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Oz

Bu makalede sirketlerin politik baglantilarinin iktidar degisikligi sonrasinda nasil doniisecegi ve bu
baglantilarin sirket performansi tizerindeki etkilerine iliskin bir kuramsal ¢ergeve gelistirilmektedir. Cercevede,
politik baglant: stratejileri, iktidar ve/veya muhalefet partileriyle baglantinin giicii ve bilesimi dikkate almarak
smiflandirilmaktadir. Boylelikle belirlenen dokuz baglanti stratejisinin her birinin iktidar degisikligi sonrasinda
doniisme olasiligiyla, degisiklik sonrasi stratejilerin sirket performansina etkilerine dair dokuz hipotez
Onerilmektedir. Hipotezler gelistirilirken, sirketlerin baglant1 stratejilerini doniistirmede ¢esitli kisitlayici
mekanizmalarla karsilastiklari, stratejilerin performansa etkilerinde ise 6diillendirme, cezalandirma ve mesafeli
durma mekanizmalarinin etkili oldugu varsayilmaktadir. Bu makalede gelistirilen siirece odakli bir ¢ergeveyle,
ilgili yazina hem baglant1 stratejilerinin doniisiimiiniin altinda yatan mekanizmalar1 belirginlestirerek hem de
politik baglant1 sorununu yazinda betimlenenlerden farkli 6zellikler gosteren Tiirkiye baglaminda ele alarak
katkida bulunulmaktadir. Makalede ayrica onerilen ¢ergevenin nasil gelistirilebilecegi tartisilmaktadir.

Anahtar Sozciikler: Sirketlerin politik baglantilari, Sirketlerin politik faaliyetleri, Firma performansi,
Ekonomi-politik, Tiirkiye

Adaptation of Political Connections of Firms to Change in Government
and Its Impact on Firm Performance: A Theoretical Framework

Abstract

This paper develops a conceptual framework addressing how political connections of firms transform
after change in government and its influence on firm performance. The framework classifies political strategies
by considering their strength as well as composition regarding connections with ruling and/or opposition
parties. Nine hypotheses are developed regarding transformation likelihood of the nine strategies that are
identified, and their impact on firm performance. In developing hypotheses, various mechanisms that constrain
transforming existing political strategies and mechanisms of rewarding, punishing, and distancing that govern
the relationship between political strategies and firm performance are proposed. The paper contributes to extant
literature by developing a processual framework that illuminates the mechanisms driving transformation of
connection strategies and considering this within the Turkish context which differs from those depicted in extant
literature. The paper also discusses how the proposed framework can be advanced further.
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Sirketlerin Siyasi Partilerle Baglantilarinin
Iktidar Degisikliklerine Uyumlanmasi ve
Sirket Performansina Etkileri:

Bir Kuramsal Cerceve Onerisi*

Giris

Son yillarda, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde faaliyet gosteren
sirketler, kamu politikalarin1 kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda etkilemek veya rant
elde etmek i¢in politikaya ¢esitli yollarla artan oranlarda miidahil olmaktadirlar
(The Economist, 2014). Tirkiye’de ise is insanlarmmin politik partilerle
baglantilar yoluyla ayricaliklar elde ederek sermaye birikimi sagladiklar sik¢a
dile getirilen tarihsel bir olgudur (Bugra, 1994; Keyder, 2017).

Orgiit kuramm alaninda bu meseleyle ilgilenen sirketlerin politik
baglantilar1 (corporate political connections) yazininda genellikle yiikselen
ekonomilerdeki sirketlerin devletle veya politik partilerle baglantilarinin
onciilleri ve sirket performansina etkileri incelenmektedir (Faccio, 2006;
Marquis ve Raynard, 2015; Sun vd., 2012). Bu yazin daha ¢ok politik
baglantilarin hangi faktorlere baghi olduguna odaklanarak performansa
etkilerinin nasil farklilastigimi  arastirmaktadir. Ancak, farkli baglanti
bicimlerinin ekonomik ve politik degisimlere bagl olarak siire¢ iginde nasil ve
yonde degistigini ve bu degisimin sirket performansini ne dlgiide etkiledigini
kuramsal ve gorgiil anlamda sinirli diizeyde ele almaktadir. Ornegin, sirketlerin
politik degisimden dnceki baglant1 stratejilerinin izleyen donemdeki stratejilerini
ne olgiide bigimlendirdigini, diger bir deyisle sirketlerin politik baglantilarin
degisen kosullara nasil uyumladiklarini agiklamamaktadir.

Ayrica, bu yazin genellikle Rusya, Cin ve Tayvan gibi iilkelere
yogunlastigi igin c¢alismalarin kuramsal yaklasimi bu iilkelerin ekonomi-
politigini yansitmaktadir (6rn., Zhu ve Chung, 2014; You ve Du, 2012). Bu
nedenle, Tiirkiye gibi gorece erken donemde kapitalist ve ¢ok partili parlamenter
sistemi benimsemis, ancak ¢ogulcu demokrasiden ziyade yari-otoriter politik

* Bu makale, TUBITAK tarafindan desteklenen SOBAG-116R052 nolu 1001
projesinden iiretilmistir. Desteklerinden otiirii TUBITAK a ve yorumlarindan dolay1
SBF Dergisi hakemine tesekkiir ederiz.
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sistem ve devlete-bagimli is sistemi ozellikleri tagiyan bir tilkenin kosullarinin,
politik baglantilar-girket performansi iligkisini siirece odakli olarak nasil
bicimlendirdigi heniiz kavramsallagtirllmamistir. Bu konuyla ilgili olarak
Tiirkiye iizerine yapilmis ¢aligmalar ig-siyaset baglantisinin sirket performansini
hem olumlu hem de olumsuz etkiledigine dair nitel ya da nicel bulgular
sunmaktadir (6rn., Bugra, 1994; Bugra ve Savaskan, 2015; Ozcan ve Giindiiz,
2014 ve 2015). Ancak, hangi politik kosullarin bu iliskiyi bicimlendirdigini veya
sirketlerin politik degisimler karsisinda politik baglanti stratejilerini nasil
uyumladiklarini ve bunun sirket performansina olasi etkilerini agiklayan
kuramsal ¢erceve eksikligi s6z konusudur.

Tirkiye ve diger iilkelere iliskin yazindaki bu bosluklarin giderilmesine
katkida bulunmak i¢in ¢alismamizda Tiirkiye’deki biiylik sirketlerin hiikiimet
degisikligi karsisinda iktidar ve muhalefet partileriyle baglant: stratejilerini ne
yonde degistirdiklerini ve bu degisimlerin onlarin finansal performanslarini ne
Olciide ve ne yonde etkiledigini aciklayan bir kuramsal ¢erceve gelistirmeyi
amaclamaktayiz. Politik baglantilar yazinina dayanarak oncelikle, sirketlerin
sahip ve {ist diizey yoneticilerinin belirli bir hiikkiimet déneminde iktidar ve
muhalefet partileriyle farkli derecelerde baglantili olabileceklerini dikkate
altyoruz. Buna dayali olarak, sirketlerin her iki tiirden partiyle hicbir
baglantilarinin olmamasindan her ikisiyle de giiclii baglantilarinin olmasina
kadar uzanan dokuz farkli baglanti stratejisi tanimlamaktayiz. Daha sonra, iktidar
degisikligi oldugunda, bu stratejilerin ne yonde degisebilecegine dair 6ngoriide
bulunmaktayiz. Son olarak, bu stratejik degisimlerin sirket performansina olasi
etkilerini dokuz farkli hipotez gelistirerek Ongérmeye c¢alismaktayiz. Bu
hipotezleri gelistirirken, sirketlerin iktidar degisikligi sonrasinda baglanti
stratejilerini degistirmekte yapisal kilitlenme, vefa ve toplumsal baskilar gibi
mekanizmalarla kisitlandigini  varsaymaktayiz. Diger yandan, baglanti
stratejilerinin sirket performansina etkilerinin ise 6diillendirme (rant saglama),
cezalandirma (mahrum birakma) ve mesafeli durma mekanizmalar1 ile
gerceklestigini dnermekteyiz.

Caligmada bu amaglara ulasarak baglant1 stratejilerini siniflandiran ve
bunlarin  iktidar degisikligi sonrasinda izlenecek stratejileri nasil
bicimlendirecegini ve buna bagli olarak finansal performansin nasil
etkilenecegini agiklayan “siirece odakli” bir kuramsal c¢ergeveyle politik
baglantilar yazinimi gelistirmeyi hedeflemekteyiz. Ayrica, Tiirkiye baglaminda
sirket performansini agiklamak i¢in ¢ok 6nemli bir dlgiit oldugu diisiiniilen is-
siyaset iliskisini bu cerceveyle ele alarak Tiirkiye’de is ortamimin daha iyi
anlagilmasina katkida bulunmay1 amaglamaktayiz. Son olarak, politik baglantilar
yazinin1 Tirkiye gibi farkli bir ulusal baglama genisleterek s6z konusu yazini
farkli bir baglamdan dogabilecek kavramlar ve dnermelerle zenginlestirmeyi
ummaktay1z.
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Izleyen béliimlerde oncelikle sirketlerin politik baglantilar1 yazinim
elestirel bir bicimde ele almaktayiz. Ardindan, Tiirkiye baglaminda sirketlerin
politik baglantilarini ilgili yazin 1s181nda tartismaktayiz. Daha sonra da kuramsal
cer¢evemizi sunmaktayiz. Tartisma ve sonu¢ boliimiinde kuramsal cercevenin
yazina katkilarini, gorgiil arastirma olanaklarini, ¢ergevenin genellenebilirligini
ve ileride yapilacak caligmalarla nasil gelistirilebilecegini tartismaktayiz.

1. Yazin Degerlendirmesi

Son yillarda, sirketlerin siyasetle iligskisine akademik yazinda artan bir ilgi
gbzlenmektedir (gilincel yazin taramalari i¢in bkz. Hillman vd., 2004; Lux vd.,
2011; Lawton v., 2013; Marquis ve Raynard, 2015). Bu yazin birbirleriyle
baglantili olmakla birlikte sirketlerin politik faaliyetleri (corporate political
activities) ve sirketlerin politik baglantilar1 (corporate political connections)
seklinde ikiye ayrilmaktadirl. Sirketlerin politik faaliyetlerine odaklanan
yazinda, sirketlerin kendi ekonomik ¢ikarlarina katkida bulunacak sekilde kamu
politikalarini bi¢imlendirmek amaciyla giristikleri faaliyetlere odaklanilmaktadir
(Baysinger, 1984; Hillman ve Hitt, 1999). Bu faaliyetler, temel olarak sirketlerin
partilerin se¢im kampanyalarina bagis yapmalar1 ve acik lobicilik faaliyetlerine
girismelerini i¢cermektedir (Lawton vd., 2013; Lux vd., 2011; Rajwani ve
Liedong, 2015). Bu yazinda, sirketlerin politik faaliyetlerinin kurumsal, sektorel
ve Orgiitsel onciillerine, sirketlerin izledikleri stratejilere ve bu faaliyetlerin firma
performansi ve kamu politikalari acisindan sonuglarina yogunlasilmaktadir
(Hillman vd., 2004; Lux vd., 2011; Marquis ve Raynard, 2015; Rehbein ve
Schuler, 1999; Schuler vd., 2002). Sirketlerin politik faaliyetlerine iliskin bu
yazin, Onciiller, stratejiler ve sonuglar konusunda bir ¢ergeve sunmakla birlikte,
bliyiik 6l¢iide ABD’li arastirmacilarca gelistirilen bu kuramsal gerceve fazlasiyla
ABD politik ve kurumsal baglamini yansittigi icin diger iilkelerde gecerliligi
zayiftir. ABD gibi ¢ogulcu demokrasiye dayanan ve kongrenin etkin oldugu
sistemlerde yasama organini politik faaliyetlerle etkilemek daha 6nemli iken,
korporatist parlamenter sistemlerde yiirlitme organini etkilemek daha 6nemli

1 Rajwani ve Liedong (2015) politik faaliyetler yazininda finansal, enformasyonel ve
iligkisel olmak iizere ii¢ strateji calisildigin ileri siirerek politik baglantilar yazinini
iligkisel stratejiler iizerinden politik faaliyetler yazininin bir alt bileseni olarak
gostermektedir. Ancak, finansal ve enformasyonel stratejiler politik faaliyetlerin
tanmmina (Hillman ve Hitt, 1999) kosut olarak sirketlerin kamu politikalarini
etkilemeye doniik bagis ve lobicilik gibi faaliyetleri kapsarken, iligkisel strateji
bundan farkli olarak sirketlerin bireysel ¢ikar veya ayricalik (rant) elde etmek igin
siyasilerle baglantilarina karsilik gelmektedir. Bu agidan, politik baglantilar yazini,
politik faaliyetler yazininin kapsami disinda farkli bir meseleyi ele aldig: icin bu
¢alismada biz iki yazini ayristirmaktayiz.
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olabilmektedir (Hillman ve Keim, 1995; Keim ve Hillman, 2008). Diger yandan,
gelismekte olan veya yiikselen ekonomilerde, sirketlerin politik faaliyetleri,
yukarida vurgulandigi gibi kamu politikalarini lobicilik, komisyonlara katilma,
partilere acgiktan bagista bulunarak etkilemek yerine siyasi partilerle,
biirokratlarla ve hiikiimet iiyeleriyle kisisel veya ailesel “baglantilar” yoluyla
bireysel ayricaliklar elde etmek iizerinde yogunlagsmaktadir (Peng, 2003;
Dieleman ve Sachs, 2008; Marquis ve Raynard, 2015). Diger bir deyisle, bu
tilkelerde es-dost (crony) kapitalizminin 6zelliklerinin daha belirgin olmasi
“baglantilara” odaklanmay1 gerektirmektedir (Sun vd., 2012). Biz de bu
calismada Ozellikle sirketlerin politik baglantilar1 yazinina yogunlagarak siireg
odakl1 bir kuramsal ¢erceve gelistirmeye calisacagiz.

