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OZET : Diinyada yasanan kiiresellesme ve artan rekabet ortaminin sonucu olarak
firmalar, rekabet avantaji saglamak amaciyla diger firmalarla isbirligi yapmaktadir.
Firmalar bu sekilde hizli bir sekilde en son teknolojiye ve yeni pazarlara
ulagmaktadir. Cokuluslu firmalar, sinirotesi faaliyetlerini arttirarak diger firmalarla
yabanci sermaye ortakliklar1 kurmaktadir. Firmalarin en c¢ok kullandigi isbirligi
tirlerinden birisi yatirim ortakliklaridir. Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarini
tesvik etmek amaciyla uygulanan 18.1. 1954 tarihinde ¢ikarilan 6224 sayili Yabanct
Sermaye Kanunu oldukga liberal bir yasa olmasina ragmen istenen diizeyde yabanci
sermaye gelmemektedir. Bu nedenle, iilkemize beklenen diizeyde yabanci sermaye
gelmemesinin sebeplerinin incelenmesi gerekli ve ¢cok onemlidir. Bu arastirmada,
Tirkiye’de elektronik, kimya ve toprak sektoriinde faaliyet gosteren yatirim
ortakliklarinin performansi incelenmistir. Arastirma kapsamina, yabanci ortagin
payinin yiizde 90’1n altinda olan ortakliklar aragtirma kapsamina dahil edilmistir.

Anahtar kelimeler : Yabanci sermaye, kiiresellesme, Tiirkiye’de yabanct sermaye,
yatirum ortakliklar.

ABSTRACT : 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 by
increasing their cross-border operations, multinational companies prefer to
establish joint ventures. Joint ventures are the forms of cooperation that is widely
used by multinational firms. In Turkey, Foreign Capital Law (No : 6224) has been
enacted on January, 18th, 1954. This law has been enacted to encourage foreign
capital investments. Even though, it is quite liberal, the amount of foreign capital
inflow is not at a desirable level. Therefore, it is necessary and very important to
research the reasons for the inadequacy in foreign capital inflows to Turkey. In this
paper, the performance of joint ventures in electronic, chemistry and cement sectors
are studied. The joint ventures in which the foreign partner has an equity share of
less than ninety percent are included in the scope of the study.

Keywords : Foreign capital, globalization, Foreign Capital in Turkey, joint
ventures.
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1.Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye

Ulkeler kalkinma hamlelerini yiiriitmek icin sermayeye ihtiyag duyarlar. Bununla
birlikte sermaye sahipleri de biiyiik gelir saglayacaklar1 iilkelere bu birikimlerini
aktarmak isterler. Yeterli sermaye birikimini saglayamamus iilkeler bu agiklarini
yabanc1 sermayeyi c¢ekerek temin etmeye gayret ederler. Yabanci sermayenin
kalkinmaya olan katkisinin anlagilmasi ile gelismis ve gelismekte olan tiim iilkelerin
ilgi odag haline gelmistir.

Gelisme bir kaynak sorunudur. Ulkelerin gelisme hizini belirleyecek en onemli
unsur, bu gelismeyi saglayacak kaynagin, yani tasarruflarin varligidir; zira tasarruf
olmaz ise yatirim yapilamaz, yatirim yapilamaz ise lretim artmaz ve ekonomik
gelisme olmaz.Yabanci tasarruflarin  yurda getirilmesi ise yabanci sermaye
yatirimlari ve dis borg¢larla miimkiin olmaktadir (Tunca, 2000 : 12). Kiiresellesmeyle
birlikte ekonomi ve ticarette liberallesme egilimlerinin hiz kazanmasiyla, sermayenin
serbest dolasimi artmus, ticaret serbestlesmis ve tiiketici aligkanliklarinda
benzerlikler goriilmeye baslamistir. Sektorler ve isletmeler arasinda hizli gelismeler
ortaya ¢ikmig, siirlar Otesi isletmeler arasindaki isbirligi ve yabanci sermaye
yatirimlari artmistir.

Yabanci sermaye iilkelere portféy yatirimlari veya yabanci sermaye yatirimlari
olarak gelmektedir. Bu iki yatirim arasinda onemli farklar vardir. En onemli fark
yabanci iilkede yapilan yatirimin yonetimi konusunda kendisini gosterir (Seyidoglu,
1990 : 554).

Yabanci sermayenin kalkinmakta olan iilkelerin gelisme siirecine onemli katkilar
bulunmaktadir. Ulkeler, yabanci sermayeyi kendilerine cekmek igin yaris
i¢indedirler. Buna karsilik, yabanci sermaye ise gidecegi iilkelerde bir takim kosullar
aramaktadir. Bir bagka iilkeye 'mali ve teknolojik ' kaynak aktaran yatirnmcinin ana
diisiincesi mutlaka kisa donemli olmasi gerekmeyen kardir.

Yabanci sermayeyi bir ililkede yatirnma sevk eden onemli ekonomik faktorlerin
bazilar soyle siralanabilir : Maliyet diisiisii, 6l¢cek ekonomisi, coklu kaynak arayisi,
beceri arayisi ve yurt icindeki miisterileri tutabilmektir.

Getirilecek yabanci sermaye ise su faydalar: saglar : Sermaye yetersizligini giderme
ve doviz girisini saglama, yeni teknoloji ve yOnetim becerisi getirme, liretim
kapasitesinde artig, ihracati arttirma, istthdam yaratma, vergi geliri saglama, rekabet
ve dinamizmdir (Onaner, 2000 : 7).

Bugiin diinyada, uluslararas: iiretim yapan altmis bin ana sirket ve bunlarin yabanci
iilkelerde kurulmus bes yiiz binden fazla istiraki vardir. Bu ¢okuluslular diinyasinda,
cogu gelismis iilkelerde kurulmus biiyiik firmalar yaninda gelismekte olan ilke
firmalar1, son zamanlarda gecis ekonomilerinde kurulmus bulunan firmalar ve hatta
yer yer KOBI’ler, kiigiik-orta boy isletmeler de yer almaktadir. Fakat bu firmalar
topluluguna baktiZimizda bu cokuluslu sirketler icinde az sayida biiyiik firma
duruma egemen durumdadir.
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Ornegin mali sektor disinda diinyanin en biiyiik yiiz ¢okuluslu sirketinin yabanci
iilkelerdeki varliklari, yani istirakleri, 1998 yilinda 1.800 trilyon dolara ulagmistir.
Bunlar 2.1 trilyon dolar ihracat yapmakta ve 1997 yili itibariyle 6 milyon Kkisi
istihdam etmektedirler.S6z konusu yiiz ¢okuluslu sirket, tim g¢okuluslu sirketlerin
yabanci iilkelerdeki varliklarimin %15’ine sahip ve satislariin da  %22’sini
yapmaktadirlar. Bu en biiyiik yiiz ¢okuluslu sirketin %90’a yakin1t Amerika Birlesik
Devletleri, Japonya ve Avrupa Birligi'ne aittir. En biiyiikk yiiz cokuluslu sirket
siralamasinda 1990’1ardan beri pek degisme olmamustir. Sirketler arasi 6zellikle sinir
oOtesi birlegsme ve devralma faaliyetleri yoluyla siralamada degisiklik olabilmektedir.

