamla ilgili
bilgilerinden yararlanirken yatinm yapilan iilkedeki ortak, teknolojik know-how
elde etme imkanina sahip olur. Firmalann riski paylastigi ve kaynaklarini yeni,
bagimsiz bir firma kurarak birlestirdikleri yatinm ortakliklari, ¢ok fazla yatirim

yapilmastm gerektiren Tam Miilkiyete Sahip Tali Sirket’lere gore iistiin yonleri ile
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son yillarda sik¢a glindeme gelmekte ve bu konuda literatiirde | bm;ok galxsma‘

bulunmaktadir. Analizin sonuglar da teknoloji ile performans arasmda gug:lu bir

iliski oldugunu go6stermektedir. Yiiksek diizeyde teknoloji gerektnen ‘sektdrlerde’
yabanci ortagin kararlara olan etkisi performans: olumlu etkilemektedir. Ozellikle,
yabanct firmanin AR-GE (Arastirma-Gelistirme) faaliyetlerinin derecesi ve
teknolojik know-how diizeyi ile ilgili elde edilen verilerle ortaklik yapisiyla ilgili
(azinlik, esit ve ¢ogunluk hisseye sahip olmast) sorunun verilerinin istatistik analizi

de anlamhi sonuglar vererek hipotezi dogrulamistir.

Sonug olarak, bu tez ¢aligmasinda, Tiirkiye’deki ii¢ biiyiik sektérde yabanci
sermaye ortakliklarinin performansinin degerlendirilmesi iizerinde yogunlasilmis ve
bu tiir orgiit yapilarinin basarisinda 6ne ¢ikan faktorler belirlenmistir. Buradan elde
edilen sonuglar, bu tiir faaliyetlere girmek isteyen yerli ve yabanci firmalar igin 6nem
tasimaktadir. Calismanin ulusal yazin kapsaminda az incelenmis bir konuyu
kapsamasi agisindan da 6nem tagimaktadir. Ozellikle, tilkemizdeki gevresel sartlarin
stk sik degisime ugramasindan dolay: ortaya ¢ikan dinamik pazar kosullarinda bu

ortakliklarin nasil performanslarini arttirabileceklerine 11k tutacaktir.

Yabanci sermaye ve yatinm ortakliklari ve performans ile ilgili yapilacak
calismalarda bu tez kapsaminda veri toplama asamasinda karsilasilan zorluklar
nedeniyle genis bir sekilde incelenemeyen konular arastirilmalidir. Ayrica, tez
arastirma modelindeki degiskenlere ek olarak ihracat ve pazarlama stratejilerinin
performansa etkisi incelenmelidir. Tez konusu ile ilgili yapilacak ¢aligmalar
tilkemize yabanci sermayenin arzulanan seviyede girigini saglamak i¢in 6nlemlerin

alinmasina yardimci olacak ve yol gosterecektir.
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