1.1. Sirketlerin Politik Baglantilan Yazini1 ve Elestirisi

Sirketlerin politik baglantilar1, sirketlerle kamusal yetkililer arasinda sinir-
tarama islevi goren kisisel ve kurumsal baglantilar olarak tanimlanmaktadir
(Faccio, 2006). Buna gore, genellikle dort tiir politik baglantidan soz
edilmektedir: 1) sahiplik iligkileri (6rn., devletin sirketlerin ortagi olmasi), 2)
Kisisel iliskiler (sahiplerin ve yoneticilerin, politikacilar ve biirokratlarla kisisel
iligkileri), 3) yonetim kurulu ya da ydnetici diizeyindeki baglar (6rn., i¢ ice
geemis yonetim kurullart) ve 4) sahip ve yoneticilerin ¢esitli politik
pozisyonlarda yer almasi (6rn., sahip ve yoneticilerin siyasi partilere iiye olmasi,
hiikiimetlerin ¢esitli komisyonlarinda veya pozisyonlarinda yer almasi) olarak
tanimlanmaktadir (Sun vd., 2012).

Bu yazin da yukarida bahsedilen politik faaliyetler yazinina benzer olarak
politik baglantilarin dnciilleri, politik baglant1 stratejileri ve bu stratejilerin firma
performansina etkilerini incelemektedir (Marquis ve Raynard, 2015; Sun vd.,
2012). Ancak, kanimizca politik faaliyetler yazinindan en 6nemli farkliliklar1 (1)
gelismis tlkeleri goz ardi etmemekle birlikte genellikle gelismekte olan ve
yiikselen {ilkelere odaklanmalari, (2) sirketlerin kamu politikalarini nasil
etkilediklerinden ziyade politik aktorlerle miinferit iliskiler yoluyla nasil bireysel
cikar sagladiklarini incelemeleri, (3) politik faaliyetler yazininda egemen olan
kaynak bagimliligi, kaynak-temelli ve 6zellikle islem maliyeti yaklagimlarinin
yani sira ag diizenegi (network) yaklagimini da analize katmalari ve (4) politik
faaliyetler yazinina benzer olarak genellikle Onciillerin stratejiler ve stratejilerin
de sonuglar iizerindeki etkilerini kesitsel (cross-sectional) bir bigimde
incelemekle birlikte, Onciillerde zaman iginde ortaya c¢ikan degisimlerin
sirketlerin politik stratejilerinde ne tiir degisimlere yol actig1 ve bu degisimlerin
boylamsal (longitudinal) olarak firma performansini nasil etkiledigi sorusunu
sinirlt da olsa arastirmalaridir.
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Sun vd. (2012), politik baglantilar yazinim1 degerlendirerek politik
baglantilarin sirket performansini kosullara bagl olarak olumlu veya olumsuz
yonde etkileyecegini iddia ederken, bu baglantilarin “kosullara bagli degerine”
(contingent value) dikkat ¢ekmektedir. Buna gore, politik baglantilarin
performansa etkisi; (1) kurumsal/politik (piyasa dis1), (2) sektor (piyasa), (3)
orgiitler-aras1 ve (4) orgiite 6zgii kosullardaki degisimlere ya da farkliliklara
bagl olarak degisebilmektedir. Sun vd.’ne (2012) gore, ulusal politik sistemdeki
kurumsal diizenlemelere, toplumsal paydaglar ve Orgiitler arasindaki
etkilesimlere ve politik rejiminin istikrarina baglh olarak politik baglantilarin
degeri degismektedir. Ornegin, ABD gibi ¢ogulcu demokrasilerde yasamayla
baglantilar, korporatist parlamenter sistemlerde ise yiiriitme ile baglantilar
sirketlere daha fazla deger saglamaktadir (Hillman ve Keim, 1995; Keim ve
Hillman, 2008). Ayrica, rejim degisikliginin yasandigi durumlarda, degisimden
onceki iktidarla giiclii baglantilara sahip olan sirketler icin bu baglantilar,
degisiklikten sonra bir dezavantaja doniisebilmektedir. Ornegin, Endonezya’da
Suharto rejimi, G. Kore’de de Park rejimi sonlandiktan sonra bu rejimlerle giigli
baglantilar1 olan sirketlerin performanslar1 yeni elitlerle baglanti kurmakta
zorlandiklari i¢in diismiistiir (bkz., Leuz ve Oberholzer-Gee, 2006; Siegel, 2007).

Sirketlerin politik faaliyetleri yazininda oldugu gibi, sektoriin hiikiimet
tarafindan yiiksek diizeyde kontrol edilmesi ya da regiilasyonlarin kapsamli
olmas1 ve yogunlagsma oraninin yiiksek olmasi politik baglantilarin sikligin1 da
artirmaktadir (Hillman, 2005; Li vd. 2008). Ancak, piyasa kosullarindaki ani
degisiklikler, politik baglantilarin performansa olumlu etkisini yok etmekte, hatta
gegmisten gelen bu politik baglantilar performansi olumsuz yonde
etkileyebilmektedir. Ornegin, piyasanin serbestlestirilmesi veya yogunlagmanin
azalarak rekabetin artmasi sonucunda gegmiste politik aktorlerle kurulmus giigli
baglar fazla getirisi olmayan, hatta ek maliyetlere neden olan ayak baglarina
doniisebilmektedir (Sun vd., 2012: 72). Ornegin, Sun vd. (2010), Cin otomotiv
sektoriinde Volkswagen’in politik aktorlerle kurdugu giicli iliskilerin
baglangigta avantajlar saglamakla birlikte, sektorde rekabet arttikca, bu
baglantilarin firma performanst acgisindan bir dezavantaja donistigiini
gostermistir. Avantaj saglayan gecmis baglantilarin, yapisal kilitlenme yani1 sira
yoneticiler agisindan biligsel kilitlenmeye de neden olarak, sirketlerin degisim
ihtiyacin1 gdrememelerine, rekabet yeteneklerini gelistirememelerine yol agtig
ileri siiriilmektedir (Sun vd., 2012: 73). Buna kosut olarak, Nee ve Opper (2010),
Cin’de politik baglantilarin onceleri 6zellikle kamu ihalelerinin ve fonlarinin
yogun oldugu sektorlerde sirketlere onemli avantajlar sagladigini; ancak, piyasa
ekonomisi kurumsallastikga bu politik baglantilarin sirketlerin yeni kosullara
uyumunu engelledigini gostermistir.

Sun vd. (2012), politik baglantilarin degerini etkileyen orgilitler arasi
kosullar icin, baglantilarin giiciinii, tiiriinii ve yapisim (kompozisyonunu) ve
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taraflarin pazarlik giiciinii vurgulamaktadir. Bilindigi gibi ag diizenegi yazininda,
taraflar arasinda giivene ve karsilikliliga dayali yogun ve uzun siireli baglar giiglii
baglar olarak adlandirilmaktadir (Gulati vd., 2005). Yapilan arastirmalara gore,
giiclii politik baglantilar zayif baglantilara gore sirketlere daha fazla avantaj
saglarken (Faccio, 2010), ani politik degisikliklerde zayif baglantilara gore
sirketlere daha fazla zarar verebilmektedir. Ote yandan, zayif baglantilar daha az
avantaj saglarken, ani politik degisikliklerde de daha az zarar yaratmaktadir
(Dahan vd., 2006; Siegel, 2007).

Diger taraftan, baglantilarin yapisi sadece bir politik partiyle ya da sadece
kisisel baglantilarla sinirli olabildigi gibi, ayn1 zamanda birden fazla rakip politik
partiyle ya da hem kisisel hem de kurumsal baglantilarin oldugu portfoy yapisin
yansitabilmektedir (Zhu ve Chung, 2014). Sun vd. (2010), Cin’de baglantilar1
portfoy yapisini yansitan sirketlerin ekonomik soktan sonra firma degerlerinin,
baglantilar1 portfoy yapisini yansitmayan sirketlere gore daha az distiigiinii
gostermistir. Ayrica, Tayvan igletme gruplarin1 boylamsal olarak inceleyen Zhu
ve Chung (2014), isletme gruplarinin rakip politik partilerle ikili ya da portfoy
baglantilarinin ¢esitlenme stratejilerine etkilerinin hiikiimetlerin biitiinlestigi (bir
partinin hem yasama hem de ylirlitmeyi kontrol etmesi) ve boliindigi (bir
partinin yiiriitmeyi kontrol ederken baska partinin yasamayi kontrol etmesi)
donemlere gore degistigini gostermistir. Ornegin, biitiinlesik donemde, iktidar
partisiyle baglantilar farkli sektorlere yatinm yaparak ilgisiz cesitlenmeyi
(unrelated diversification) kolaylastirirken, muhalefet partileriyle baglantilar
cesitlenmeyi zorlastirmaktadir. Iliskilerin tiirii acisindan bakildiginda ise,
ornegin Okhmatovskiy (2010), kamu iktisadi kuruluslariyla sahiplik ve yonetim
kurullart tizerinden baglantilar1 olan Rus bankalarinin, devlete dogrudan bagl
olan bankalara gore daha karli olduklarmi belirlemistir. Diger bir deyisle,
devletle dogrudan baglantilar bazen sirketler agisindan zararli olabilmektedir
(ayrica bkz., Sukhtankar, 2012). Son olarak, baglantilarin degerinin, firmanin
politikacilara sagladig iligkisel rantin 6nemi ve firmanin bu anlamda pazarlik
giiciine baglh oldugu ileri siiriilmektedir. Ornegin, baslangicta politikacilarla
birlikte yaratilan ranttan politikacilar ya da kamu kuruluslan gittikge daha fazla
pay alabilmekte ve sirketler bunu engellemek igin pazarlik gii¢lerini artirmak
iizere ilave maliyetlere katlanmak zorunda kalabilmektedir (bkz., Sun vd., 2012).

Politik baglantilarin degerini etkileyen oOrgiite 6zgli kosullar, orgiitsel
Ozellikler ve yonetsel mekanizmalar olmak {izere iki kisimda incelenmektedir
(Sun vd., 2012). Ozel, kiigiik, geng ve yerli sirketlerin kamuya ait, biiyiik, yash
ve yabanci sirketlere gore politik baglantilardan daha fazla yarar sagladiklar
vurgulanmaktadir. Bunun nedeni, ilk gruptaki sirketlerin politik baglantilar
araciligiyla, ozel, kiigiik, yeni ve yabanci olmanin getirdigi baz1 zafiyetleri
giderebilmelidir (Sun vd., 2012: 76). Ancak, Zhu ve Chung (2014), Tayvan’daki
gorece biiylik isletme gruplarinin radikal ekonomik ve politik degisimlerden 6nce
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ve sonra ¢esitlenmeye devam ettiklerini gostermistir. Diger bir deyisle, biiylik
olmanin getirdigi bilgiye ulasma, gelecegi tahmin etme gibi beceriler politik
baglantilarin degerini artirabilmektedir. Diger yandan, Endonezya’daki Salim
Grubunu inceleyen Dieleman ve Boddewyn (2012), parcalanmis ve gevsek
baglanmis isletme grubu yapisinin farkli politik gruplarla baglanti kurma ve riski
azaltma agisindan islevsel oldugunu gostermistir. Yonetsel diizeyde ise iic
mekanizmanin gii¢lii baglantilar1 dezavantaja donistiirdiigi ileri siiriilmektedir
(Sun vd., 2012). Giglii politik baglantilar1 olan profesyonel yoneticiler kendi
isttihdamlarin1 siirdiirmek i¢in bu baglantilart hissedarlara karsi bir koruma
kalkan1 olarak kullanabilmektedir (You ve Du, 2012); bu yoneticiler rakip
firmalara gecerek bu baglarini rakiplere tasiyabilmektedir ( Li ve Zhang, 2007;
Peng ve Luo, 2000); son olarak, yoneticiler firmaya artik yarar1 olmasa da vefa,
karsiliklilik gibi nedenlerle bu baglar siirdiirmeye egilim gosterebilmektedirler
(Keim, 2001; Li ve Zhang, 2007). Diger bir deyisle, profesyonel yoneticilerin
giiclii politik baglarinin zaman iginde bir vekalet maliyeti sorunu yaratmasi s6z
konusudur.