Geligsmekte olan iilkelerde de bu tiir ¢okuluslular sirketler bulunmakla beraber
sayilar1 cok simirhidir. Gelismekte olan iilkelerdeki c¢okuluslu sirketlerin 1997
yilindaki yabanci varliklar toplami, yani yabanci iilkelerdeki istiraklerinin degerleri
105 milyar dolardir. Gelismis iilkelerin en biiyiik yiiz sirketi ile karsilastirildiginda
bu deger ¢ok diisiiktiir. Bu sirketler genel olarak Hong Kong, Kore, Cin, Venezuella,
Meksika ve Brezilya’da bulunmaktadir.

Son on yilda yabanci istiraklerin iiretim ve satiglar1 diinya gayrisafi yurt ici
hasilasindan ve ihracatindan daha hizli artmustir. Gelismis iilkelerde yapilan bu
uluslararast tiretimin ¢ogu hizmetler alaninda yer almaktayken, gelismekte olan
iilkelerde daha c¢ok imalat sanayiinin cokuluslu sirketler tarafindan secildigini
goriilmektedir. Diger taraftan, gelismekte olan iilkelerde de hizmet iiretimi ¢okuluslu
sirketler tarafindan yapilarak giderek ivme ve 6nem kazanmaktadir.

Yabanci sermaye yatirimlari icin dogal kaynaklar ve ucuz isgilik faktorleri 6nemlidir.
Gelismis tilkeler bu iki faktoriin uygun oldugu iilkeleri belirleyip yatirimlarini bu
iilkelerde gergeklestirmislerdir. Hindistan, Malezya, Filipinler, Banglades, Cin bu
iilkelerin arasinda sayilabileceklerin baslicalaridir.

1998 yili itibariyle diinya ekonomisindeki yabanci sermaye yatirimlarin miktar: 4
trilyon dolara ulasmustir. Tablo 1’de goriildiigii gibi, UNCTAD tarafindan 2000
yilinda yaymlanan Diinya Yatinm Raporu’na gére bu miktarin %74’ gelismis
iilkelerde, %?26’s1 gelismekte olan iilkelerde bulunmaktadir (Insight Yased, Ekim
2000 : 10 ) Tablo 2’de yabanci sermaye yatirrmlarinin dagilimi goriilmektedir.

2002 yili Diinya Yatirim Raporuna gore, toplam yatirimlar i¢inde geligsmis iilkelerin
pay1 yiizde 68’e diiserken, gelismekte olan iilkelerin pay1 yiizde 32’ye yiikselmistir

Tablo 1. Diinyada Yabanc1 Yatirimlar, milyar dolar (Insight Yased Ekim 2000)

1988-1993 1 1990 | 1995 | 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 Ulkeler 51 43 126 198 199 | 229

(%) 27 27 38 42 29 26
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Tablo 2. Diinyada Yabanci Yatirimlar, (1988-1999) (milyar dolar) (Insight
Yased, 2000)

1988-1993
yillik ortalama

1995 | 1997 | 1998 | 1999

Toplam 191 332 | 473 | 680 | 865

Bat1 Avrupa 81 119 139 | 260 | 315

(%) 42 36 29 38 36

Kuzey Amerika 50 68 117 | 208 | 301
(%) 26 20 25 31 35

Asya 30 73 102 97 106

(%) 16 22 22 14 12

Latin Amerika, Karayipler 13 33 69 74 90
(%) 7 10 15 11 10

Orta ve Dogu Avrupa 4 14 19 20 21
(%) 2 4 4 3 2
Afrika 3 5 7 8 9
(%) 2 2 1 1 1

Bu yatirimlari dagilimi detayli olarak incelendiginde toplam yatirimin %36’sinin
Bati Avrupa’da %35’i Kuzey Amerika’da yapildigi ve %71’i olusturdugu
goriilmektedir.Diger yorelere giden yabanci yatirimin toplami %29’°dur.

Ulkeler arasinda yapilan yabanci yatirrm endeksi karsilastirmasinda Tiirkiye nin
endeksi 0,1 iken Belgika ve Liiksemburg 17, 3 ve Hong Kong 10,6 miktarinda bir
endekse sahiptir (Insight YASED, 2001 : 6).

2.Yabanci Sermaye ve Yatirnm Ortakliklan Ile ilgili Teorik
Yaklasimlar

2.1 Transaksiyon (islem) maliyeti

Sermayeye dayali yatirim ortakliklarinin kurulus nedenleriyle ilgili olarak cesitli
teorik caligmalar yapilmistir. Williamson (1975) , internalizasyon (i¢sellestirme)
teorisi ile 1ilgili olarak kendisinin gelistirdigi transaksiyon (islem) maliyeti
yaklagiminin sermayeye dayali yatirim ortakliklarina uygulanabilecegini belirtmistir
(Hennart, 1988 : 361; Kogut, 1988 : 319; Beamish, Banko, 1987 : 1).

Internalizasyon teorisi icinde, yatirim ortakliklarinin, yabanci pazarlarda yatirim
yapan ¢okuluslu firmalar i¢in belirli durumlarda daha verimli uygulanabilecek bir
alternatif oldugu belirtilmistir. Belirli diizenlemeler altinda, firsat¢ilik ve belirsizligin
ortaya c¢ikardigi transaksiyon maliyeti, yatirim ortakligi ile verimli bir sekilde
giderilebilir. Bunun i¢in, yatirim ortakliklari, cevreden gelen belirsizliklere kars1 ve
cokuluslu firmanin firmaya-6zgii aktiflerinin kar potansiyelini maksimize etmek i¢in
daha verimli bir yontem olarak ortaya ¢ikmaktadir (Lee, Beamish, 1995 : 637).
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Aktiflerin belirginligi, yatirmmin hangi derecede iki ortak arasindaki ticari iliskiye
dayandigin1 gostermektedir. Transaksiyon maliyeti teorisi ile ilgili olarak gelistirilen
bir¢ok caligma, aktif belirginligi iizerine durmustur (Lyons, 1995 : 431).