Politik baglantilar yazini, 6zellikle yiikselen ve gelismekte olan iilkelerde
ig-siyaset iligkilerinin sirket performansi lizerindeki etkilerinin kosullara bagh
karakteriyle ilgili 6nemli fikirler verse de bazi agilardan eksiklikler tagimaktadir.
En oOnemli eksikliklerden ilki, gerek Sun vd.’nin (2012) degerlendirme
caligmasinda gerekse bazi gorgiil calismalarda (6rn., Zhu ve Chung, 2014)
“kosullara gore farklilik” ile “siirecte degisim” olgularinin karistirilmasidir.
Diger bir deyisle, farkli politik ve ekonomik donemlerde farkli baglanti
bicimlerinin performansa etkileri ya da biiyiikliik, yas, sahiplik ac¢isindan farkli
firmalar i¢in baglantilarin degerinin nasil farklilastig: incelenirken, bu baglanti
bicimlerinin ekonomik ve politik degisimlere gore siire¢ i¢inde nasil ve yonde
degistigi gdz ard1 edilmektedir. Ornegin, inceledigimiz ¢alismalarin hicbirinde
sirketlerin politik degisimden 6nceki politik baglantilarinin, sonraki donemdeki
baglantilarin1 ne Sl¢iide bicimlendirdigi, diger bir deyisle sirketlerin politik
baglantilarin1  degisen kosullar karsisinda nasil uyumladiklart dikkate
almmamaktadir. Belki de bu nedenle, Sun vd. (2012) gelecekteki ¢alismalarda
giiclii politik baglantilar1 olan firmalarin fazla yerlesiklikten kaynaklanan
problemleri ne 6l¢lide ve nasil ¢ozebildiklerinin ve politik partilerin gili¢lerinin
zaman i¢inde azalip arttig1 dikkate alindiginda sirketlerin politikacilarla iligkileri
nasil siirdiirdiiklerinin incelenmesini Onermektedir. Bu arastirma konulari,
yukarida degindigimiz gibi, baglanti stratejilerin politik degisimler karsisinda
boylamsal olarak nasil degisebilecegine dair kuramsal ¢ergevelerin
gelistirilmesini gerektirmektedir.

Baglantilar yazinindaki bir diger eksiklik ise, politik baglantilarla ilgili
stratejilerin yeteri kadar kavramsallagtiriimadigidir. Ornegin, Zhu ve Chung’un
(2014) calismasindaki teorik cergevede politik baglantilar sadece iktidar ve
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mubhalefet partileriyle ikili ya da portfoy baglantilar1 boyutuna indirgenmektedir.
Oysa ki, bilindigi gibi baglantilarin zayif ya da giicli olmasi da sirket
performansini  etkileyebilmektedir (6rn., Leuz ve Oberholzer-Gee, 2006;
Okhmatovskiy, 2010; Siegel, 2007).

Son olarak, politik baglantilarla ilgili calismalar, gelismekte olan veya
yiikselen iilkelerde politik ve kurumsal ortamlardaki heterojenligi yeteri kadar
yansitmamaktadir. Yapilan ¢aligmalar, biiyiik 6l¢iide Cin, Rusya gibi iilkelerle
ilgilidir. Bu iilkeler, gérece ge¢ donemde kapitalist sistemi benimsemis, ¢cogulcu
demokrasi modelini uygulamayan ya da eksik uygulayan iilkelerdir. Dolayisiyla,
yapilan c¢alismalarda onerilen kuramsal cergeveler bu iilkelerin politik ve
kurumsal sistemlerinin bir yansimasidir. Ornegin, Zhu ve Chung’daki (2014)
biitiinlesik-boliinmiis hiikiimet ayrimi tilkemizde pek gecerli degildir: Tiirkiye’de
genellikle iktidarda olan parti ya da partiler mecliste de ¢cogunluga sahiptirler.
Dolayisiyla, Tiirkiye gibi parlamenter sisteme sahip ve kapitalist ve ¢ok partili
sistemleri erken donemde benimsemis, ancak cogulcu demokrasiden ziyade yari-
otoriter politik sistem (Ottoway, 2003) ve devlete-bagimli is sistemi 6zellikleri
tasiyan (Berkman ve Ozen, 2008) bir iilkenin kosullarmin politik baglantilar-
sirket performansi iligkisini nasil sekillendirdigi bilinmemektedir.

1.2. Turkiye Baglami ve Sirketlerin Politik
Baglantilan

Tiirkiye’de  sirketlerin  politik baglantilar1  ve bu baglantilarin
performanslari iizerindeki etkilerine dair gesitli calismalar yapilmistir. Oncelikle
belirtmek gerekir ki, Tiirkiye’de Osmanli imparatorlugundan devralinan “milli
burjuvazi” yaratma gelenegi cergevesinde devlet tarafindan dogrudan ya da
dolayli olarak is ¢evrelerine sermaye aktarimi her dénemde s6z konusu olmustur
(Bugra, 1994). Devletin, kamu iktisadi tesebbiisleriyle bizzat piyasaya dahil
olmasi, hem iiretim igin gerekli olan kaynaklari saglayici (kredi, lisans, ithal izni,
insan kaynaklar1 vb.) hem de ¢ok dnemli bir miisteri olmas1 (kamu ihaleleri ve
hizmet alimlar1), ayn1 zamanda piyasay1 diizenlemesi ve patrimonyal devlet
gelenegi i¢inde giiniin politik gereklilikleri dogrultusunda piyasaya keyfi bir
bigimde dogrudan miidahale etmesi, Tirkiye’de politikacilar ve biirokratlarla
kisisel ve 6zel iliskiler kurarak kaynaklara ayricalikli bir bigimde ulasip biiyliyen
bir girisimci smifi yaratmustir (Bugra, 1994; Ozen ve Akkemik, 2012). 1960’1
yillardan 1970’1i yillarin sonlarina kadar izlenen ithal ikamesi politikasi yoluyla
hiikiimetler bir yandan korumaci politikalarla girisimcileri yabanci sirketlerin
rekabetinden koruyarak rekabetin diisiik oldugu bir yurti¢i piyasa sunmus, diger
yandan da kamu bankalar1 araciliyla uzun vadeli diisiik faizli krediler ve KiT ler
tarafindan tretilen diisiik fiyatli hammaddeleri saglamis ve biiyiik ¢apli mal ve
hizmet alimlariyla (kamu ihaleleri) sirketlere destek saglamistir (Bugra, 1994).
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Ancak, devletin sagladigi bu kaynaklara ulagsmak, CHP’nin tek parti oldugu
donemde de gecerli olmakla birlikte, 6zellikle 1945 yilinda ¢ok partili sisteme
gecildikten sonra hep patronaj ve kayirmacilik (clientelism) iliskileri {izerinden
yirimistiir. Burada ‘clientelism’, politikacilarin himayesi altinda kamusal
kaynaklarin dagitimindan ayricalikli bir bicimde yararlanildig: siyaset bigimine
karsilik gelmektedir (Heper, 2002). Bu sistem icinde hizla biiyiiyen ulusal
sirketler ¢ok sayida sektorde ilgisiz bir bicimde cesitlenmis ve sahip aile
tarafindan merkezi bir bigimde yonetilen aile holdingleri dogmustur (Bugra
1994). Tirkiye Cumhuriyeti’nin insa edilisinde merkezi temsil eden,
Batililasmaci, modernlesmeci ve laik diinya goriisiinii i¢sellestiren bu elit
burjuvazi, 1970 yilinda Tiirkiye Sanayici ve Isadamlar1 Dernegi (TUSIAD)
etrafinda bir ¢ikar grubu olarak orgiitlenerek Tiirkiye’deki is ortaminin merkezi
elitlerini olusturmuslardir (Giilfidan, 1993). TUSIAD cevresi, bir yandan biiyiik
girisimcilerin ortak ¢ikarlarini temsil eden bir ¢ikar grubu iglevi goriirken, diger
yandan da iiyeleri gesitli ekonomik ayricaliklar elde etmek i¢in siyasetgilerle ve
biirokratlarla kisisel iliskilerini stirdiirmiislerdir (Bugra, 1994 ve 1998).

1980°’li yillarda uygulanmaya baglanan liberal sistemle birlikte bu
kayirmacilik geleneginin bigim degistirerek siirdiigii belirtilmektedir (Onis,
1991). Turgut Ozal’m Basbakan oldugu Anavatan Partisi’nin (ANAP)
iktidarinda yiiriitme organimin artan giiciine paralel olarak (Onis, 1991) ihracat:
tesvik ve ithalat1 serbestlestirme politikalari, altyapi yatirimlan ve i¢ bor¢lanma
politikalar1 cesitli ayricaliklar yaratilarak uygulanmistir (Bugra, 1994). Ithal
ikamesi politikalar1 destegiyle biiyiiyen TUSIAD gevresi disa agik biiyiime
modeline kolayca uyum saglayarak daha da biiylimiistiir. Ancak, 1980’11 yillarda
sik ve keyfi bir bicimde yapilan politika degisikliklerinden kaynaklanan
belirsizlikler nedeniyle ANAP Hiikiimeti ile TUSIAD arasindaki ittifak
zedelenmis ve hiikiimet Anadolu sermayesini de destekleyerek alternatif sermaye
gruplar1 yaratma yoluna gitmistir (Ozel, 2003). Bu arada, Tiirkiye’de siyasetin
temel catisma noktalarindan biri olan laiklik-islamcilik ikiliginden dogan Islami
hareket, merkezi segkinlere karsi, dislandiklar1 ve magdur edildikleri soylemiyle
dindar kesimleri mobilize ederek politik ve ekonomik anlamda gittik¢e daha
fazla gii¢ kazanmistir (Cokgezen, 2000; Giilalp, 2000). Yerel yonetimlerde ve
merkezi hiikiimetlerde koalisyon ortag: olarak yer alan ve Islami hareketten
dogmus Refah Partisi (RP) bu politik giicinii kendini destekleyen Anadolu
sermayesine aktararak onlarin gelismelerini saglamistir. Bunun bir sonucu
olarak, TUSIAD’a karsit olarak 1990’da Miistakil Sanayici ve Isadamlari
Dernegi (MUSIAD) kurulmustur (Giilfidan, 1993). Sekiiler ve Batililasmaci
siyasal merkezi kiiltiirel ve ekonomik agidan elestiren, esnek imalat sisteminin
egemen oldugu Asya modelini 6ne ¢ikaran ve aile, din, dayanisma, isbirligi gibi
geleneksel degerleri vurgulayan MUSIAD cevresi “ezilen Miisliiman retorigi”
kullanmalarina ragmen, merkezi elitlere benzer olarak siyasal iktidarlardan elde
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ettikleri kaynaklarla biiyiimiislerdir (Bugra, 1997, 1998 ve 2003; Cokgezen,
2000; Dogan 2007; Ozen vd., 2008).

Tiirkiye’de Islami hareketten dogan sermaye gruplari, dzellikle yine Islami
hareketten dogan Adalet ve Kalkinma Partisinin (AKP) 2002 yilindan giinlimiize
kadar stiren 15 yillik tek parti iktidarinda daha da biiyiimiis ve cesitlenmistir.
Bugra ve Savaskan (2015), devlet eliyle isadami yaratma egiliminin 2000’1i
yillarda da siirdiigiinii vurgulamaktadir. KIT’ler aracihigiyla ucuz girdi
saglamanin 6nemi azalmakla birlikte hiikiimet, kamu ihaleleri, merkezi hiikiimet
ve yerel yonetimler diizeyinde hizmet alimlari, 6zellestirmeler, yerel diizeydeki
alt yap1 yatirimlari, kentsel doniisiim projeleri, TOKI araciligtyla yiiriitiilen konut
projeleri, ucuz devlet bankasi1 kredileri gibi mekanizmalar yoluyla, kendisini
destekleyen Islami harekete yakin is cevrelerini desteklemistir (Bugra ve
Savaskan, 2015). Buna kosut olarak giiclenen Islami sermaye kesiminde,
MUSIAD’n yan1 sira Anadolu Aslanlar1 Isadami Dernegi (ASKON), Tiirkiye
Isadamlar1 ve Sanayicileri Konfederasyonu (TUSKON), Tiirkiye Goniillii
Tesekkdilleri Vakfi (TGTV) gibi dernekler dogmustur. Bu dernekler, Anadolu
kentlerinde yerlesik KOBI’leri igerdigi gibi eski merkezleri temsil eden ve hala
giiciinii koruyan Istanbul, Kocaeli, Ankara, Bursa gibi sanayi merkezlerinde
yerlesik holdinglesmis biiyiik kuruluslart da temsil etmektedir (Bugra ve
Savagkan, 2015).

Yukarida degindigimiz yazin, Tirkiye’de sirket basarisi i¢in politik
baglantilarin ¢ok Onemli oldugunu ikna edici bir bigimde ortaya koymakla
birlikte, is-siyaset baglantilarin1 ve bu baglantilarin performans {iizerindeki
etkilerini gorgiil olarak arastirmis az sayida galisma vardir. Ornegin, 1961
yilindaki askeri darbe ardindan Tiirk Silahli Kuvvetlerinin himayesinde
kurularak hem kamu hem de &zel sirket hak ve ayricaliklarindan yararlanan
OYAK’1n bu ayricaliklar ve baglantilar nedeniyle diger rakip sirketlerden her
zaman daha karli oldugu ve krizlerden daha az etkilendigi gosterilmistir (Akea,
2002; Demir, 2005; Goktepe ve Satyanath, 2013). Diger yandan, enerji
piyasasinin 6zellestirilmesinde hiikiimetin kisisel baglantilar1 olan ya da Islami
harekete destek veren derneklere iiye olan firmalara ihalelerin verilmesini
sagladigi ileri siiriilmektedir (Ozcan ve Giindiiz, 2015). Aslinda, baz1 ¢alismalar
(6rn., Bagkan, 2010; Jang, 2006) 1990’11 yillarda gelisen ve 2000’11 yillarda etkili
olan Islami is segkinlerinin sanildig1 gibi AKP’nin disinda degil, bizzat onu kuran
kadro iginde yer aldiklarini gdstermistir. Ancak, liberallesme siirecinde onceleri
kapal1 ve giiclii baglarla 6riilii Islami sermaye ag diizeneginin gittikce daha acik
ve zayif ag diizeneklerine doniistligii de belirtilmektedir (Kirkbesoglu ve Sargut,
2016; Ozer ve Dogan, 2016). Bu tablo, Tiirkiye’de is-siyaset baglantilarini, is
ve siyaseti birbirinden ayr ancak baglantilar1 olan iki alan gibi géren yukarida
degindigimiz yabanci yazindan daha karmasik bir goriinti arz ettigini
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gostermektedir. Diger bir deyisle, is diinyasinin aktorleri ayn1 anda politik alanda
faal olabilmekte ya da bunun tersi s6z konusu olabilmektedir.

Ozen vd. (2008) ise, 1993-2006 yillarinda gorece hizli biiyiimiis olan
sirketlerin siyasilerle baglantilarini incelenmis ve devlete bagimlilik ve merkez-
cevre boyutlar1 kullanarak dort farkli girisimci profili tanimlamustir: (1) merkez
illerden ve devlete bagimli bir bigcimde dogmus TUSIAD cevresi disinda (2)
merkezde devletten bagimsiz yetismis, (3) ¢evre (Anadolu ya da tasra kentleri)
illerde yetismis ancak devlete bagimli gelismis ve (4) hem ¢evrede yetismis hem
de devletten bagimsiz gelismis girisimciler oldugu tespit edilmistir. Bu ¢alismada
devlete bagimlilik o&lgiitli, sirketin biiyiime asamasinda kamu ihaleleri ve
tesviklerinden yararlanma derecesi olarak tanimlanmistir. Buna gore, 6zellikle
cevre-bagimli girisimci grubu Islami is derneklerine gorece daha fazla iiye,
siyasilerle daha fazla baglantis1 olan ve 2000’1i yillarda kamu ihaleleri ve
tesviklerle biliylimils girisimcileri temsil etmektedir. Bu c¢alisma, ayrica
Tiirkiye’de is hayatinda basar1 elde etmek icin ille de siyasetle baglanti kurmanin
gerekmedigini de gostermektedir. Dolayisiyla, siyasetle baglantilar agisindan
Tirkiye is ortaminda bir ¢esitlilikten s6z etmek miimkiindiir. Calismadaki bir
baska bulgu ise, Endonezya ve G. Kore orneklerinde oldugu gibi (Leuz ve
Oberholzer-Gee, 2006; Siegel, 2007), bir donem iktidarda olan siyasal parti ile
asirt Ozdeslesen sirketlerin o donemde biiylimeyi sagladigi, ancak iktidar
degistiginde bu sirketlerin yeni iktidarca misillemeye ugramasi ya da onunla
baglanti kurmada giicliik ¢ekmesinin s6z konusu oldugu, bunlarin da
basarisizligin temel nedenleri olabilecegi degerlendirilmistir. Nitekim, Bugra
(1994: 220-221), Tirkiye’de bu misilleme tutumunun yaygmn oldugunu
gostermektedir. Bugra (1994) ayrica, baglantilar gelistirilen partinin iktidarda
oldugu donemde bile iktidarin yanlhs yonlendirmesi ya da karsiliklilik geregi
irrasyonel taleplerde bulunmasinin firmalar1 zarara ugratabildigini gostermistir.
Sonug olarak, politik baglantilar yazininda belirtildigi gibi (Lux vd., 2011;
Marquis ve Raynard, 2015; Sun vd., 2012), Tiirkiye’de de iktidardaki partiyle
giiclli baglar kuran sirketler genellikle bu iligkilerden yarar saglamakla birlikte
iktidarla giiclii baglarindan zarar da gorebilmekte, iktidar degisikliklerinde ise bu
zarar daha da dramatik hale gelebilmektedir.

Son olarak, Ozcan ve Giindiiz (2014), Istanbul Sanayi Odasinin (ISO)
2003-2011 yillar arasinda ilan ettigi en biiyiik 1000 sanayi kurulusunun AKP
hiikiimeti ile baglantilarin1 performanslariyla iligkilendirerek su sonuglara
ulagsmigtir: (1) hiikiimetle baglantilart olan firmalar olmayanlara gére anormal
derecede yiiksek biiyiime gostermektedirler, 2) baglantili firmalar olmayanlara
gore listede daha az oranda alt siralara diismektedirler, 3) baglanti tiirlerinin firma
performansina etkisi farklilasmaktadir ve 4) baglantili firmalara paralel olarak,
eski elitleri temsil eden TUSIAD’a iiye girisimcilerin firmalar1 kiigiilmemekte,
tam aksine biiylimektedir. Son bulgu, eski elitlerin baglant1 stratejilerini yeni
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kosullara uyumlayarak biiyiimeyi siirdiirdiiklerini ¢agristirmaktadir. Ornegin,
TUSIAD ¢evresinde yer alan Dogus Grubu’nun, 2002 yilindan bu yana AKP
iktidar1 ile gelistirdigi giiclii iliskiler yoluyla biiyiik altyap: ihaleleri ve enerji
projeleri alarak biyiidiigii belirtilmektedir (Bekmen, 2013: 66; Bugra ve
Savaskan, 2012: 37). Ancak, Ozcan ve Giindiiz’iin (2014) galismas1 amaci geregi
sadece AKP donemine odaklanmis ve iktidar degisikliklerinin baglanti
stratejilerini nasil etkiledigini incelememistir. Benzer bir bi¢imde Giirakar da
(2016), AKP donemindeki kamu ihalelerine odaklanarak, bu ihalelerin farkli
siyasi baglantilar1 olan firmalar arasindaki dagilimimi incelemistir. Sonuglar,
ulusal ve yerel diizeydeki ihalelerin biiyiik ¢ogunlugunun AKP ile dogrudan ya
da dolayli baglar1 olan firmalara verildigi yoniindedir.

Sonug olarak hem yabanci tilkeler {izerine hem de Tiirkiye iizerine yapilan
caligmalar, sirketlerin politik baglantilarini, politik g¢evrelerindeki degisimler
kargisinda nasil ve ne yonde uyumladiklart ve bu uyumlamanin finansal
performanslarini ne 6l¢iide etkiledigini boylamsal olarak incelememektedirler.
Ilgili yazinin bu eksikliklerini giderilmesine katki saglamak amaciyla bu
caligmada su temel aragtirma sorusunu yanitlamaya ¢alisacagiz: Tirkiye’deki
biiyiik sirketlerin politik partilerle baglantilar1 politik ¢evredeki degisimlere bagl
olarak nasil, ne yonde ve neden degismektedir ve bu degisimler sirketlerin
finansal performanslarini ne 6l¢iide etkilemektedir? Bu temel soruya ek olarak
caligmamizda sirketlerin politik baglantt stratejilerindeki degisimlerin,
sirketlerin politik degisimden onceki donemde izledikleri politik baglanti
stratejileriyle ne Olglide aciklanabilecegi, neden bazi sirketlerin baglanti
stratejilerini  degistirirken bazilarinin degistir(e)medigi ve hangi baglanti
stratejilerinin digerlerine gore daha yiiksek performans getirisi sagladigi
sorularim1 kuramsal olarak yanitlamaya calisacagiz. Bu agidan bakildiginda,
gelistirmeye ¢alisacagimiz kuramsal ¢ergevenin, boylamsal ¢aligmaya bir 6rnek
olan Zhu ve Chung’un (2014) ¢alismasindan en 6nemli farki sudur: s6z konusu
caligma, biitiinlesik ve boliinmiis hiikiimet donemlerinde isletme gruplarinin
iktidar ve muhalefet partileriyle portfoy baglantilarinin, bu gruplarin ilgisiz
cesitlenme stratejilerine etkilerine odaklanirken, bizim kuramsal g¢ergevemiz,
belirli zaman diizleminde yasanan iktidar degisikligi karsisinda, sirketlerin
hiikiimet degisikliginden onceki donemde iktidar ve muhalefet partileriyle ikili
ve portfoy baglantilarini, iktidar degisiminden sonraki iktidar ve muhalefet
partileriyle baglantilara nasil doniistiirdiikleri ve bu donisiimiin sirketlerin
finansal performansini nasil etkiledigi sorularimi cevaplamaya calismaktadir.
Diger bir deyisle, Zhu ve Chung’un (2014) calismasinda birbirini takip eden
politik donemlerin etkileri incelenmekle birlikte, dnceki donemdeki baglantilarin
sonraki donemde baglantilara etkileri (baglantilarin uyumlanmasi) dikkate
alinmamaktadir.
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2. Kuramsal Cerceve ve Hipotezler

Bu boliimde gelistirecegimiz kuramsal cergeveyle bir sirket kiimesinin
iktidar degisiminden o©nceki donemdeki baglant1 stratejilerinin sonraki
donemdeki baglant1 stratejileri lizerindeki etkilerini ve iki farkli dénemdeki
baglant1 stratejilerinin performansa etkilerini agiklamayi amaglamaktayiz.
Boylelikle, iktidar degisikligi karsisinda sirketlerin baglanti stratejilerini nasil ve
ne yonde uyumladiklarini anlamay1 hedeflemekteyiz. Bu amaglara doniik olarak
diisiindliglimiiz arastirma tasarimini Sekil 1°de sunmaktayiz. Kuramsal ¢erceveyi
basitlestirmek i¢in simdilik, hiikiimetlerin koalisyon degil tek parti
iktidarlarindan olustugunu ve sirketlerin muhalefetteyken baglanti kurdugu ya da
kurmadig1 partinin bir sonraki dénemde iktidara geldigini varsayiyoruz. Iktidar
degisikliginden, belirli bir donemde iktidarda olan ve dolayisiyla yasama ve
yiuriitme organinda giicii elinde tutan bir siyasal partinin (Parti-1) genel segimler
sonucunda iktidardan diiserek rakip siyasal partinin (Parti-2) iktidara gelmesi ve
dolayisiyla yasama ve yiiriitmede cogunlugu elde etmesini kastetmekteyiz. Diger
bir deyisle, iktidar degisikliginden kastimiz, radikal bir iktidar degisimidir.
Ornegin, 2002 secimlerinden &nce iktidarda olan 57. Hiikiimet Demokratik Sol
Parti (DSP), ANAP ve Milliyet¢i Hareket Partisi (MHP) gibi merkez sag1 ve solu
temsil eden partilerin olusturdugu bir koalisyon hiikiimeti iken, 2002 Genel
Secimleri sonucunda AKP tek bagmna iktidara gelmis ve glinliimiize kadar
iktidarini siirdiirmiistiir. Bu iligkileri incelerken, politik baglantilar yazininda
baglantilarin 6nciilleri olarak kabul edilen degiskenlerin (Sun vd., 2012)
etkilerini, iktidar degisikligi harig, sabit tutmaktayiz. Bizim ¢alismamiz sadece
Tiirkiye’ye odaklandigi igin ulusal kurumsal baglam tiim sirketler igin sabittir.