2.1.1 Coase’in Teorisi

Transaksiyon-maliyeti ile ilgili teori, islemlerin bir firmaya ya oOrgiit (hiyerarsik)
icinde ya da bagimsiz firma veya oOrgiitler icinde (bir pazar icinde) organize
edilmesiyle ile ilgili tanimlamanin yapilmasiyla baslamistir (Coase, 1937 : 386).
Coase, ekonomik teoriye, firmalarin yasamasini saglayan ve biiyiikliigiinii sinirlayan
transaksiyon maliyetini aciklayarak c¢ok o©nemli katkida bulunmustur Coase,
koordinator yada girisimcinin secece§i yapiyr belirlerken, {iiriinlerin disaridan
alinmasi ya da igeride iiretilmesi hususunda degisik diizeyde transaksiyon maliyeti ile
kars1 karsiya kalacagini belirtmistir. Bu durumda, girisimci, daha diisiik transaksiyon
maliyetine sahip alternatifi sececektir.

2.1.2 Williamson’un Coase’in Teorisini Genisletmesi

Coase’ nin sozlesme analizi ve transaksiyon maliyeti yaklasimi, Williamson (1986)
tarafindan genisletilmistir. Williamson, tamamlanmams sozlesmelerin “cok cesitli
iligkilerin ¢aligmasi ve diizenlenmesi” agisindan daha uygun bir yontem oldugunu
belirtmistir. Williamson” un bu yaklasimi ekonomistlerin sozlesmeyle ilgili
diisiinceleri ile ¢elismektedir. Bu genel inanisa gore “soézlesmelerin yapilmasinin en
etkin ve en az maliyetli” yontemi diigiincesi hakimdi. Williamson’in gelistirdigi
transaksiyon (islem) maliyeti ile ilgili olarak, Commons, transaksiyon (islem) 'un
ekonomik analizin temel birimi oldugunu belirtmis ve ekonomik Orgiitiin
biiyilikliigiiniin sadece teknolojinin belirledigi bir unsur olmadiginmi ifade etmistir.
Siurlt rasyonalite sozlesmelerin bir biitiin halinde tamamlanmasin1 engellemektedir
Hatta firsat¢r davramglar ortaya cikmaktadir (Lyons, 1995 : 431). Karmasik
sozlesmelere bagli olmak, taraflar arasindaki iliskileri azaltabilir. Williamson,
transaksiyonal etkinin “gittikge yayilan ve dikkate alinmasi gereken bir unsur
oldugunu” kabul etmeyen ekonomik teorileri suclamaktadir. Ekonomik ¢alismalarda,
transaksiyon maliyeti ile ilgili olarak yeterli ¢alismanin olmamasi dikey entegrasyon,
franchising gibi orgiit tiirlerini aciklayamamasi sonucunu dogurmustur.

Caves (1982) , cokuluslu firmalarin, yatirnm ortakliklar1 kurmasinin iki onemli
nedenini belirtmistir. Bunlardan ilki, ¢okuluslu firmanin, yatirimin basarili olmasini
saglayacak bazi kapasite ya da yeteneklere sahip olmamasidir. Burada agik olan bir
unsur, cografi farklilastirmaya giden fakat yeni pazarda rakipleriyle yarigsabilmek icin
yeterli yonetimsel know-how’a sahip olmayan ¢okuluslu firmalarin yatirim ortakligi
kurma alternatifini se¢meleridir. Diger bir neden ise, ¢okuluslu firmanin yerel
firmanin sahip oldugu belirli baz1 kaynaklara ihtiyag duymasidir. Bu ihtiyaglar, yerel
pazar hakkinda pazarlama bilgisi ya da diger ¢evresel unsurlardan olusur. Gercekten
de, Stopford ve Wells, (1972) yatirim ortakliginin kurulmasi sirasinda, yerel ortagin
cokuluslu firmaya sagladigi 6nemli katkinin, yerel pazar hakkinda bilgi oldugunu
belirtmistir. Yatirim ortakliklari, bilgi ihtiyaclarini ekonomik bir sekilde karsilamaya
calisir (Ekmekgi, 1995 : 7).

Beamish (1988), internalizasyon ¢ercevesi i¢inde, uluslararasi yatirim ortakliklarinin
kullanilmasini agiklamigtir. Beamish, tam miilkiyete sahip tali sirketin kurulusg
maliyetinin onemli derecede diisiik olmasina ragmen, uzun vadeli ortalama maliyeti
acisindan bu sirkerin maliyetinin yatirnm ortakliklarindan ¢ok daha fazla
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olabilecegini ifade etmistir. Bunun nedeni yerel pazar, ekonomi, politika ve kiiltiir
hakkinda bilgi elde etmek icin gosterilen bagimsiz cabalarin maliyetidir.

3. Yabana Pazarlara Giris Metodlan

Firmalarin yabanci pazarlara girerken kullandiklar1 giris metodlari, uluslar arasi
isletmecilik ve pazarlamada arastirma yapan bir¢ok akademisyenin biiyiik ilgisini
cekmistir (Agarwal, Ramaswami, 1992 : 1; Gatignon, Anderson, 1988 : 305). Bu
konuda yapilmis ¢ok sayida ¢alisma bulunmasina ragmen, bazi unsurlar hala tam
olarak agiklanmamis durumdadir. Oncelikle pazara giris metotlar1 diginda, firmalarin
pazara giris stratejilerinin, ortakliklar kurulmasi gibi diger bagka yonleri
incelenmemistir. Stratejik isbirliklerinin ve ortakliklarin kurulmasi ¢ok Onemlidir
clinkii bir firma dig pazarlara yalmz olarak girebilir ya da yatirim riskini azaltmak ve
rekabet avantajini artirmak i¢in ittifaklar kurabilir (Tse, Pan, Au, 1997 : 779 ).

Monopol avantaj teorisine gore, yatirim yapan firmanin yerel firmaya gore yurt dist
faaliyetleri agisindan monopol avantajlar1 vardir. Diger bir ifade ile, yerel firmalarla
rekabet edebilmek icin yabanci firmanin bazi avantajlar1 olmasi gerekir
(Kindleberger, 1969; Hymer, 1976).