To Dénemi: Parti-1 Tktidarda, Parti-2 Ti Donemi: Parti-2 Tktidarda, Parti-1
Mubhalefette Muhalefette
Baglanti Sirketin BaglzinU . . Sirketin
Stratejileri Performansi Stratejileri Performansi

}

Sekil 1. Baglant stratejileri kuramsal ¢ergevesi
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Sirketlerin politik baglantilar1 icin Sekil 2’de goriilen siniflamay1
onermekteyiz. Bu smiflamada Ol¢iit olarak sirketlerin iktidar ve muhalefet
partileriyle baglantilarinin derecelerini temel almaktayiz. Politik baglantilar
yazininda, sirketlerin politik partilerle baglantilarinin gii¢lii ya da zayif olmast,
performanslarimi olumlu veya olumsuz yonde etkileyen bir degisken olarak
tanimlanmaktadir (6rn., Dieleman ve Sachs, 2008; Faccio vd., 2006; Leuz ve
Oberholzer-Gee, 2006; Peng, 2003; Siegel, 2007). Diger yandan, Zhu ve Chung
(2014) sirketlerin belirli bir donemde ya muhalefet partileri ya iktidar partileri ya
da her iki kategoriden siyasi partilerle ayn1 zamanda portfoy mantigiyla baglantili
olabilecegini belirtmektedir. Dolayisiyla, teorik siniflamada, biri baglantinin
giicii ve digeri ise baglantinin odag: (iktidar-muhalefet) olmak tizere iki degisken
biitiinlestirilmektedir. Bu iki degisken politik baglant1 yazininda ayr1 ayr1 dikkate
almmakla birlikte politik baglant: stratejilerini siniflandirmak icin birbirleriyle
iliskilendirilmemistir. Bu ¢aligmada, bu iki degiskenin Sekil 2’de goriildiigii gibi
iligkilendirilmesi gerektigini oneriyoruz. Bunun en 6nemli nedeni, sadece iktidar
ya da muhalefet partileriyle giiglii veya zayif baglantilarin ya da hem iktidar hem
de muhalefet partileriyle zayif veya giiclii portfoy baglantilar1 i¢inde olmanin
asagida aciklayacagimiz gibi hem belirli bir siyasal donemde sirket
performansini farkli diizeylerde etkileyebilecegini hem de iktidar degisikliginden
sonra sirketlerin baglant1 stratejilerini yeni kosullara uyumlama becerisini
etkileyerek performansi farkli diizeylerde etkileyebilecegini diisiinmemizdir.

Sekil 2’de goriildiigii gibi, her biri ticer kategorili (baglant1 yok, zayif,
giiclii) olacak bicimde, yatay eksende iktidar partisi ya da partileriyle
baglantilarin giicli, dikey eksende ise muhalefet partisi ya da partileriyle
baglantilarin giicli olmak {izere dokuz farkli politik baglant1 stratejisi
tanimlamaktayiz. Bu g¢ercevede strateji I hicbir partiyle baglantiy1 icermezken,
Strateji IV ve VII sadece muhalefet partileriyle zayif ve giiglii baglantilar,
Strateji 1l ve Ill ise sadece iktidar partileriyle zayif ve glicli baglantilart
icermektedir. Geriye kalan stratejiler ise (V, VI, VIII ve IX) muhalefet ve iktidar
partileriyle zayif ve giiclii baglantilarin ¢esitli kombinasyonlarini i¢ceren portfoy
baglantilarina karsilik gelmektedir.

Bu dokuz farkl1 stratejinin belirli bir siyasi donemde sirket performansina
etkileri ve radikal iktidar degisikligi sonrasinda bu stratejilerin yeni kosullara
uyumlanmadigr (iki donemde de sabit kaldigl) varsayildiginda sirket
performansini nasil etkileyecegi asagidaki Tablo 1°de 6zetlenmektedir. Sirket
performansi, yukarida da deginildigi iizere, bir sirketin yillik getirisinin sirketin
bulundugu sektdrdeki ortalama getirinin goreli olarak neresinde oldugunu
gostermektedir. Ornegin, performans sermaye getiri oraniyla dlgiilecekse, bunun
her bir sirket i¢in sirketin sermaye getiri oranindan sektoriin ortalama sermaye
getiri oran1 ¢ikarilarak hesaplanmasi gerekir. Tablo 1’de baglant1 stratejilerinin
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bu sekilde (goreli olarak) dlgiilen performans iizerindeki olasi etkileri (yok, az
veya ¢ok olumlu, az veya ¢ok olumsuz) betimlenmektedir.

(Vi) (vt (1X)
Giicli | muhalefetle mubhalefetle giiglii, muhalefetle ve
¢ iiclii baslant: iktidarla zayif iktidarla giiglii
gugiu bag baglant1 baglanti
) V) (Vi)
Muhalefetle Zayif | muhalefetle zayif T{L{halifetle er iu.halifeﬂ..e T.e.lylf’
Baslant1 baglanti iktidarla zay1 iktidarla giigli
g baglanti baglant1
0 (m (m
Yok baglanti vok iktidarla zayif iktidarla giiglii
& y baglant1 baglanti
Yok Zayif Gugli
iktidarla Baglant:

Sekil 2. Sirketlerin politik baglant: stratejileri

Bu varsayimlar1 verili kabul ederek baglanti stratejilerinin performansi
cezalandirma ve ddiillendirme olmak iizere iki temel mekanizma iizerinden
etkiledigini 6ngérmekteyiz. Politik baglanti yazinindan (6rn., Faccio vd., 2006;
Leuz ve Oberhelzer-Gee, 2006; Sun vd., 2010; Zhu ve Chung, 2014) esinlenerek
olusturdugumuz bu iki mekanizmadan cezalandirma mekanizmasi, bir partinin
iktidarinda muhalefet partileriyle baglantili olan sirketlerin iktidar partisince
cezalandirilmasia karsilik gelmektedir. Bu cezalandirma, sirketlerin kamusal
kaynaklardan mahrum birakilmasi (kamu ihalesi verilmemesi, kredi
saglanmamasi gibi) seklinde olabilecegi gibi, asir1 derecede mali denetime tabii
tutarak vergi cezalann yiliklenmesi ve hatta sirketlere el konmasi seklinde
olabilmektedir. Ornegin, 1983 genel secimlerinden dnce ANAP 1n siyasi rakibi
olan Milliyet¢i Demokrasi Partisi’ni destekleyen Yasar Holding ve Anadolu
Endiistri Holding’e, ANAP iktidara geldikten sonra ¢esitli zorluklar ¢ikarildigt
bilinmektedir (Bugra, 1994: 220-221). Odiillendirme ise, iktidar partisiyle
baglantilar1 olan sirketlere, ayricalikli bir bigimde ihale ve kredi verme seklinde
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rant saglanmasidir. Odiillendirme mekanizmasinin Tiirkiye’'nin sanayilesme
tarihi boyunca isledigi ¢ok sayida ¢alisma tarafindan gosterilmistir (6rnegin,
Bugra, 1994: Bugra ve Savaskan, 2015; Giirakar, 2016, Ozcan ve Giindiiz, 2014
ve 2015). Giincel 6rnekler vermek gerekirse, mevcut iktidarla dogrudan baglar
olan holdinglerin, biiyiik altyap: ve TOKI ihalelerini alarak ya da 6zellestirme
yoluyla yeni sektorlere girerek hizla biiylidiikleri bilinmektedir (Bugra ve
Savaskan, 2010: 113-115). Iktidar degisikligi durumunda ise bu cezalandirma ve
odiillendirme mekanizmalari genellikle sdyle islemektedir: bir 6nceki donemde
muhalefette olan partiyle baglantisi olan sirketler bu parti iktidara geldiginde
odiillendirilmekte, kendileri muhalefette iken iktidar partisiyle baglantilari olan
sirketler ise cezalandirilmaktadir (bkz., Siegel, 2007; Sun vd., 2010; Zhu ve
Chung, 2014). Bu, cezalandirma ve 6diillendirme mekanizmalarinin performansa
etkisi muhalefet ve iktidar partileriyle baglantinin derecesiyle dogru orantili
olarak degismektedir (Dahan vd., 2006; Siegel, 2007). Bir sirketin muhalefet
partisiyle baglantist ne kadar giicliyse o kadar cezalandirilmakta, iktidar
partisiyle baglantisi ne kadar gii¢lityse o kadar ddiillendirilmektedir.

Sirketlerin hem muhalefet hem de iktidar partileriyle cesitli derecelerde
baglantili oldugu portféy baglant1 stratejilerinde ise mesafeli durma
diyebilecegimiz bir alt mekanizma devreye girmektedir (Sun vd., 2010; Zhu ve
Chung, 2014). Ornegin, bir partinin iktidar1 doSneminde hem iktidar partisi hem
de muhalefet partisi ile baglantisi olan bir sirket, sadece iktidar partisiyle
baglantili olabileceginden daha az getiri saglayacaktir ¢iinkii iktidar partisi hem
sadece kendisi ile baglantida olan sirketlere daha fazla kaynak ayirmak isteyecek
hem de s6z konusu sirket ayn1 zamanda muhalefet partisi ile baglantili oldugu
icin ona mesafeli duracaktir. Bu mesafeli durus, iktidar partisinin sirketin rakip
partiyle baglantisin1 kendiyle baglantisindan “mahsup etmesi” sonucunu
doguracaktir. Boylesi bir portfoye sahip bir sirket, iktidar degistiginde ise bir
yandan iktidara gelen muhalefet partisi tarafindan gegmiste kendisiyle olan
baglar nedeniyle daha az cezalandirilacak, ancak rakip partiyle baglardan dolay1
da fazla odillendirilmeyecektir. Benzer bigimde, bu torpiileme etkisi,
baglantilarin gliglii ve/veya zayif olmasina gore degisecektir. Mesafeli durma ya
da mahsup etme etkisine bir 6rnek vermek gerekirse, 6rnegin iktidara gelmeden
once muhafazakar partilere mesafeli duran Ko¢ Grubu, AKP iktidara geldikten
sonra uyumlu iligkiler gelistirmis ve 6zellestirme yoluyla TUPRAS’1 biinyesine
katmistir. Ancak, 2013 yilmin Mayis aymdaki Gezi olaylarim izleyen aylarda
Grubun TUPRAS, Aygaz, OPET gibi sirketlerinde Maliye incelemesi baslatiimis
ve Agustos ayinda da Grubun daha once kazanmig oldugu 1.1 milyar Avroluk
MILGEM ihalesi kamu zarar1 olustugu gerekgesiyle hiikiimetce iptal edilmistir
(Habertiirk, 03.08.2013).

Bu mekanizmalar 1s18inda olusturdugumuz, Tablo 1°deki Senaryo I’de
goriildiigl gibi, To doneminde higbir parti ile baglantis1 olmayan A sirketi, diger
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degiskenler sabit oldugu durumda baglantilardan ne yarar ne de zarar gorecektir.
Bu stratejisi iktidarin degistigi T: doneminde de siirecegi i¢in bu durum
degismeyecektir. Senaryo II’de B sirketi To doneminde sadece iktidardaki Parti-
1 ile zayif baglantisindan 6tiirii kamusal kaynaklara daha kolay ulagacagi icin
baglarindan biraz yarar gorecektir. Ancak, iktidarin degistigi T1 doneminde bu
stratejisini degistirmedigi takdirde iktidardaki Parti-2 tarafindan, Parti-1 ile zayif
iligkisi nedeniyle cezalandirilacagi i¢in T1 doneminde performansi baglarindan
otiirli biraz olumsuz etkilenecektir. Senaryo III durumunda bu baglant1 giiglii
oldugu i¢in To doneminde 6diillendirme, T1 doneminde de cezalandirma daha
yiiksek olacaktir. Bu ddiillendirme ve cezalandirma Oriintiisii, Senaryo IV teki D
sirketi ve Senaryo VII’deki G sirketi i¢in karsit bir bicimde isleyecektir. D sirketi
Parti-1 iktidardayken muhalefetteki Parti-2 ile zayif iliskisinden dolay1
performansi biraz olumsuz etkilenirken, Parti-2 iktidara geldiginde bu zayif
baglantisinin 6diiliini alacaktir. G sirketinin durumunda ise, Parti-2 ile giicli
baglantisindan Otiirli cezalandirma ve ddiillendirme daha giiglii olacaktir. Hem
iktidar hem de muhalefet partisiyle zayif baglantilarin s6z konusu oldugu
Senaryo V’de ise E sirketi, her iki déonemdeki iktidar partilerinden, muhalefet
partileri ile zayif baglantilari nedeniyle, mesafeli bir tavir goérecektir. Dolayisiyla,
To zamaninda iktidardaki Parti-1 ile zayif baglanti {izerinden elde edecegi yarar,
muhalefetteki Parti-2 ile zayif baglantis1 nedeniyle ugrayacagi zarardan mahsup
edilecegi i¢in her iki donem de performansi baglarindan olumlu veya olumsuz
etkilenmeyecektir. Senaryo VI’daki F firmasi ise, To doneminde iktidardaki
Parti-1 ile gii¢lii bagindan elde edecegi yarar, ayn1 donemde muhalefetteki Parti-
2 ile zayif baglantisindan Otiirli biraz torpiileneceginden performansi biraz
olumlu etkilenecektir. T: doneminde ise iktidara gelen Parti-2 ile zayif
baglantisindan elde edebilecegi yarar ise, simdi muhalefete gecen Parti-1 ile
giiclii baglantis1 nedeniyle nétr hale gelecek ve performansi biraz olumsuz
etkilenecektir. Senaryo VIII ise Senaryo VI'nin tam tersi senaryo oldugu i¢in,
ayni mantikla To doneminde biraz olumsuz, T: doneminde ise biraz olumlu
etkilenecektir. Son olarak her iki parti ile gii¢lii baglarin kuruldugu Senaryo
IX’da J sirketi, her iki donemde elde edecegi yarar muhalefetle giiclii baglarindan
oOtiirli notr hale geleceginden ne olumlu ne de olumsuz etkilenecektir. Boylelikle
kuramsal ¢ergevemize gore, Sekil 2’de diyagonalde bulunan Senaryo I, V ve
IX’da firma performansi politik baglardan olumlu veya olumsuz
etkilenmeyecektir. Diger bir deyisle, iktidar ve muhalefet partisiyle hic
baglantinin olmamasiyla her ikisiyle birden zay1f ya da gii¢lii baglantinin olmasi
performans agisindan farklilik yaratmayacaktir.
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Tablo 1. Politik baglant1 stratejilerinin degismedigi varsayimiyla iktidar degisikligi
durumunda sirket performansina etkisi

To Donemi: Parti-1 T1 Donemi: Parti-2
. . . Iktidarda iktidarda
senaryolar | T Stratejss Baglant Baglant
Stratejisinin Stratejisinin
Performansa Etkisi Performansa Etkisi
Senaryo |
A sirketi §Io1ﬁ bir partiyle baglanti yok yok
Senaryo 11
B sirketi ‘ Parti-1 ile zayif baglanti ‘ biraz olumlu ‘ biraz olumsuz
Senaryo 111
C sirketi l Parti-1 ile giiglii baglant: ‘ ¢ok olumlu ‘ ¢ok olumsuz
Senaryo IV
D sirketi ‘ Parti-2 ile zayif baglanti ‘ biraz olumsuz ‘ biraz olumlu
Senaryo V
Senaryo VI
F sirketi E:}r/:lf:lla;}fﬂ%;%;lgg iﬁls'lz tle biraz olumlu biraz olumsuz
Senaryo VII
G sirketi Parti-2 ile giiclii baglanti ¢ok olumsuz ¢ok olumlu
Senaryo VIl
H sirketi E:;?i;:t‘f;%;lgg iﬁls'll tle biraz olumsuz biraz olumlu
Senaryo IX

Simdi buradan hareketle, sirketlerin To doneminde izledikleri baglanti
stratejilerini T1 doneminde degistireceklerini varsayalim. Tablo 2’de muhtemel
stratejik degisimlerin ve bu degisimlerin performansa etkileri goriilmektedir.
Sirket sahip ve yoneticilerinin stratejileri yeni kosullara uyumlarken bir yandan
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politik baglantilardan dogabilecek yararlari artirmak, diger yandan da bu
baglantilardan dogabilecek zararlar azaltmak amacim giittiiklerini varsayiyoruz.
Dolayisiyla, bu aktorlerin, yukarida soziini ettigimiz cezalandirma,
odiillendirme ve mesafeli durma mekanizmalarinin farkinda olduklarini ve ona
gore davrandiklarini diisiinmekteyiz. Ancak, sirket sahip ve yoneticilerinin bunu
yaparken baglant1 stratejilerini iktidar degisikligi karsisinda radikal bir bigimde
degistirme konusunda gesitli kisitlarla karsilasacaklarin1 6ngérmekteyiz. Politik
baglantilar ilizerine yapilan caligmalarin bulgularim1 gézden gecirdigimizde
sirketlerin  politik baglantilarin1  degistirme konusunda su kisitlarla
karsilagilabildigini gormekteyiz: (1) ozellikle eski iktidar elitleriyle giiglii
baglarin oldugu durumda, yeni iktidar elitleriyle bag kurmada zorluklarla
karsilagilmas1 (Leuz ve Oberholzer-Gee, 2006; Siegel, 2007), (2) daha 6nceki
baglantilar nedeniyle oOrgiit icinde ve oOrgiitler arasi iligkilerde olusan gii¢
dengeleriyle yapisal kilitlenme (yiiksek karsilikli bagimlilik) yasanmasi (Sun vd.,
2012), (3) onceki avantajli giiclii baglarin yarattigi asir1 6zgiivenin degisim
ihtiyacin1 goérmede engel olusturmasi (bilissel kilitlenme) (Sun vd., 2012), (4)
vefa, karsiliklilik gibi nedenlerle ge¢gmis baglantilarin hemen terkedilememesi
(Keim, 2001; Li ve Zhung, 2007), ve (5) profesyonel yoneticilerin istihdam
garantisi saglamak i¢in sahip olduklar1 gegmis baglantilari yarari olmadig: halde
siirdiirmeleridir (You ve Du, 2012). Politik baglantilar yazinindan yararlanarak
olusturdugumuz bu kisitlara, sahip ve yoneticilerin politik baglantilarini radikal
bir bi¢imde degistirmek sonucunda kamuoyunda olusabilecek itibar kaybi1 da
eklenebilir. Ornegin, Tiirkiye siyasi kiiltiiriinde, siyasi baglantilarinda bu tiir
radikal degisikliklere giden is insanlarinin ¢ogu zaman “ilkesizlik” elestirisiyle
kargilagtiklar1 bilinmektedir.

Kuramsal c¢ergevemizin kilitlenme varsayimi sonucu karsilagtiklari
kisitlardan dolayi, sirketler Sekil 1’de 6nceki donemde bulunduklar1 kutucuktan,
sonraki déonemde sadece komsu kutucuklardan birine gegebilecektir. Sirketlerin
komsu kutucuklar1 atlayarak radikal bir strateji degisikligi yapmalarini
beklemiyoruz. Bu durum, 6zellikle baglantinin giiglii oldugu durumda daha da
kisitlayict hale gelmektedir. Onceki dénemde giiclii baglantilara sahip bir sirketin
bu baglantiy1 yapisal kilitlenmeden dolay1 zayif baglantiya doniistiirmesi olast
degildir. Dolayisiyla, giiclii baglanti, komsu kutucuga gegmeyi bile
giiclestirmektedir. Ancak zayif baglanti, daha diisiik diizeyde yapisal kilitlenme
yaratacagi i¢in sonraki donemde tamamen sifirlanabilir. Diger yandan, sirketlerin
onceki donemde hi¢ baglantisinin olmadig1 bir parti ile de sonraki donemde
birdenbire gii¢lii baglanti kurmasi da s6z konusu degildir. Bu durumda ancak
zay1f baglanti kurma olanagi vardir. Ancak, bir parti ile zayif baglantisi varsa bu
baglantiyr giiglendirebilir. Ozet olarak, bu kisitlar nedeniyle, sirketler ne
gegmiste hi¢ baglarmin olmadigi partilerle kisa zamanda giiglii baglar
kurabilecek, ne de gegmiste giiclii baglar1 olan partilerle baglarini kisa zamanda
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zayiflatabileceklerdir. Aktorler ancak, hi¢ baglanti olmadigi durumda zayif
baglantilar kurabilecekler ya da mevcut zayif baglantilarini kesebileceklerdir.

Tablo 2. Degigen politik baglanti stratejilerinin iktidar degisikligi durumunda sirket

performansina etkisi

To Dénemi: T1 Dénemi:
Parti-1 Parti-2
To Déneminde iktidarda Politik iktidarda
izl Politik Baglantilarda
z eglten " ot Baglanti Stratejik Baglanti
rateji Stratejisinin Degisim Stratejisinin
Performansa Performansa
Etkisi Etkisi
Senaryo |
S Hig bir partiyle o
A sirketi baglant yok yok degismez yok
Senaryo 11
B sirketi Parti-1 ile zay:f biraz olumlu Parti-2 ile zayif | ;07 olumlu
baglanti baglanti
Senaryo 111
R, Parti-1 ile giiglii,
C sirketi Parti-1 ile gielii | 1 o jumiy Parti-2 ile zayif | biraz olumsuz
baglant baglanti
Senaryo IV
D sirketi Parti-2 ile zay:f biraz olumsuz Parti-2 ile giicli ¢ok olumlu
baglanti baglanti
Senaryo V
Parti-1 ve Parti-2 Parti-2 ile wiiclii
E sirketi ile zayif portfoy yok baglant: gue ¢ok olumlu
baglantist g
Senaryo VI
Parti-1 ile giigld, . .
F sirketi Parti-2 ile zayif biraz olumlu ;grtlﬁllgeb:?lrztilnﬁ yok
portfoy baglantisi gue &
Senaryo VII
L Parti-2 ile giiclii Parti-2 ile giiglii
G sirketi baglant ¢ok olumsuz baglants ¢ok olumlu
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Senaryo VIl
Parti-2 ile giigld, o e

H sirketi Parti-1 ile zayif | birazolumsuz | F -2 ile gleli 1 o0 1y

. 9 baglanti

portfoy baglantisi

Senaryo I1X
Parti-2 ve Parti-1 . .

S R, . Parti-2 ve Parti-1

J sirketi 11e~guclu portfoy yok ile giiclii baglants yok

baglantist

Bu mekanizmalar 1s1¢1nda, Senaryo I’deki A sirketi, To doneminde hicbir
politik partiyle baglanti kurmama stratejisini iktidar degisikliginin oldugu T:
doneminde de siirdiirecektir. Bir onceki donemde higbir parti ile baglanti
kurmayan bu sirketin iktidar degisikligi karsisinda herhangi bir partiyle baglanti
kurmasi i¢in bir giidiisliniin olmayacagini1 diisiiniiyoruz. Eger bu sirket politik
baglantilardan yarar saglamak istese To doneminde bag kurmus olurdu. Sonug
olarak, bu sirket siyasi bag kurmama stratejisini siirdiirecektir. Dolayisiyla
hipotezimiz;

H1: Higbir partiyle baglantisi olmayan bir sirket, iktidar degisikliginde bu
stratejisini muhtemelen siirdiireceginden baglant1 stratejisinin performansi
tizerinde olumlu veya olumsuz etkisi olmayacaktir.