Internalizasyon teorisi, yabanci yatirimlarin yapilmasiin, ihracat ve lisanslamaya
gore yabanci kaynak kullanimi ve pazarlarda etkin olmasinin nedenlerini
aciklamaktadir. Internalizasyon teorisine gore firmalar dis pazarlar1 ancak maliyetler
diisiik oldugu zaman tercih etmektedir. Firmalar pazarda satis yapmak ve satin almak
yerine yabanci pazarlarda daha cok kar elde edecegini diistindiigii zaman
internalizasyon veya igsellestirme yoluna gitmektedir . Internalizasyon siireci,
transaksiyon maliyeti, yakin pazarlarda risk ve belirsizlik ve daha fazla kontrol elde
etmek, pazar giiciiniin yayilmasi, avantajli fiyatlandirma ve olgek ekonomisinin
saglanmasi amaciyla olusur.

4. Yatirnm Ortakhklar:

Yatirim ortakliklar ile ilgili ¢ok sayida tamim yapilmistir. Bunlardan baslicalar
asagida belirtilmistir. Yatirnm ortakliklari, iki ya da daha fazla ortagin birbirine
bagiml olacak sekilde stratejik yatirimlarina bir sdzlesme ile koordine etmeleridir
(Morasch, 2000 : 257). Yabanci sermaye iilke pazarlarmna farkli sekillerde giris
yapabilir. Firmalar yabanci sermaye hareketlerinde bir¢cok secenege sahiptir.
Firmalari ihracattan tam miilkiyetli tali sirket sahibi olmaya kadar bir strateji
izleyebilmektedir (Dess, Miller, 1996).

Yatirim ortakligi, isletmelerin daha az finansal kaynak harcayarak belli bir proje i¢in
igbirligi yapmasi anlamina gelir. Firmalarin katkisi, , donanim, teknoloji, insan ya da
sermaye saglama biciminde olabilir. Ortakliklar ile bir¢cok firma, yeni olusan
pazarlardan ve gelisen teknolojiden daha fazla yararlanmaktadir. Bu nedenle bir¢ok
isletme, yatirnm ortakligi kurmak suretiyle gelecek vaat eden yeni islere yatirim
yaparak hem onemli diizeyde kar elde etmekte, hem de mevcut yatirimlar i¢in yeni
olanaklar olusturmaktadir.Yatirim ortakliklari, 1950’lerden beri diinya pazarlarinda
yer almaktadir (Osborn, Baughn, 1990 : 503). Uluslararas: pazarlara girereken
firmalarin izledigi stratejiler risk ve kontrol diizeyine gore Sekil 2’de acik olarak
goriilmektedir (Eren, 2000 : 273).
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A KONTROL

o Uretim Tesisleri Kurma

e Kendi firmasini kurma

® Baska bir firmayi satin
alarak yatirim ve pazarlama

e Yatirim ortakliklar ® Montaj faaliyetleri ile ilgili

e Stratejik birlesmeler vaurim yapma

¢ Dogrudan fhracat
¢ Dagiticilar

e Temsilcilikler (Acenteler)
® Dogrudan Pazarlama

e Dolayl ihracat e Franchising

® Ticaret sirketleri ® Yonetim Asamalar

e Thracat yonetim firmalari
o ¢ (verel) satinalma

RISK

Diisiik Orta Yiiksek
Sekil 2. Uluslararasi1 Pazarlara Girerken Firmalarin Risk ve Kontrol Diizeyleri
ile Secilen Strateji Tiiriiniin Iliskisi

Son on yilda tiim sektorlerde isbirligi miktarinda biiyiik bir artis yaganmaktadir.
Diinyada mevcut iilkedeki firmalar i¢in igbirligi, risk ve kaynaklarin paylasildigi,
bilgi kazanilip yeni pazarlara girildigi en popiiler stratejilerden birisidir. Ornegin
ABD’de yatirim ortaklilarinin sayist 1986 ile 1995 arasinda ylizde 423 oraninda
artmistir. (Hitt, Ireland , Hoskisson, 1997).

Yatirim ortakliklari, iki tarafin igbirligi sonucu yeni ve yasal olarak bagimsiz
kurulusun kurulmasidir. Bu durumda ortaklar arasinda sermaye paylasilmaktadir.
Ornegin, GMFanuc Robotics Sirket, General Motors (GM) ile Fanuc Ltd., ylizde50 :
yiizde50 katilimi saglanarak olusturulmus bir yatirim ortakligi kurmuslardir. Son
yillarda bu tiir oratakliklarin sayisinda biiyiik artig goriilmektedir. Diger bir ifade ile
yatinm ortakliklari, son yillarda cok taninmis ve yayginlagmistir. Ciinkii firmalarin
en son teknoloji ve ylikselen pazarlara ulagsmasini saglamaktadir (Yoshino, Rangan,
2000 : 3). Autolatina, Volkswagen AG ve Ford Motor Sirketi arasinda Arjantin ve
Brezilya’daki otomotiv operasyonlarinin yerine getirilmesi amaciyla kurulan bir
ortak girisimdir (Terpstra, Simonin, 1992 : 4).

Bilgi Teknolojisi sektoriinde 1984 ile 1994 yillar arasinda diinyada bir¢ok ortakligin
kuruldugu goriilmiistiir (Vonortas, Safioleas, 1997 : 657). Bircok aragtirmaciy1
sasirtan bir unsur ise OECD’ye iiye olmayan iilkelerin de yatirim ortakliklar
kurmasidir. Bu iilkeler genellikle son zamanlarda sanayilesen Dogu ve giineydogu
Asya iilkeleridir. 1988 yilinda gelismekte olan iilkeler bilgi teknolojisi dalinda
kurulan ortakliklarin sadece %6’sia katilirken alt1 yil i¢inde toplam ortakliklarin
%12.8’ine katilmiglardir (Vonortas, Dodder, 2002).
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Her iki firmanimn tiim aktiflerinin birlestirildigi sirket birlesmelerinin aksine, yatirim
ortaklifi, belirli bir durum ya da proje sebebiyle dogmaktadir. Yatirim ortakligi
olusmasi icin bir s6zlesmenin yapilmasi gerekir. Bu sozlesmede, yonetim kurulunda
temsil edilme, yonetsel problemleri ¢ozmede kullanilacak teknikler ve yeni
kurulusun amaclari yer alir. Orgiitsel bir bi¢im olarak yatirim ortaklig1, ortakligin
ozellikleriyle sirketin Ozelliklerini birlestirir. Sirketin tek basmna yapamayacagi
ozellikleri gergeklestirir. Ancak sinirli sorumluluk, uzun vadeli siire¢ ve fonlama ile
kontrol agisindan sirkete benzer 6zellikler gosterir. (Beamish, Banks, 1987 : 1)

Kimya, tip, bilgisayar, insaat, imalat ve eglence vb. bircok endiistri dalindaki kurulus
nedenleri su sekilde 6zetlenebilir : Mevcut riski yaymak, finansal kaynak saglamak,
bilgi saglamak, teknoloji transferi saglamak, teknik uzmanlardan yararlanmak ve
yeni pazarlara acilmaktir (Darrough, Stouchton, 1989 : 237).