Ote yandan, Senaryo II deki B sirketi, To déneminde iktidarda olan Parti-
1 ile zayif baglantilarin1 keserek T1 doneminde iktidara gelen Parti-2 ile zayif
baglantilar kurmaya calisacaktir. Tablo 1’de goriildiigii gibi B sirketi mevcut
stratejisini degistirmedigi takdirde, performansi biraz olumsuz etkilenecektir. Bu
nedenle bu ihtimali yok etmek igin stratejisini degistirmek durumundadir. B
sirketi, Parti-1 ile zayif baglantilar1 oldugu igin yapisal/biligsel kilitlenme
yasamayacak ve kolayca bu baglantilarini kesebilecektir. Ancak, 6te yandan da
onceki donemde higbir baglantis1 olmadig1 Parti-2 ile birden gii¢lii baglantilar
gelistirmesi miimkiin degildir. O nedenle, Parti-1 ile zayif baglantilarini kesip,
Parti-2 ile zayif baglantilar gelistirecek ve boylelikle performansi
baglantilarindan biraz olumlu etkilenmeye devam edecektir. Bu nedenle;

H2: Sadece iktidar partisiyle zayif baglantilar1 olan bir sirket, iktidar
degisikliginde eski iktidar partisiyle baglantilarini muhtemelen kesip yeni iktidar
partisiyle zayif baglantilar gelistireceginden performansi baglanti stratejisinden
biraz olumlu etkilenmeye devam edecektir.

Senaryo III’te, To doneminde sadece iktidardaki Parti-1 ile gii¢lii baglari
olan C sirketi, bu stratejisini degistirmek zorundadir zira bunu silirdiirdiigii
takdirde Tablo 1°de goriildiigii gibi performansi ¢ok olumsuz etkilenecektir.
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Ancak, Parti-1 ile gii¢lii baglantilarindan kilitlenme nedeniyle kurtulmasi, Ti
doneminde iktidardaki Parti-2 ile de daha once higbir bag1 olmadig igin giiclii
baglar kurmasi diigik ihtimaldir. Bu nedenle, C sirketi Parti-1 ile giicli
baglantilarin1 siirdiiriirken yeni iktidara gelen Parti-2 ile zayif baglantilar
gelistirerek bir portfOy stratejisi izleyecektir. Ancak, T; donemindeki muhalefet
partisiyle (eski iktidar partisi, Parti-1) giiglii baglarini siirdiirdiigii i¢in iktidardaki
Parti-2’nin mesafeli tavri ile karsilasip fazla ddiillendirilmeyecektir. Ote yandan,
iktidar partisiyle de zayif baglar kurdugu icin ¢ok da fazla
cezalandirilmayacaktir. Bdoylelikle Y sirketi performansinin biraz olumsuz
etkilenmesine razi olacaktir. Dolayisiyla,

H3: Sadece iktidar partisiyle giiclii baglantilar1 olan bir sirket, iktidar
degisikliginde eski iktidar partisiyle giiclii baglarmi muhtemelen siirdiirmek
zorunda kalip yeni iktidar partisiyle zayif baglar gelistirebileceginden performansi
baglant1 stratejisinden biraz olumsuz etkilenecektir.

Senaryo IV’teki D sirketi ise, Parti-1’in iktidarda oldugu To déneminde
sadece muhalefetteki Parti-2 ile zayif baglantilar1 olmasindan dolay1 yasadig
magduriyeti, Parti-2’nin iktidara geldigi T: doneminde bu partiyle baglantilarini
giiclii hale getirerek gidermeye calisacaktir. Boylelikle, performansi ¢ok olumlu
etkilenecektir. Sonug olarak;

H4: Sadece mubhalefet partisiyle zayif baglantilart olan bir sirket, iktidar
degisikliginde iktidara gelen bu partiyle baglantilarini  muhtemelen
giiclendireceginden performansi baglanti stratejisinden ¢ok olumlu etkilenecektir.

To doneminde hem Parti-1 hem de Parti-2 ile zayif baglantilar1 olan
Senaryo V’teki E sirketi, T1 doneminde iktidara gelen Parti-2 ile baglantilarini
giiclendirip, simdi muhalefette olan Parti-1 ile zayif baglantilarini
koparabilecektir. Boylelikle, her iki partiyle zayif portfoy baglantisindan, sadece
Parti-2 ile giiclii baglantiya sahip bir stratejiye yonelecektir. Sonug olarak da T
doneminde performansi baglanti stratejisinden ¢ok olumlu etkilenecektir. Bu
nedenle;

HS5: Hem iktidar hem de muhalefet partisiyle zayif baglantilar1 olan bir sirket,
iktidar degisikliginde eski iktidar partisiyle zayif baglantilarini muhtemelen
koparip yeni iktidar partisiyle baglantilarini giiglendireceginden performansi
baglanti stratejisinden ¢ok olumlu etkilenecektir.

Senaryo VI’daki F sirketi, iktidar degisikliginde, simdi muhalefette olan
Parti-1 ile giiclii baglarin1 yapisal kilitlenme nedeniyle zayiflatamayacagindan,
gecmiste zayif baglantilar kurdugu ve simdi iktidarda olan Parti-2 ile
baglantilarin1 giiglendirmeye c¢alisacaktir. Ancak, T: doneminde muhalefet
partisiyle giicli baglantilarindan 6tiiri iktidar partisinin mesafeli tavri ile
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karsilasacaktir. Boylelikle, F sirketi, ayn1 stratejiyi izlediginde performansi biraz
olumsuz etkilenecekken hem Parti-2 hem de Parti-1 ile gii¢lii baglantilar kurarak
bu olumsuz etkiyi ortadan kaldiracaktir. Oyleyse;

Hé6: iktidar partisiyle giiclii muhalefet partisiyle zayif baglantilar1 olan bir sirket,
iktidar degisikliginde eski iktidar partisiyle giiclii baglantilarini muhtemelen
sirdiirlip yeni iktidar partisiyle baglantilarint giiclendireceginden baglanti
stratejisinin performansi tizerinde olumlu veya olumsuz etkisi olmayacaktir.

Senaryo VII’de To doneminde sadece, muhalefetteki Parti-2 ile giiclii
baglantilari nedeniyle magdur olusunun miikafatini almak isteyecek olan G
sirketi, iktidara gelen Parti-2 ile giiclii baglarin1 T1 doneminde de siirdiirecektir.
Boylelikle, ge¢cmis donemde performansi politik baglarindan ¢ok olumsuz
etkilenmis bu sirketin performansi yeni dénemde bu baglardan ¢ok olumlu
etkilenecektir. Sonug olarak:

H7: Sadece muhalefet partisiyle gii¢lii baglantilar1 olan bir sirket, iktidar
degisikliginde iktidara gelen bu partiyle giiglii baglantilarini muhtemelen
stirdiireceginden performansi baglant1 stratejisinden ¢ok olumlu etkilenecektir.

Senaryo VIII’deki, To doneminde iktidar partisiyle zayif muhalefet
partisiyle giiclii baglar1 olan H sirketi ise, simdi iktidara gelen Parti-2 ile giiclii
iligkilerini siirdiiriip muhalefette olan Parti-1 ile zayif iliskilerini koparacaktir.
Boylelikle, ayni stratejiyi izlediginde T1 doneminde performansi biraz olumlu
etkilenecekken, sadece iktidardaki Parti-2 ile giiglii baglant1 kurdugundan dolay1
¢ok olumlu etkilenecektir. Bu nedenle;

H8: Muhalefet partisiyle giicli, iktidar partisiyle zayif baglantilar1 olan bir sirket,
iktidar degisikliginde eski iktidar partisiyle zayif baglantilarini muhtemelen
kopartip yeni iktidar partisiyle giiglii baglantilarini siirdiireceginden performansi
baglanti stratejisinden ¢ok olumlu etkilenecektir.

Son olarak, Senaryo IX’daki J sirketi, To doneminde hem iktidardaki Parti-
1 hem de muhalefetteki Parti-2 ile giiglii baglarindan T: doneminde de
kurtulamayacaktir. Ciinkii, yukarida belirttigimiz gibi, giiclii baglar yapisal ve
bilissel kilitlenmeye neden olan baglardir. Bu nedenle, J sirketinin performansi
baglant: stratejisinden olumlu veya olumsuz etkilenmemeye T: doneminde de
devam edecektir. Oyleyse hipotezimiz;

H9: Hem iktidar hem de muhalefet partisiyle giiglii baglantilara sahip bir sirket,
iktidar degisikliginde her iki partiyle olan giicli baglantilarini muhtemelen
siirdirmek zorunda kalacagindan baglanti stratejisinin performansi {izerinde
olumlu veya olumsuz etkisi olmayacaktir.
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Sonug olarak, Tablo 1’in son siitununda sirketlerin 6nceki dénemdeki
baglant1 stratejilerini degistirmediklerinde elde edecekleri getiriler ile Tablo
2’nin son silitununda stratejilerini degistirdiklerinde elde edecekleri getiri
diizeyleri karsilastirildiginda, sirketlerin ya mevcut durumu koruduklar1 ya da
daha fazla getiri elde ettikleri goriilmektedir. Ayrica, kuramsal gergevemiz,
kategorik olarak portfdy stratejisinin ya da tekli stratejinin daha {istiin
oldugundan ziyade, sirkete iktidar degisikliklerinde strateji degistirebilme
imkan1 saglayan stratejilerin daha fazla getiri sagladigim1 gostermektedir. Bu
stratejiler genellikle zayif baglantilarin 6nemine isaret etmektedir.

Tartisma ve Sonug¢

Sirketlerin siyasetle iliskisine dair yazin biiylimektedir. Bu yazinda
genellikle sirketlerin politik faaliyetleriyle yasamay1 veya kamu politikasini nasil
etkiledikleri ve bundan nasil yararlandiklar1 ele alinmig olmakla birlikte, benzer
olanaklarin kisitl oldugu Tiirkiye gibi baglamlarda bi¢cimsel olmayan yollar ve
Ozellikle de siyasi partilerle kurulan kisisel iligkiler araciligiyla sirketlere
dogrudan yarar saglama stratejilerine odaklanan arastirmalar da mevcuttur.
Calismamizda, daha ¢ok bu ikinci yazina katkida bulunmay1 hedefliyoruz. Bu
yazinda, siyasi baglanti stratejileri, bunlarin Onciilleri ve sirket performansina
etkileriyle birlikte baglanti stratejisi-performans iliskisini bigimleyen faktorler
ele alinmaktadir. Ancak, s6z konusu yazinda sunulan agiklayici ¢erceveler siirece
odakl1 degildir. Ornegin, siyasi baglant: stratejileri statik olarak ele almmakta,
bunlarin zamanla nasil gelistikleri veya doniistiikleri incelenmemektedir. Oysa,
ozellikle Tiirkiye gibi iilkelerde, iktidar siklikla degisebilmekte, bu da siyasi
baglar1 uyarlama gereksinimini dogurmaktadir. Ayrica, baglanti stratejileri
kapsamli olarak ele alinmamakta, bunlarin hem giicli hem de bileskesini (yani,
portfoy ozelligi gosterip gostermedigini) birlikte degerlendiren ve stratejilerin
siyasi degisim (Ornegin, iktidar degisikligi) sonrasi uyarlanabilirligini
sorunsallastiran siiflamalar sunulmamaktadir.

Bu ¢alismamizda, s6z konusu iki eksikligin giderilmesine yonelik olarak
genis bir siyasi baglanti stratejisi yelpazesini i¢eren ve iki farkli dénemde bu
stratejilerin donilisiimiinii ve performansa etkisini gosteren siirece odakli bir
kavramsal g¢ergeve ve bundan tiirettigimiz hipotezleri 6neriyoruz. Bu gerceve
yardimiyla, hem baglant1 stratejisi-performans iligskisini hem de onceki
donemdeki baglanti stratejileriyle sonraki donemdekiler arasindaki iligkileri
diizenleyen mekanizmalar1 agikliga kavusturuyoruz. Bu bakimdan, yazina en
onemli katkimizin onceki donemin baglanti stratejilerinin degisim sonrasinda
hangi durumlarda avantaj hangi durumlarda zafiyet kaynagi oldugunu gostermek
oldugu fikrindeyiz.
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Calismamizin asil amaci kuramsal gerceve gelistirerek yazina katkida
bulunmak olmakla birlikte, burada one siirdiigimiiz hipotezlerin Tirkiye’de
gorgiil olarak sinanmasi icin kullanilabilecek bazi yontemleri de aydinlatmak
isteriz. Bu yontemler, hem genel olarak sirketlerin politik baglantilar1 yazinina
gorglil bulgularla katki saglayabilir hem de Tiirkiye iizerine gorgiil
caligmalardaki bazi 6nemli kisitlar1 (6rn., bulgularin yanli drnekleme ve basit
modeller nedeniyle giivenilir olmamasi) ortadan kaldirabilir. Burada
sundugumuz fikirler hem boylamsal hem de ¢ok sayida stratejiyi yakalamaya ve
analizlere katmaya elverisli Olclide biiyilk verilerin  toplanmasini
gerektirmektedir. Hipotezlerimiz, iktidar degisikligi Oncesi ve sonrasini
icerdiginden, veriler s6z konusu degisiklikten once var olan ve en azindan bir
kism1 degisim sonrasinda da varligini siirdiirmiis firmalardan toplanmalidir. Bu
sayede, soz konusu firmalarin hem degisim Oncesi baglant1 stratejileri ve bu
stratejilerin performanslarina etkisi Olgiilebilir hem de degisim sonrasinda
baglantilarinin  doniisiimii ve bunun performanslarina etkisi incelenebilir.
Verilerin ¢ok sayida firmadan toplanmasi ise, olasi gordiigiimiiz baglanti
stratejilerinden daha fazlasinin gozlenmesine ve bunlarin doniisiimiine dair
hipotezlerimizin daha fazlasinin sinanmasina olanak verecektir. Bu anlamda,
Istanbul Sanayi Odas1’nin (ISO) “Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu” (iSO
500) listelerine girmis firmalarin 6rneklenmesi amaca uygun olabilir. Bu listede
kamunun miilkiyetinde olan (artik sayilar1 iyice azalmis) sirketlerin yani sira hem
yerli hem de yabanci ortakli cok sayida 6zel sirket yer almaktadir. Bu ikinci grup
sirket uygun bir tarihsel donem segilerek drneklenebilir.