5. Arastirmanin Amaci

Bu aragtirmanin amaci, Tiirkiye’de elektronik, kimya, ve toprak sektoriinde kurulmus
olan yabanci sermaye ortaklarimin performansinin degerlendirilmesidir. Bu
calismada yapilan tim degerlendirmeler, bu iic sektorde iist diizeyde calisan
yoneticilere uygulanmis olan anketlerin sonuglar1 dogrultusunda yapilmistir.

Bu calismasinin amaci, Tiirkiye’deki yabanci sermaye ortakliklarinin kurulusu ve
elektronik, kimya, toprak sektoriindeki durumu ve performanslarinin
degerlendirilmesidir.

Bu arastirmada su arastirma sorularina cevap bulmak i¢in baglanmigtir.
1. Yatirnm yapilan {lkenin Ozellikleri yabanci sermaye ortakliklarinin
performansini nasil etkiler?
2. Yabanci firmalarin ozellikleri yabanci sermaye ortakliklarin performansini
nasil etkiler?
Yonetim konusu ortakligin performansini nasil etkiler?
Ortaklarin ihracat oryantasyonu performansi nasil etkiler?
Ortaklik yapisi, ortakligin performansini nasil etkiler?
fleri teknoloji gerektiren sektorlerde bulunan ortakliklarda yabanci ortagin
cogunluga sahip olmasi ile performans arasindaki iliski nedir?
7. Endiistri durumu, yatirim yapilan iilke 6zellikleri, yabanci ortagin 6zellikleri,
yonetim ve ortakligin ortaklik yapisi ile ortaklifin performansi arasindaki
iligki nedir?

kW

Bu calismada, Tiirkiye’de yabanci sermaye ortakliklarimi arastirmak icin arastirma
orneklemi sec¢iminde bazi kisitlamalar getirilmistir. Bu sektorlerde Tiirkiye’de
yillardir faaliyette olan yabanci sermayeli ortakliklar bulunmakatadir. Yabanci
ortagin paymin %90’dan fazla oldugu dyatirnm ortakliklari, dengeli bir ortaklik
yapisinin bulundugu firmalarda performansa etki eden faktdrlerin incelenmesinin
amaglanmasi nedeniyle calismanin disinda birakilmistir.

5.1 Arastirmanin Kapsamu ve Yeri

Belirtilen ii¢ sektorde faaliyet gdsteren ve yabanci ortagin payimn yiizde 90’1
gegmedigi firmalarin listesi TC Hazine Miistesarhigi’ndan elde edilmistir. Orneklem
kapsamindaki firmalardan Istanbul, izmit ve Yalova’da bulunanlar sirketlere bizzat
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gidilerek anket elden ulastirilmistir. Anketler [zmir, Ankara, Bursa, Antalya, Konya
gibi bircok ilde de uygulanmustir.

5.2 Arastirmada Kullamlan Veri Toplama Yontemi

Arastirmanin amact ve kapsamina ve gelistirilen modele uygun olarak soru formu
gelistirilmistir. Anket 6l¢eklerinin olusturulmasinda uluslararast alanda kabul gormiis
dergilerde (Academy of Management Journal, Journal of Marketing ve Harvard
Business Review gibi) yayinlanan makalelerden faydalanilmistir. Soru formunun ilk
boliimiinde firma ile ilgili bilgiler yeralmigtir. Diger boliimlerde ise modeldeki
degiskenleri 6lgecek sekilde 25 soru hazirlanmustir. Ik boliimde firmanin genel ve
yakin ¢evresi ile ilgili sorular yer almistir. Daha sonraki boliimde ortaklarin is yapma
sekillerindeki benzerlik ve yabanci ortagin ortakliga katkis1 ile ilgili sorular
sorulmustur. Anketin daha sonraki boliimlerinde ortaklar arasi giiven, kontrol,
deneyim ve ortaklifin ihracat oryantasyonuna sahip olmasi ile ilgili sorular
bulunmaktadir. Daha sonraki boliimde ise yiiksek teknolojinin kullanildigt
sektorlerde yabanci ortagin payi ile ilgili sorular sorulmustur. Anketin sonunda
performansi 6l¢en sorular yer almaktadir. Anket sorularinin cogunlugunda 5°1i Likert
Olcegi kullanilmistir. Az sayida soru ise acik uclu olarak diizenlenmistir.

Anketlerin yapildigr 117 isletmeden 35 tanesi anket formunu degerlendirmistir.
Bir¢ok firma adresinde bulunamazken, 22 firma anketin gizli bilgileri icerdigini
belirterek anket formunu cevaplandirmamstir. Diger isletmeler yatirim
ortakliklarinin performansi ile ilgili bu arastirmaya katilmayr reddetmislerdir.
Anketlerin geri doniis oran1 117/35 (%30) olarak gerceklesmistir.

“Ankete cevap vermeyenler” ile “ankete cevap verenler” arasinda igerik olarak bu
tutumlar1 dolayisiyla ne sekilde farklilik gosterdiginin herhangi bir istatistiki
yontemle aciklanmasi miimkiin olmamaktadir. Biitiin gayretlere ragmen ancak %30
oraninda cevap alinabilmistir. Gelen 35 cevap, istatistiki anlamda kiigiik ornek
olarak algilanamaz. Kiiciik 6rnek veri sinir1 25-30 civaridir.

Arastirma sorular1 firmalarin Genel Miidiirii, Genel Miidiir Yardimcisi, Finansman
Miidiirii gibi Uist diizey yoOneticilerine uygulanmigtir.Bire bir goriismeler yapilarak
firmalar hakkinda bilgi toplanmistir.

5.3 Arastirma Verilerinin Degerlendirilmesi

Anket yontemi kullanilarak toplanan verilerin degerlendirilmesi i¢in SPSS for
Windows 10.0 istatistik paket programi kulanilarak , hipotezlerin dogru olup
olmadig istatistiki yontemler ve SPSS yardimiyla test edilmistir. Bu amagla, frekans
dokiimleri, alpha giivenilirlik testi, faktor analizi, korelasyon, ¢apraz tablo analizleri
ve regresyon veri analiz yontemleri kullanilmustir.

5.4 Arastirmanin Hipotezleri
H1 : Yabanci sermaye ortakliklarinin performansi, yatirim yapilan iilkedeki genel
cevresel ortamdan etkilenir.
H2 : Yabanci sermaye ortakliklarinin performansi, yatirnm yapilan iilkenin
kaynaklarinin bulunabilirligi ve alt yapi imkanlari gibi yakin cevresel
sartlardan etkilenir.



80 Erol EREN, Aysegiil SAMSUNLU

H3 : Ortaklar arasinda is benzerligi fazla az oldugu zaman ortakligin performansi
yiiksek olacaktir

H4 : Basarili ortakliklar, daha yiiksek diizeyde uyum ortamu sergiler.

HS5 : Ortakliklarin bagaris1 yabanci firmalarin ortak girisim tecriibesiyle dogru
orantilidir.

H6 : Yabanci firmanin ortaklik tizerinde kontrolii arttik¢a, ortakligin basarisi
yiikselir.

H7: Yiiksek diizeyde teknoloji gerektiren sektorlerde bulunan ortakliklarin
cogunluguna yabanci firma sahiptir.

Cevresel Sartlar
® Genel Cevresel Sartlar
e Yakin Cevresel Sartlar H1
- H2
Ortaklararasi Iligkiler
e Firma kiiltiirii benzerlikleri
® Uyum H3
H4
Yabanci Ortagin Ozellikleri
e Deneyim
H5
e Kontrol
.. H6
* Teknoloii PERFORMANS

H

/

Sekil 3. Arastirma Modeli : Yabanci Sermaye Ortakliklarinin Performansi ile
Cevresel sartlar, Ortaklararasi iligkiler, Yabanci Ortagin Ozellikleri ve Ortakligin
Thracat Oryantasonu Arasindaki liskiyi Degerlendiren Kavramsal Model

5.5 Analizler

Arastirmada dort tane bagimsiz degisken ve bir tane bagimli de8iskene yer
verilmigtir. Bunlardan, cevresel sartlar, ortaklararasi iligkiler, yabanci ortagin
ozellikleri ve ortakligin ihracat oryantasyonuna sahip olmasi degiskenleri bagimsiz
degiskendir. Performans ise bagiml degiskendir.

Anket i¢indeki her sorunun anlamli faktér grubu olusturdugunu gérmek icin sorulara
faktor analizi yapilmistir. Faktor analizinde rotasyon uygulandiginda Varimax
(Kaiser Normalizasyon) yontemi kullanilmistir. Faktor yapilart olusturulduktan sonra
bunlara isim verilerek giivenilirlik testi (Cronbach Alpha) yapilmistir. Giivenilirlik
testi sonucunda da sorularin yliksek diizeyde giivenilirlige sahip oldugu goriilmiistiir
(Alpha>0,70).

Tablo 3’te yatirim yapilan iilkenin genel cevresel sartlar1 degiskeni ile ilgili onbes
sorunun faktor analizi yapilmis ve dort faktor belirlenmistir. Daha sonra her faktoriin
alpha giivenilirlik katsayis1 hesaplanmstir.
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Tablo 3. Yatirim yapilan iilkenin Genel Cevresel Sartlar ile ilgili Faktor

Matrisi
FAKTORLER

Ekonomik | Siyasi Kiiltiirel Talebin
Sorular Sartlar Sartlar Sartlar Durumu
Kiiltiirel farklar ,761
Yerel gereklilikler 733
Sendikalagsma 576
Politik belirsizlik 157
Milliyetcilik 741
Potansiyel Talep ,892
Istikrarli doviz ,865
Yabanci sermayeyinin tesvik edilmesi ,838
Ekonomik biiyiime ,796
Yolsuzluk 783

Cikarim (Extraction) Yontemi : Temel Bilesenler Analizi
Rotasyon Yontemi : Varimax (Kaiser Normalizasyon ile)
6 iterasyonda sonuglanmistir.

Toplam varyansin % 73’1 agiklanmustir.

Yatirim yapilan iilkenin genel ¢evresel ortamu ile ilgili dort faktérden ekonomik sartlar
faktorii, doviz kurunun istikrarli olmasi, yabanci sermayenin tesvik edilmesi ve
ekonomik biiyiimeden olusmaktadir (Alpha : %81, 40). Siyasi sartlar faktorii ise
sendikalagma, politik belirsizlik, milliyet¢ilik ve yolsuzluktan olugsmustur (Alpha : %75,
41). Kiiltiirel Sartlar faktorii ise kiiltiirel farklar ve yerel gerekliliklerden olusur (Alpha :
%71, 14). Talebin durumu faktorii potansiyel talep degiskeninden olusur.

Tablo 3’te verilen yatirim yapilan iilkenin genel cevresel sartlari ile ilgili faktor
matrisi ve SPSS sonuglarina gore toplam varyansin %73l agiklanmustir. Diger
bagimsiz degigkenler icin yapilan faktor analizi sonucunda toplam varyansin yiiksek
miktar1 aciklanmustir. Orne@in ortaklar arasi uyum ile ilgili hazirlanan faktor
matrisinin sonucuna gore toplam varyansin %87’si agiklanmustir. Ayrica uygulanan
giivenilirlik testi sonucunda elde edilen giivenilirlik katsayis1 0,70’in iistiinde, yiiksek
diizeyde elde edilmistir.

Diger bagimsiz degigkenler i¢in de yapilan faktor analizi sonucunda anlamli sonuglar
elde edilmistir. Kontrol ve kaynaklara erisim bagimsiz degiskeni iki faktore
ayrilmustir. Diger tiim bagimsiz degigkenler, tek faktor altinda incelenmistir

5.5.1. Korelasyon Analizi
Yapilan korelasyon analizinde onii¢ faktoriin birbirleriyle ve bagimli degisken olan
performans ile olan iligkileri test edilmis ve asagidaki sonuglar elde edilmistir.

Faktorleraras: Iligkiler “Talebin durumu” faktorii ile “firma Kkiiltiirii benzerligi”
arasinda, 0,10 anlamlhilik diizeyinde pozitif korelasyon bulumugtur. “Talebin
durumu”, potansiyel talep adl1 tek bir degiskenden olugmaktadir.