Bu 6rnekleme yontemiyle Tiirkiye’ye iliskin mevcut yazindaki iki 6nemli
sorun giderilebilir. Bu yazinda (6rn., Ozcan ve Giindiiz, 2014) ¢ikarimlar 6nemli
Olciide bir iktidar doneminde ortaya ¢ikmis veya yiikselmis sirketlerden elde
edilen bulgulara dayandirilmaktadir. Oyle olunca, sunulan bulgular hem
malumun ilami olmakta hem de bagimli degiskene dayali 6rnekleme hatasina
diistilmektedir. Oysa, siyasi baglantilarin etkisini gdstermek i¢in hem siyasi
baglantilarda hem de bunun etkiledigi diisiiniilen performansta, miimkiinse
boylamsal farklilagmanin yakalanmasi gerekir. Bu bakimdan, hem siyasi baglanti
kuran veya kurmayan hem de farkli baglanti stratejilerini kullanan sirketlerin
orneklenmesine elverisli bir 6rneklem cercevesi kullanilmalidir. iSO 500 listesi
bu bakimdan elverislidir. kinci olarak, sirket performansi sirket, sektor ve genel
cevresel diizeyde faktorlere bagli olarak degisebilir. Dolayisiyla, mevcut
yazindaki basit analiz yontemleri yerine pek ¢ok kontrol degiskenini iceren,
verilerin gruplanmig dogasini da hesaba katan (6rnegin, ayni sirketin birden fazla
gozlenmesi, sirketlerin sektorler altinda gruplanmasi gibi) daha karmasik analiz
yontemlerinin kullamlmasi gereklidir. ISO 500 listeleri bu tiirden analizlere
elverisli verilerin toplanmasi igin de olanak sunmaktadir.
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Calismamizda sundugumuz kuramsal ¢ergeve mevcut yazina kayda deger
katkilar sunmakla birlikte, baz1 bakimlardan gelistirilebilir. Yazinin daha da
zenginlesmesine yarar saglayabilecek bu hususlar1 ulusal baglamlarin ¢esitliligi,
iktidarin ve siyasi parti toplulugunun (popiilasyonunun) farklilagmasi, sirket
ozellikleri ve onerdigimiz bazi mekanizmalarin isleyisi basliklari altinda sirayla
ele alacagiz.

Mevcut yazinda sunulan bulgular genellikle siyasi sistemleri belirgin
ozellikler gdsteren (6rnegin, ayni partinin iktidarda kaldig1 otoriter bir rejim)
ulusal baglamlardan elde edilmekle birlikte, ulusal baglamlarin ekonomi-politik
Ozellikleri dogrudan sorunsallagtirilmamaktadir. Bu ¢aligmada onerilen kuramsal
ger¢eve yazinda genellikle betimlenenlerden bazi 6nemli bakimlardan (gorece
erken kapitalistlesme ve demokratiklesme) farklilagan Tiirkiye baglamina iliskin
oldugundan yazimi genisletmekle birlikte, buradakine benzer c¢ergevelerin
bagkaca ulusal baglamlar i¢in de gelistirilmesi ve bu baglamlar arasi farkliliklarin
sistematik bir bigimde kuramsallastirilmasi1 gerekmektedir. Bu tiirden genel bir
cergeve, hem baglamlar arasi (karsilastirmali) inceleme sahasi yaratabilir hem de
bir ulusal baglam 6zelinde 6ngoriilerde bulunmay1 kolaylagtirabilir.

Yine de sundugumuz kuramsal ¢ercevenin kiiltlirel degerleri ve sosyo-
politik kurumlar1 bigimsel iligkilerden ¢ok kisiler arasi iliskileri 6ne ¢ikaran ve
sikca siyasi degisim (O0rnegin, iktidarin sik sik birbirinden farkli kimlikleri ve
politikalar1 olan siyasi partiler arasinda el degistirmesi) yasayan ulusal baglamlar
icin genellenebilirlige sahip oldugu soylenebilir. Aslinda, pek ¢ok gec
sanayilesen iilke (Amsden, 2001) bu tirden oOzellikler sergilemektedir.
Modernlesmeleri bigimsel kurumlari geliskin Batili {ilkelerin model alinmasina
dayali olmakla birlikte bu lilkelerin pek cogunda kisiler arasi iligkilerin ve
kayirmaciligin egemen oldugu bilinmektedir. Bunlar iginde siyasi rejimlerinin
ozellikleri Tiirkiye’ye daha ¢ok benzeyenlerde (6rn., ¢ok partili, yiirlitmenin
giiclii ancak belirsizlik kaynagi oldugu, istikrarsiz siyasal rejimler) 6nerdigimiz
kuramsal ger¢evenin agiklayici degeri daha yiiksek olacaktir.

Bu ¢alismamizda dnerdigimiz kuramsal gerceve, iktidarin ve siyasi parti
toplulugunun alabilecegi ¢ok farkli 6zelliklerden sinirlt bir miktaria (tek parti
iktidar1, iktidarda oldugu gibi muhalefette de tek partinin olmasi) yer
vermektedir. Boyle olmasinin nedeni, “yalinlik” (parsimony) ilkesine uyarak,
gercek hayattaki karmagikligi oncelikle basite indirgeyerek kavramsallagtirmaya
calismamizdir. Dolayisiyla, gergek hayatta karmasik bir dogasi olan is-Siyaset
iliskilerini basitlestirerek asil hedefimiz olan siirece odakli bir kuramsal ¢ergeve
gelistirmeye odaklandik. Bu ¢ergevenin tiim siyasi iktidar veya parti 6zelligi
olasiliklarmi igerecek sekilde gelistirilmesi gelecekteki calismalarin konusu
olabilir. Bu bakimdan, ileride yapilacak c¢aligmalarda farkli tiirden iktidarlarin
(6rn., koalisyon veya tek partili olmasi), muhalefetteki partilerin bilesiminin
(muhalefette tek parti olabilecegi gibi birden fazla parti olabilir; muhalefet
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partileri arasinda igbirligi veya ¢atisma s6z konusu olabilir) ve iktidar-muhalefet
iligkilerinin (muhalefet partilerinin bazilar1 iktidar partisini destekliyor olabilir)
alabilecegi bigimlerin sorunsallastirilmasi diisiiniilebilir. Bununla ilintili olarak,
kuramsal ¢ergevemizde siyasi partilerin siirekliligi varsayilmakla birlikte, radikal
politik doniisiimler sonucunda bunlarin dagilmasinin ve yerlerine yenilerinin
gelmesinin etkileri de kuramlagtirilabilir.

Ileride incelenebilecek iiciincii kavramsal sorun ise sirketlerin politik
baglantilarinin  yerine gegebilecek 0Ozelliklerinin kavramsallastirilmasidir.
Tiirkiye gibi iilkelerde sirketlerin gelisimi politik baglantilarla yakindan ilintili
olmakla birlikte baz1 sirketler bu tiirden baglantilara gereksinim duymayacak
kadar biiyiiylip giiclenebilirler. Bu durumda, sirketin politik baglantilar1 olmasa
da ekonomik giicleri nedeniyle politikacilardan gordiikleri iltimas ve buna baglh
olarak performanslar1 yiiksek olabilir. Ayrica, ¢ok giiclenmis sirketler politik
baglanti kurmak igin bir gilidiiye sahip olmasalar da politikacilar onlarin
giiclinden yararlanmak i¢in (6rnegin, politik kampanyalarina bagis toplamak
veya politik kariyerleri sona erdiginde kolayca is bulmak i¢in) onlarla bag
kurmaya cabalayabilirler. Bu durumda, sirketin goriiniir baglariyla performansi
arasinda gozlenen iligkiler hakiki olmayabilir ve olduguna dair ¢ikarimlar yanlh
olabilir. Gelecekte yapilacak calismalarda bu olasiligin da kuramlastiriimasi
diistiniilebilir.

Yazinda baglarin avantaj kaynagi olabilecegi gibi zafiyete de
doniisebilecegi belirtilmektedir. Burada sundugumuz cergevede, giiglii baglarin
iktidar degisikligi sonrasinda nasil zafiyet kaynagi olacagini gdsteriyoruz.
Ancak, herhangi bir iktidar degisikligi olmadiginda dahi, iktidar veya muhalefet
partileriyle kurulmus baglarin hangi kosullar altinda (6rnegin, hangi siyasi parti,
orgiit, ag diizenegi, karsiliklilik normu veya baglamsal faktore bagli olarak)
avantaj veya zafiyet kaynagi olacaginin daha iyi kuramlastiriimasi
gerekmektedir. Bu sayede, bu calismada Onerdigimiz mekanizmalarin isleyisi
hakkinda daha inceltilmis fikirler de gelistirilebilir.

Ileride ele alinabilecek bir kavramsal husus ise burada 6nerdigimiz
hipotezleri gelistirmede bagvurdugumuz mekanizmalara iliskindir. ik olarak,
zayif baglarin siyasi degisim sonrasinda nispeten kolayca uyarlanabilecegini
ancak gliclii baglar i¢in bunun olas1 olmadigin1 dnermekteyiz. Ancak, giiclii
baglarin ilelebet dyle kalacaklar1 varsayilamaz. Ileride yapilacak ¢alismalarda
giiclii baglarin ne kadar hizli veya ne kadar siire i¢cinde erozyona ugrayacagi veya
terkedilebilecegi incelenebilir. Bu husus, gorglil analiz yontemlerinin
belirlenmesi i¢in de ¢ok 6nemlidir, ¢iinkii gozlem penceresinin ne kadar uzun
tutulmas: gerekecegini dogrudan etkiler. Ayrica, onceki donemdeki giglii
baglarini terk edenlerin yeni tutumlarinin ilgili aktorler tarafindan ne Slglide
samimi goriilecegi, bunun aradan gecen zaman tarafindan bigimlenip
bigimlenmeyecegi ve olasi sonuglar1 da kavramsallastirilabilir. Son olarak, Sekil
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I’de sundugumuz dokuz baglanti stratejisinin ve Tablo 2’de sundugumuz
stratejileri iktidar degisikligi karsisinda uyumlama senaryolarinin gercek hayatta
gerceklesme olasihiklarinin esit olmadigim diisiinmekteyiz. Ornegin, aym
donemde iktidar partisiyle hi¢ baglanti kurmayip muhalefet partisiyle giiglii
baglant1 kurma ihtimalinin, tersi durumdan daha diisiik ihtimale sahip oldugunu
diisiiniiyoruz. Diger yandan, Senaryo IX’da oldugu gibi, her iki donemde de hem
iktidar hem de muhalefet partisiyle giiclii baglantilar karmanin ve siirdiirmenin,
diger tiim senaryolara gore daha diisiik ihtimale sahip oldugunu disiiniiyoruz.
Ancak, bu ¢aligmada teorik olarak miimkiin olabilecek tiim senaryolar1 dikkate
almay1 daha uygun bulduk. Dogal olarak, bu ¢calismada sunulan teorik ¢ercevenin
ampirik verilerle sinanmasi, hangi senaryolarin gerceklesme ihtimalinin daha
diisiik ya da yiiksek oldugunu bizlere gosterecektir.
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