“Talebin durumu” faktorii ile “kaynaklara erisim” faktorii arasinda 0,05 anlamlilik
diizeyinde pozitif bir korelasyon bulunmustur. “Kaynaklara erisim” faktorii ile
“altyapimin  uygunlugu” faktorii arasinda 0,05 anlamhilik diizeyinde pozitif bir
korelasyon bulunmustur. “Altyapinin uygunlugu” faktorii ile “uyum” faktorii
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arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde pozitif korelasyon bulunmustur. . “Firma kiiltiirii
benzerligi” faktorii ile “uyum” faktorii arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde pozitif

korelasyon bulunmustur.

“Kiiltirel Sartlar” ile “diger kontrol” faktorii arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde
pozitif korelasyon bulunmustur. “Talebin durumu” faktorii ile “teknoloji” faktorii
arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde pozitif korelasyon bulunmustur. “Firma kiiltiirii
benzerligi” faktorii ile “teknoloji” faktorii arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde pozitif
korelasyon bulunmustur. “Uretim kontrolii” faktorii ile “diger kontrol” faktorii
arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde pozitif korelasyon bulunmustur.

Tablo 4. Korelasyon Tablosu

YAKIN ORTAK- YABANCI
GENEL CEVRE CEVRE LARARASI | ORTAGIN
ILISKILER | OZELLIKLERI
g .
5 | g . E
S5z |5 |2E|Se| %588 |B|EE|% |2
SE S |5 |2E|3Z|=2HEE|E |S|BE 2|2
B |2 |E3|S95|TEESE|S A58 |8 |~
Ekonomik
sartlar
Siyasi sartlar 204
Kiiltiirel -
sartlar 004 198
Talebin - -
durumu 123 |09 |07
Kaynaklara s
rioim LOS7 [, 107 [,019 |7 o0,
Altyapinin s
uyguntuge | 100 |+151],020 079 50,
Firma )
kiiltiirii , 174 ,180 |,324* |,238 |, 123
227
farklar
T _ . * £
Uyum , 198 026 ,012 , 150 |, 086 247 348%%
Deneyim 070 | 217 ,021 |,089 -, 036 083 -, 011 |, 139
Uretim 093 | 051 |.146 |,023 |° 267 |, 180 |19
kontrolii ’ 021 |’ ’ ’ 161 ’ ’ 1
Diger 116 |, 201 | 442%% |- 079 |,200 | ,276 |, 128 | 18 | 435%x
kontrol N 013 7 N
i3 sk - y ok b ’ ’
Teknoloji ,218 |, 101 |, 119 159 , 191 014 1—23 , 090 ;5 389+ | 135
™ _ : sk |2 * ; * ( o T
Performans |, 073 159 , 274 246 35455 ,220 |,430 i41 83 ,210 160 (1)4
*P<0,1 **P<0,05 **+P<(),01
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5.5.2. Regresyon Analizi
Calismanin teorik modeli ve hipotezlerin test edilmesi amaciyla lineer regresyon
yontemi uygulanmigtir. Bagimli degisken olarak yabanci sermaye ortakliginin
performansi kullanilmastir.

Bu tez i¢in olusturulan modelde performans ile bagimsiz degiskenler arasindaki iliski
incelenmistir.

Tablo 6. Cevresel Sartlar
Bagimli degisken : Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik

Siyasi Sartlar -, 281 , 084

Kaynak , 360 , 029
R2=,205 Diizeltilmis R2 =, 155 F= 4113 Anlamlilik =, 026.

Tablo 6 incelendiginde, genel cevresel faktorlerden siyasi sartlar bagimsiz
degiskeninin performans tizerinde bir etkisinin oldugu goriilmektedir (beta -, 281 p<
0,10). Bu faktordeki unsurlar, sendikalasma, politik belirsizlik, milliyetcilik,
yolsuzluk ve riisvettir. Bu degigken ile performans arasinda negatif bir iliski vardir.

Ayni sekilde regresyon analizi ile kaynak faktoriiyle performans arasinda (beta , 360
gibi giiclii bir beta katsayisiyla) p< 0,10 anlamilik diizeyinde iliski vardir. Bu analize
gore kaynak faktorii ile performans arasinda giiclii bir iliski vardir. Kaynak faktorii
yetenekli isgiicli, hammadde, teknoloji ve sermayeden olugmaktadir. Kaynaklarin
bulunabilirligi ile yabanci sermayeli ortakligin performansi arasinda giiclii ve pozitif
bir iliski mevcuttur.

Tablo 7. Kaynaklarin Bulunabilirligi
Bagiml degisken : Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Yetenekli iggiicii , 339 , 033
Sermaye , 360 , 024

R2=,304 Diizeltilmis R? =, 260 F = 6.978 Anlamlilik=, 003.

Kaynaklarin bulunabilirligi ile performans arasinda yapilan regresyon analizi
sonucuna gore yetenekli isgiicii degiskeninin performans iizerinde giiglii etkisi
oldugu goriilmektedir (beta , 339 p< 0,05). Sermaye ile performans arasinda da
pozitif bir iligki mevcuttur (beta , 360 p<0,05).

Tablo 8. Ortaklararas: iliskiler
Bagiml degisken : Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Firma kiiltiirii benzerlikleri , 354%* , 041
Uyum ,218%* , 019

R2=,476 Diizeltilmis R2? =, 226 F =4.684 Anlamlilik =.016
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Regresyon analizi sonucunda firma kiiltiirii benzerlikleri ve giivenin bagimsiz
degiskenler olarak performans iizerinde pozitif etkileri oldugu goriilmiistiir. Firma
kiiltiirti benzerligi faktorii altinda onbir soru birarada incelenmistir. Bunlar yonetime
katilim, is aliskanligi, zaman anlayisi, gelecege doniik olma, odiillendirme, ise
alinma kosullari, biitgeye uyma, finansal diizenlemeler, sozlesme kullanimu,
raporlama iligkisi ve tavsiyelerin anlasilmasidir. Firma kiltiirii benzerligi ile
performans arasindaki iligki beta katsayisi ile degerlendirilmis ve bu iki degisken
arasinda pozitif bir iliski oldugu gozlemlenmistir (beta , 354 p< 0,05).

Burada incelenen ikinci bagimsiz degisken olan uyum ile performans arasinda da
giiclii bir iliski oldugu gozlenmektedir (beta , 218 p< 0,05).

Tablo 9. Yabanci ortagin kontrolii
Bagiml degisken : Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
fhracat Kontrolii -, 368 , 036
Kalite Kontrol , 330 , 049
Reklam ve promosyon , 332 , 052
R2=,250 Diizeltilmis R? =, 177 F =3.440 Anlamlilik =, 029

Yabanct firmanin yerel firma iizerinde kontrolii, ihracat ve reklam ve promosyondan olusan
diger faaliyetlerin kontrolii faktorii ile degerlendirilmistir. Kalite kontrol, iiretim faaliyetiyle
ilgilidir. Bu degiskenin, ortaklik performansi ile pozitif bir iligki icinde oldugu sonucuna
varilmustir (beta , 332 p<0,05). “fhracat kontrolii”, bagimsiz degiskeniyle performans
arasinda negatif iliski vardir (beta -, 368 p< 0,05). Reklam ve promosyon ile performans
arasinda da pozitif bir iliski oldugu goriilmustiir (beta , 332 p< 0,05).

Elde edilen regresyon katsayilari, belli anlam seviyelerinde sézkonusu degiskenler
arasinda pozitif dogrusal iliskilerin varligin1 gostermektedir. R? degerlerinin relatif
olarak diisiik olmasi, kismen veri sayisinin azlig1 ile de aciklanabilir. Ancak elde edilen
neticeler, ele almman degiskenler arasinda belli Ol¢iide pozitif dogrusal bagimliligi isaret
etmektedir.

Tablo 10. Cevresel Sartlar ve Ortaklararas: iliskiler
Bagiml degisken : Performans

Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Siyasi Sartlar -, 228%* ,073
Talebin Durumu , 591 %% , 000
Uyum , 433%%* , 001

R2=,533 Diizeltilmis R? =, 488 F =11.805 Anlamlilik =, 000
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Cevresel sartlar icinde yer alan siyasi sartlar ve talep faktorleri ile uyum faktoriiniin
performans {iizerinde etkisi regresyon analiziyle incelenmistir. “Siyasi sartlar”,
faktorii ile performans arasinda negatif bir iligki vardir (beta -, 228 p< 0,10). Talep
ile performans arasinda giiclii pozitif bir iliski oldugu goriilmektedir (beta , 591 p<,
01). Uyum ile performans arasinda 0,01 anlamlilik diizeyinde giiclii pozitif bir iligki

vardir.
Tablo 11. Yabanci Firmanin Ortakhga Katkisi
Bagimli degisken : Performans
Bagimsiz Degiskenler Beta Anlamlilik
Teknoloji , 349%* , 043
Dagitim Kanali , 558%* , 098
R2=, 140 Diizeltilmis R? =, 086 F =2.606 Anlamlilik =, 089.

Teknoloji faktorii, sektoriin yiiksek teknolojiyi kullanma derecesi, arastirma
gelistirme (AR-GE) faaliyetlerinin derecesi ve yabanci firmanin teknoloji know-how
diizeyinden olusmaktadir. Regresyon analizinin sonucunda teknoloji ile performans
arasinda giiglii ve pozitif bir iliski vardir (beta , 349 p< 0,05). Dagiim kanali
bagimsiz degiskeni ile performans arasinda giiglii bir pozitif iliski oldugu
goriilmektedir. Yabanci ortagin, dagitim kanallar1 kurulmasin katkisi ile performans
arasinda pozitif bir iliski vardir (beta , 558 p< 0,1).

Sonuc¢

Diinyada, 1990’lardan itibaren yagsanan kiiresellesmenin sonucunda, iilkeler
arasindaki ekonomik sinirlar kalkmug ve oOzellikle gelismis iilkelerde sermaye
birikimi artmigtir. Bu birikim i¢in yatirim alami arayan ve bu sekilde gelirlerini
arttirmay1 hedefleyen iilkeler yabanci sermaye ile ortaklik kurma fikrine yonelmistir.
Son yillarda kiiresellesmenin de sonucu olarak diinyada degisik iilkelerde bulunan
firmalar arasinda kurulan yatirim ortakliklarinin sayisinda biiyiik artig yasanmaktadir.

Bu arastirma kapsamuinda, Tiirkiye’de kimya, elektronik ve toprak sektorlerinde faaliyet
gosteren yatirim ortakliklarinda yabanci ortagin paymin yiizde doksam gecmedigi
ortakliklarda performanslart incelenmistir. Bu ¢alismada, yatirim ortakliklarimin gevresel
sartlar;, ortaklararasi iligkiler, yabanci ortagin Ozellikleri ve ortakligin ihracat
oryantasyonuna sahip olmast ile performans arasindaki iliskisi incelenmistir.

Arastirmadan elde edilen sonuclardan birisine gore ortaklarin firma Kkiiltiirel
benzerliklerinin fazla olmasi yapma sekillerinin benzemesi ile performans arasinda
giiclii bir pozitif iligki vardir.Ayrica ortaklar arasindaki uyum ile performans arasinda
pozitif bir iliski vardir.Yabanci ortagin ihracat {izerinde kontrolii ile performans
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arasinda negatif iliski vardir.Yabanci ortagin kalite kontrol ile ilgili kontrolii ile
performans arasinda pozitif bir iligki vardir.

Yabanci ortagin reklam ve promosyon ile ilgili kontrolii ile performans arasinda
pozitif bir iligski vardir. Siyasi sartlar ile performans arasinda negatif iliski vardir.
Talep ile performans arasinda giicli ve pozitif bir iliski vardir.Yabanci ortagin
dagiim kanali bilgisi saglamasi ile performans arasinda pozitif bir iligki vardir.
Yabanci ortagin yiiksek teknolojiye dayali sektorlerde faaliyet gostermesi ile
performans arasinda pozitif bir iligki vardir.

Yabanci sermaye ortakliklarinin performansi, yatirim yapilan iilkedeki genel ¢evresel
ortamdan etkilenir. Yatirim yapilan iilkenin kaynaklarinin bulunabilirligi ve alt yap1
imkanlar1 gibi yakin cevresel sartlardan etkilenir. Ortaklar arasinda firma kiiltiirii
benzerlikleri fazla oldugu zaman ortakligin performansi yiiksek olacaktir. Basarilt
ortakliklar, daha yiiksek diizeyde uyum ortami sergiler. Yabanct firmanin ortaklik
iizerinde kontrolii arttikga, ortaklifin basarist yiikselir. Yiiksek diizeyde teknoloji
gerektiren sektorlerde bulunan ortakliklarin ¢ogunluguna yabanci firma sahiptir.

Bu arastirma kapsaminda, Tirkiye’de {i¢ bilyikk sektorde yabanci sermaye
ortakliklarinin performanslarinin incelenmesi iizerinde yogunlasilmis ve bu tiir orgiit
yapilarinin bagarisinda 6ne ¢ikan faktorler belirlenmistir. Buradan elde edilen sonuglar,
bu tiir faaliyetlere girmek isteyen yerli ve yabanci firmalar icin 6nem tagimaktadir.
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